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W dniu 18 lutego 2019 r. odbylo sie kolejne spotkanie przedstawicieli: Departamentu Firm
Inwestycyjnych UKNF, IDM oraz ZBP.
W trakcie spotkania omawialiSmy m.in. projekt stanowiska UKNF w sprawie doradztwa
inwestycyjnego ktory zostal nam przekazany przez Komisje jeszcze przed spotkaniem celem
zgloszenia ewentualnych uwag. Wspélnie z ZBP wskazaliSmy, ze w naszej ocenie Komisja powinna
wyraznie zaznaczy¢, iz stanowiska z 2012 i 2013 roku w sprawie doradztwa zostaja uchylone lub
przynajmniej w calosci zastapione przez najnowsze Stanowisko. Przyklady zawarte w poprzednich
stanowiskach pozostaja w sprzecznosci z aktualnie obowigzujacymi przepisami. Dodatkowo
zwrociliSmy uwage na koniecznosS¢ wskazania wprost w projekcie Stanowiska, iz czynnosSci
polegajace na pozyskiwaniu informacji w zakresie celow i potrzeb klienta (wylacznie w zakresie
okreslenia rynku docelowego klienta) nie stanowia doradztwa inwestycyjnego.

W trakcie dalszej dyskusji omawialiSmy rowniez kwestie zwigzane z:

o przekazywaniem gotowych rekomendacji przez pracownika front office’u, ktory nie ma mozliwosci
modyfikacji takich rekomendacji ani wplywu na decyzje podejmowane przez klienta (wylacznie
czynnosSc¢ techniczna);

e informowaniem klienta na temat jedynego instrumentu, ktory znalazt sie w jego rynku
docelowym (brak mozliwosci uznania takiej czynnosci za doradztwo);

e tworzeniem portfeli modelowych w kontekscie regulacji dotyczacych rynkow docelowych.

W trakcie spotkania Komisja odniosta si¢ réwniez do planowanego Stanowiska UKNF w sprawie
oferowania. Stanowisko, zgodnie z deklaracja UKNF ma zawiera¢ m.in. szczegolowa informacje co
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Grupa robocza ds.
»Zachet”

jest (lub nie jest) oferowaniem oraz konkretne przyklady takich aktywnosci. Komisja odniesie sie
rowniez do formy finansowania jaka jest crowdfunding (w kontekscie oferowania).

Trzecim tematem, ktory podniesliSmy w trakcie spotkania bylo stanowisko UKNF w sprawie Zachet.
Komisja w pierwszej kolejnosci zwrocita uwage, ze UKNF bedzie szczegélowo weryfikowal czy
Stanowisko zostalo wdrozone i czy jest stosowane przez podmioty do ktorych jest adresowane. IDM
wskazala, ze podmioty nie kwestionuja jego stosowania, a jedynym problemem jest interpretacja
zapisow stanowiska przez dystrybutoréw oraz fundusze. ZwrociliSmy rowniez uwage na biezace
problemy dystrybutorow wynikajace z braku woli po stronie TFI do podpisywania porozumien/
aneksow do umow, co przeklada sie na brak platnosci faktur przez fundusze wystawianych przez
dystrybutorow z tytulu wykonywania czynnosci podnoszacych jakos¢ sSwiadczonych ustug
zwiazanych z dystrybucja jednostek.

Komisja poinformowata, iz kolejne spotkanie przedstawicieli UKNF, IDM i ZBP odbedzie sie w drugiej
potowie marca.

W dniu 15 lutego 2019 r. odbylo sie spotkanie przedstawicieli IDM, ZBP, IZFiA oraz niezaleznych
dystrybutorow, na ktéorym omawialiSmy stanowisko UKNF z dnia 21 grudnia 2018 r. w sprawie
przyjmowania i1 przekazywania ,zachet” w zwigzku ze Swiadczeniem ustug przyjmowania 1
przekazywania zlecen, ktérych przedmiotem sq jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych.
Zgodnie ustalono, iz niezbedne bedzie szybkie wypracowanie wytycznych dotyczacych rozliczania w
oparciu o ,zachety” - oswiadczenie wraz z zasadami tworzenia metodologii wyliczania oplaty
przypadajacej na dane TFI.

