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W kwietniu Izba oraz Zwigzek Bankow Polskich przekazaly do komisji Nadzoru Finansowego projekt
Wytycznych w zakresie rozliczania wynagrodzenia zwiqzanego ze Swiadczeniem ustug majacych na
celu poprawienie jakosci ustug swiadczonych na rzecz uczestnikéw lub potencjalnych uczestnikéow
funduszy inwestycyjnych otwartych.

Projekt zostal rowniez przestany jako wspodlne, robocze stanowisko dystrybutorow do IZFiA celem
dalszych prac przy udziale srodowiska funduszy w ramach zespotu roboczego ds. zachet 3 Izb.
Projekt stanowi kompromisowa wersje stworzona na podstawie uwag przekazanych przez Cztonkow
Wytyczne maja na celu usystematyzowanie sposobu rozliczania przez Dystrybutorow wynagrodzenia,
o ktéorym mowa w art. 32b ust. 2 i 3 ustawy o funduszach inwestycyjnych zwiazanego ze
Swiadczeniem ustug /czynnosci majacych na celu poprawienie jakosci ustug Swiadczonych na rzecz
uczestnikow lub potencjalnych uczestnikow FIO oraz SFIO. Wytyczne moga byc¢ stosowane wprost
lub odpowiednio w zaleznosci od charakterystyki prowadzonej przez danego dystrybutora.

Obecnie czekamy na ewentualne uwagi ze strony Komisji.

W maju odbywaly sie spotkania z udzialem przedstawicieli IDM, ZBP i IZFiA, w trakcie ktorych
trwaly konsultacje dotyczace projektu wspolnych wytycznych. Ostatecznie Izba rozestata do swoich
Czlonkoéw wersje projektu Wytycznych w zakresie rozliczania wynagrodzenia zwiqgzanego ze
Swiadczeniem ustug majacych na celu poprawienie jakoSci, bedaca efektem kilku rund uzgodnien
pomiedzy IDM, ZBP i IZFiA. Pomimo prowadzenia szerokiej dyskusji w trakcie spotkan
przedstawicieli poszczegolnych stron na temat ostatecznego ksztaltu dokumentu, w dalszym ciagu
znajduja sie w nim liczne rozbieznosci pomiedzy dystrybutorami (IDM i ZBP) a TFI (IZFiA).

Obecnie czekamy na uwagi i komentarze Czlonkow IDM, ktore w dalszej kolejnosci przekazemy do
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IZFiA.

Na poczatku czerwca Izba zwrécita sie z prosba do Komisji Nadzoru Finansowego o wydanie
Stanowiska dotyczacego zgodnosci postepowania podmiotéw pelniacych funkcje agenta emisji z
obowiazkiem, o ktorym mowa w art. 7a ust. 4 pkt 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
W ocenie srodowiska maklerskiego wymoég weryfikacji przez agenta emisji spelniania przez emitenta
wymogow dotyczacych emisji papierow wartosciowych wynikajacych z przepisow prawa jest zbyt
0golny i moze by¢ interpretowany bardzo szeroko i w praktyce niemozliwy do spelnienia.

W opinii Izby celem przepisu jest przeniesienie obowiazkéw i czynnosci wykonywanych do tej pory
przez KDPW, czyli weryfikacja kompletnosci dokumentacji dot. emisji papierow wartosciowych, na
podmioty majace bezposredni kontakt z emitentem czyli agentow emisji. Wymog ten jest dla firm
inwestycyjnych zrozumialy i akceptowany, Nie sa one jednak w stanie zapewnic pelnej weryfikacji
prawdziwosci informacji i dokumentow przekazanych im przez emitenta.

Pozostawienie przedmiotowego zapisu bez wydania przez UKNF jego interpretacji generuje przejecie
przez firmy inwestycyjne bardzo istotnego ryzyka i odpowiedzialnosci ponoszonej do tej pory przez
emitentow papierow wartosciowych. Koszt takiego ryzyka bedzie w ocenie Izby tak wysoki, ze
spowoduje nieoptacalnosc¢ calego procesu emisji papierow wartosciowych przez emitenta.

Z uwagi na duze watpliwosci co do interpretacji ww. przepisu, a takze wobec faktu zwracania sie
przez emitentow planujacych nowa emisje lub tzw. ,rolowanie” papierow wartosciowych juz w lipcu
br. do firm inwestycyjnych.

Obecnie czekamy na odpowiedz KNF na ww. pismo.