W najblizszym czasie zostana powolane dwa niewielkie robocze zespoly, skladajace sie z
przedstawicieli IDM, ZBP, IZFiA i niezaleznych dystrybutoréw, ktérych zadaniem bedzie:

e dopracowanie wzoru oswiadczenia i wypracowanie wytycznych do tworzenia metodologii
wyliczania kosztow;

wypracowanie docelowego modelu wynagradzania dystrybutorow z tytulu dystrybucji funduszy
inwestycyjnych.
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Pod koniec lutego odbylo sie pierwsze spotkanie zespolu roboczego ds. opracowania wzoru
miesiecznego sprawozdania/ oswiadczenia o poniesionych kosztach, ktore dystrybutorzy beda
przekazywali do TFI. Wspodlnie ustalono, ze sprawozdanie w formie tabeli bedzie jedynie
przykladowym wzorem, bedacym elementem standardu wypracowanego przez trzy Izby. W
standardzie bedziemy chcieli uwzgledni¢ metodologie wyliczania kosztow, ktéra oczywiScie bedzie
jedynie zalecanym minimum, ktore poszczeg6lne instytucje beda mogly modyfikowac tj. rozszerzac w
dowolnym zakresie.

Na posiedzeniu w dniu 18 grudnia 2018 r. Komisja Nadzoru Finansowego zaakceptowala wstepne
zalozenia krajowej interwencji produktowej, dotyczacej opcji binarnych i kontraktow na réznice
informujac, ze sa one zbiezne z trescig interwencji produktowych wprowadzonych przez ESMA. KNF
chce wprowadzi¢ Interwencje niezwlocznie po zakonczeniu interwencji ESMA. Wymaga ona jeszcze
uprzedniej akceptacji przez nadzorce europejskiego.

Grupa robocza dzialajaca przy Izbie aktywnie uczestniczy w przygotowywaniu przez Komisje zatozen
krajowej interwencji produktowej. Przeprowadza i przekazuje KNF analizy posiadanych przez DM
danych niezbednych do oceny funkcjonowania krajowego rynku FX.

IDM w stanowisku przekazanym w styczniu do KNF negatywnie ocenila wprowadzone interwencja
produktowa ESMY poziomy dzwigni finansowej dla klientow detalicznych. Uwazamy, ze ustalenie
takich samych pozioméw w interwencji krajowej nie tylko nie zwiekszy bezpieczenstwa
inwestycyjnego i ochrony klientow a doprowadzi do odplywu krajowych inwestorow do brokerow
majacych siedzibe poza UE. Juz obecnie mimo, iz ESMA oceniajac skutki interwencji nie widzi jej
szkodliwego wplywu na unijny rynek OTC, dane rynkowe pokazuja spadki wsrod unijnych firm
inwestycyjnych (zmniejszyla sie¢ wyraznie liczba aktywnych inwestorow oraz spadl wolumen ich
obrotu) po wprowadzeniu interwencji. Rosna natomiast zyski podmiotéw szwajcarskich i
australijskich, ktore oferuja Polskim inwestorom wyzZszy, nie ograniczony przez ESME poziom
dzwigni.

W zwiazku z powyzszym Izba zaapelowala do KNF o stworzenie nowej kategorii klientow — klientow
doswiadczonych, ktory moglby wykorzystywa¢ wyzszy niz ustalony przez ESME dla klientow
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detalicznych poziom dzwigni.

Obecnie trwaja uzgodnienia z przedstawicielami KNF definicji klienta doswiadczonego a takze
poziomow maksymalnych dzwigni z jakimi mogltby on inwestowac.

Pod koniec stycznia br. ESMA opublikowala decyzje o przedluzeniu interwencji na kolejne trzy
miesiace, tj. do 30 kwietnia 2019 r.

Niezaleznie od powyzszych dziatan, Izba przesylala do KNF informacje o kolejnych podmiotach
dziatajacych na krajowym rynku OTC Derywatow z naruszeniem przepisow prawa.