Na posiedzeniu w dniu 21 maja Rada Domow Maklerskich przyjeta ,Jednolity format pliku wyciagu z
karty umowy” i upowaznitla Zarzad do podpisania z Rada Bankow Depozytariuszy przy ZBP
porozumienia w sprawie modyfikacji standardu WKU. Porozumienie zostalo podpisane 22 maja.

Potrzeba modyfikacji standardu wynika z planowanego na wrzesien przez Krajowy Depozyt
wprowadzenia nowych kodow operacji w ramach dostosowania do rozporzadzenia Parlamentu i
Rady(UE) nr 909/2014 w sprawie usprawnienia rozrachunku papieréw wartoSciowych w Unii
Europejskiej i w sprawie centralnych depozytow papieréow wartosciowych (CSDR). Tres¢ standardu
zostala wypracowana wspolnie z przedstawicielami RDB w ramach powstalej w Izbie grupy roboczej,
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a mozliwe warianty rozwigzan byly konsultowane z GPW i KDPW.

W maju Izba na prosbe swoich Czlonkéw zwrécila sie do Ministerstwa Finansow z prosba o wydanie
stanowiska w kwestii zwiazanej ze stosowaniem przepisow ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o
przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu (ustawa AML).

W piSmie m.in. zwrociliSmy sie z prosba o potwierdzenie, ze zgodnie z przyjeta w ustawie AML
definicja transferu srodkéw pienieznych firmy inwestycyjne nie sa instytucja obowigzana wskazana
do przekazywania do GIIF informacji o transakcjach, o ktérych mowa w art. 72 ust. 1 pkt 2).

Jako ,transfer sSrodkow pienieznych” ustawa AML rozumie transfer sSrodkow pienieznych w
rozumieniu rozporzadzenia 2015/847, ktore stosuje sie do transferow sSrodkow pienieznych
wysylanych lub otrzymywanych przez dostawce ustug platniczych lub posredniczacego dostawce
ustug platniczych majacych siedzibe w Unii. Niniejsze rozporzadzenie nie ma zastosowania do ustug
wymienionych w art. 3 lit. a)-m) oraz o) dyrektywy 2007/64/WE, w tym transakcji platniczych
zwiazanych z obstuga papieréw wartosciowych i wynikajacych z nich praw, wlacznie z dywidendami,
podziatem dochodu i podzialem innych Srodkéw, lub wykupem lub sprzedaza, dokonywana przez
osoby, o ktorych mowa w lit. h), lub przez firmy inwestycyjne, instytucje kredytowe, fundusze
inwestycyjne lub podmioty zarzadzajace aktywami Swiadczace ustugi inwestycyjne oraz wszelkie
inne podmioty, ktorym wolno dysponowac instrumentami finansowymi.

Firmy inwestycyjne nie prowadza dzialalnosci bankowej i nie sa dostawca ustug platniczych.
Prowadza one dzialalnos¢ maklerska zgodnie z art. 69 ustawy z dnia 26 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi. Rachunki pieniezne prowadzone na rzecz klientow shuza do obstugi
finansowej rachunku papieréow wartosciowych.

Obecnie czekamy na odpowiedz ze strony Ministerstwa Finansow na ww. pismo.

Na poczatku czerwca Izba skierowala pismo do Komisji Nadzoru Finansowego z prosba o pilne
spotkanie, w zwiazku z opublikowaniem w dniu 30 maja br. dokumentem konsultacyjnym
cypryjskiego organu nadzoru CySEC i planowanym wprowadzeniem interwencji krajowej dotyczacej
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rynku CFD zgodnie z zalozeniami ESMA. W pismie Izba wskazata, iz dzialania CySEC sa kierunkowo
zbiezne z trwajacymi w KNF pracami nad stworzeniem kategorii ,klienta doswiadczonego”. W
prowadzonych obecnie konsultacjach CySEC uwzglednia wprowadzenie nowej kategorii klienta,
tozsamej z zaproponowana przez KNF kategoria ,klienta doswiadczonego”. W ocenie IDM
proponowane przez CySEC rozwigzania moga doprowadzi¢ do zmiany strukturalnej na europejskim
rynku CFD. Propozycje zawarte w projekcie cypryjskiej interwencji krajowej faworyzuja firmy z tego
rynku, kosztem konkurencyjnosci polskich firm inwestycyjnych.

Izba wskazala, iZ ma nadzieje, ze Komisja uwzgledniajac dotychczasowe prace oraz wypracowane
rozwigzania podejmie dalsze pilne rozmowy z krajowa branza domoéw maklerskich w celu kalibracji
interwencji produktowej. Biorac pod uwage fakt, iz rynek cypryjski jest najwiekszym konkurentem
rynku polskiego, rozwiazania interwencji krajowej powinny by¢é konkurencyjne do tych
zaproponowanych przez cypryjskiego regulatora, tym samym Izba postuluje o wstrzymanie
ogloszenia decyzji dotyczacej interwencji krajowej do czasu przedstawienia propozycji przez CySEC.