Na poczatku marca 2019 r. Izba przekazata do Departamentu Firm Inwestycyjnych UKNF uwagi do
projektu stanowiska UKNF w sprawie doradztwa inwestycyjnego opracowane przez Czlonkow grupy
roboczej ds. regulacji product governance.

Izba w pismie do Komisji zwroécita m.in. uwage, ze:

powinno byc¢ wyraznie wskazane, ze niniejsze Stanowisko zastepuje w calosci stanowiska z dnia
27 marca 2012 roku, sygn. DRK/023/27/5/V/14/2012/PT oraz z dnia 3 wrzesnia 2013 roku,
sygn. DRK/WRM/485/7/7/69/2013/MK/PT (szereg przykladow zawartych w poprzednich
stanowiskach, jest obecnie bezprzedmiotowych);

sprzecznosci, ktore pojawiaja sie¢ w projekcie stanowiska w zakresie podejScia do informowania
klienta o tym, ze wybrany przez niego instrument jest lub nie jest wlasciwy dla grupy docelowej,
do ktorej nalezy;

konieczne jest wskazanie w stanowisku momentu przygotowania rekomendacji oraz momentu
przekazywania rekomendacji Klientowi w procesie swiadczenia ustugi doradztwa inwestycyjnego
(dodatkowo doprecyzowanie przez Komisje, ktore czynnosci zwiazane z procesem swiadczenia
ustugi doradztwa inwestycyjnego nalezy uznac jako ,wykonywanie czynnosci, o ktérych mowa w
art. 69 ust. 2 pkt.5);

brak jest koniecznosci i uzasadnienia dla umieszczania przez firmy inwestycyjne kierujace do
klientow informacje o przypisaniu ich do danej grupy docelowej dodatkowo tzw. disclaimer’a,
wskazujacego jaki jest cel takiej komunikacji i ze nie powinna by¢ ona odczytywana jako
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- rekomendacja indywidualna.

System e- Od potowy pazdziernika Czlonkowie Izby maja do dyspozycji zaktualizowany, w czesSci dotyczacej
learningowy Izby MIFID II, system e-learningowy IDM.

Program szkolen oraz testow zostal dostosowany do regulacji prawnych implementujacych
rozwigzania Dyrektywy MIFID II do polskiego systemu prawnego w szczeg6lnosci do znowelizowanej
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz rozporzadzen:
- w sprawie trybu i warunkow postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktorych mowa w art.
70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankoéw powierniczych
- W sprawie szczegolowych warunkow technicznych i organizacyjnych dla firm inwestycyjnych,
bankoéw, o ktéorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi i bankéw
powierniczych.
W wyniku aktualizacji objetoS¢ szkolenia wstepnego wzrosta o ok. 75%. Zostaly w nim dodane trzy
nowe czesci:

e zarzadzanie produktami,

e informowanie o kosztach,

e sprzedaz krzyzowa.

Objetos¢ szkolen dla sekcji wzrosta o ok. 30%; zostaly one zaktualizowane o zmiany wynikajace z
MiFID II i polskich przepisow, przy czym ww. trzy grupy nowych zagadnien nie zostaly powielone dla
kazdej sekcji — z uwagi na to, ze sa wspolne dla ushug/produktow i zostaly przedstawione w
szkoleniu wstepnym, niemniej kwestie te sa wskazane w szkoleniach dla poszczegolnych sekcji — w
razie potrzeby/watpliwosci mozna wroci¢ do szkolenia wstepnego (odpowiedniej czesci — bez potrzeby
przechodzenia caltego) i sprawdzi¢ np. kwestie informowania o kosztach ex-ante i ex-post.

Szkolenie dla sekcji dotyczacej naduzyé i przeciwdzialania praniu pieniedzy zostalo odpowiednio
zaktualizowane — tak Zeby obejmowalo swym zakresem zagadnienia wskazane w art. 52 nowej
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ustawy o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu (obowiazek szkoleniowy).

Baza pytan testowych - Pytania do testu zostaly zaktualizowane tam gdzie to bylo konieczne a
ponadto baze pytan powiekszono o ponad 100. Obecnie obejmuje ona blisko 750 pytan.

W zwiazku 2z aktualizacja systemu zmianie ulegla rowniez tres¢ wystawianych przez Izbe
zaswiadczen, tak aby zawieraly one odniesienie do aktualnego stanu prawnego a w czesci dotyczacej
przeciwdzialaniu praniu pieniedzy zawieraly informacje, ze szkolenie spelnia wymogi okreslone w
ustawie AML

Na poczatku listopada zostaly wystawione juz pierwsze zasSwiadczenia w nowej tresci dla tych
pracownikow, ktorzy zaliczyli test po 18 pazdziernika czyli zgodnie z zakresem zaktualizowanego
systemu.

W dniu 19 lutego firma ALTO Tax Sp. z o0.0. o przeprowadzila kolejne spotkanie podatkowe dla
Cztonkow IDM.

W trakcie spotkania zostaly omowione m.in.:
e najistotniejsze zmiany w podatkach w 2019 r. dla domoéw maklerskich oraz
e mozliwosci zwiekszenia efektywnosci podatkowej domoéw maklerskich.

W spotkaniu wzielo udziat 25 osob.

XIX Konferencja Izby Doméw Maklerskich odbedzie sie¢ w dniach 7 — 10 marca 2019 r. w Hotelu
BUKOVINA w Bukowinie Tatrzanskiej.

Tematem przewodnim konferencji bedzie ,RYNEK PRZYSZLOSCI, PRZYSZLOSC RYNKU - RYNEK
KAPITALOWY WOBEC WYZWAN INNOWACYJNEJ GOSPODARKI”.

XIX Konferencja Izby Domoéw Maklerskich uzyskala Patronat Honorowy Prezydenta
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Rzeczypospolitej Polskiej Andrzeja Dudy.

Konferencja Izby Domoéw Maklerskich to doroczne spotkanie czolowych przedstawicieli rynku
kapitalowego w Bukowinie Tatrzanskiej z udzialem inwestorow, spotek gieldowych, domow
maklerskich, bankéw, organow rzadowych, gield i instytucji rozliczeniowych, organizacji
biznesowych i samorzadowych.

Wsrod tematow XIX Konferencji znajda sie m.in.:

1. Strategia rozwoju polskiego rynku kapitatowego.
2. Wplyw nowych technologii i globalizacji na polski rynek kapitalowy — szanse i zagrozenia dla firm
i klientow.

3. Rynek kapitalowy w stuzbie przysziego emeryta — PPK, IKE, IKZE i PPE - potencjal programow a
wyzwania dla uczestnikow rynku.

4. Rynek obligacji dla MSP.

5. Inwestycja w zaufanie — wiarygodnos¢ rynku kapitalowego dla wspierania jego dalszego rozwoju.

6. Inicjatywy strategiczne GPW a wyzwania dla uczestnikow rynku kapitalowego w Polsce.

7. Rynek kapitatowy dla finansowania infrastruktury.

8. Krajobraz po MiFID II i MiFIR - wplyw dyrektyw na bezpieczenstwo uczestnikow rynku

kapitatowego i jego efektywnosc.

Tegoroczna bedzie goscita rowniez prezesow spolek publicznych wyroznionych we wspolnej akcji
Gazety Gieldy i Inwestorow ,Parkiet” oraz Izby Doméw Maklerskich pod nazwa , BADANIE
RELACJI INWESTORSKICH W SPOLKACH Z WIG30”. W czasie konferencji zostana rozdane
nagrody za najlepszy IR w 2018 r. Inicjatywa ta ma na celu promowanie spotek o najwyzszych
standardach relacji inwestorskich i budowanie zaufania do rynku kapitalowego. Impreza
towarzyszaca konferencji beda VI Mistrzostwa Polski Rynku Kapitalowego w Slalomie
Gigancie, zawody otwarte dla pracownikow instytucji rynku kapitalowego oraz uczestnikow
konferencji.