Izba dodatkowo zwrocila uwage, iz w jej ocenie przyjecie przez Polske rozwigazan unijnych 1:1 bez
uwzglednienia specyfiki krajowego rynku dziala ze szkoda dla polskich klientow oraz przyczynia sie
do obnizenia konkurencyjnosci krajowych firm inwestycyjnych. Rozwiazania wprowadzone przez
ESMA nie adresuja realnych wyzwan rynku i potrzeb inwestorow indywidualnych dzialajacych na
krajowym rynku produktow CFD, a tym samym nie prowadza do zwiekszenia bezpieczenstwa
inwestycyjnego i ochrony klientow.

Izba wskazala rowniez w ww. piSmie, iz w Strategii na rzecz rozwoju rynku kapitalowego
opublikowanej przez Ministerstwo Finansow wyzwania zwiazane z nadmiernymi regulacjami to jedno
z kluczowych wyzwan wymagajacych pilnej zmiany. W odniesieni udo powyzszego, przyjecie
obecnych rozwiazan interwencji produktowej ESMA, bez uwzglednienia rekomendacji branzy,
wpisuje si¢ w szeroko podnoszony problem goldplatingu. W zwigzku z tym kalibracja interwenc;ji
krajowej jest podstawa dalszego rozwoju rynku i bezpieczenstwa krajowych klientow detalicznych.
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System e-
learningowy Izby

Od polowy pazdziernika 2018 r. Czlonkowie Izby maja do dyspozycji zaktualizowany, w czeSci
dotyczacej 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 szczego6lnosci do znowelizowanej
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz rozporzadzen:

- w sprawie trybu i warunkow postepowania firm inwestycyjnych, bankow, o ktérych mowa w art.
70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych

- W sprawie szczegolowych warunkoéw technicznych i organizacyjnych dla firm inwestycyjnych,
bankow, o ktorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi i bankow
powierniczych.

W wyniku aktualizacji objetos¢ szkolenia wstepnego wzrosta o ok. 75%. Zostaly w nim dodane trzy
nowe czesci:

. zarzadzanie produktami,
. informowanie o kosztach,
. sprzedaz krzyzowa.

Objetosc¢ 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/produktéw i zostaly przedstawione w
szkoleniu wstepnym, niemniej kwestie te sa wskazane w szkoleniach dla poszczegélnych 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 naduzyC i przeciwdzialania praniu pieniedzy zostalo odpowiednio
zaktualizowane — tak zeby obejmowalo swym zakresem zagadnienia wskazane w art. 52 nowej
ustawy o przeciwdzialaniu praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu (obowigzek szkoleniowy).

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

W dniu 01 kwietnia 2019 r. rozpoczat sie kolejny okres subskrypcyjny, ktory trwa do 31 grudnia
2019 r. Utworzenie i aktywacja kont dla wskazanych przez instytucje Pracownikéw mozliwa jest po
podpisaniu przez firmy kolejnej umowy szkoleniowej z IDM na ww. okres subskrypcji.

W dniu 22 maja odbyla sie organizowana przez Izbe Konferencja Compliance pt. ,Biezace problemy
instytucji finansowych zwigzane z nowymi regulacjami”.

Konferencja skladala sie z wykladow i paneli dyskusyjnych do ktérych zaprosiliSmy m.in.
przedstawicieli Komisji Nadzoru Finansowego, Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A.,
Zwiazku Bankow Polskich, PZU S.A., Kancelarii Raczkowski Paruch i doméw maklerskich.

TEMATYKA KONFERENCJI:

e Odpowiedzialnos¢ karna spoélek i program compliance wedlug zalozen projektu ustawy o
odpowiedzialnosci podmiotow zbiorowych za czyny zabronione pod grozba kary;

e Problemy operacyjne w ramach polityki wynagrodzen - case study;

e CRS - zmiany w zakresie raportowania;

e Zmiany w zakresie rejestracji akcji i obligacji, Rejestr akcjonariuszy, Agent Emisji, Rejestr
sponsora emisji — panel dyskusyjny;

e Oferowanie — stanowisko UKNF z dnia 29 marca 2019 r.;

e ,Zachety” po implementacji MiFID II oraz w kontekscie Stanowiska UKNF z dnia 21 grudnia 2018
r. — panel dyskusyjny.

W Konferencji udziat wzieto ok 100 uczestnikow.



