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W marcu grupa robocza przy Izbie ds. ,Zachet” wypracowala projekt Wytycznych w zakresie
rozliczania wynagrodzenia zwigzanego ze sSwiadczeniem ustug majacych na celu poprawienie jakosci
ustug swiadczonych na rzecz uczestnikow lub potencjalnych uczestnikow funduszy inwestycyjnych
otwartych.
Projekt zostal zaopiniowany i zaakceptowany przez Zwiazek Bankow Polskich i przestany jako
wspolne, robocze stanowisko dystrybutorow do IZFiA celem dalszych prac przy udziale srodowiska
funduszy w ramach zespolu roboczego ds. zachet 3 Izb. Finalnie wspolne stanowisko bedziemy
chcieli skierowac¢ w drugiej polowie kwietnia do KNF.
Projekt stanowi kompromisowa wersje stworzona na podstawie uwag przekazanych przez Czlonkow
Wytyczne majaq 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 uczestnikéw FIO oraz SFIO. Wytyczne moga byc¢ stosowane wprost
lub odpowiednio w zaleznosci od charakterystyki prowadzonej przez danego dystrybutora.
Projekt okresla:

o zalozenia wstepne - zasady pobierania wynagrodzenia przez dystrybutora czy charakter

Czynnosci;

e zakres informacji przekazywanych TFI;

e zasady okreslania metodologii wyliczania wynagrodzenia;

e sposoby prezentacji TFI ,sprawozdania” z wykonania czynnosci,
Obecnie czekamy na ewentualne uwagi ze strony IZFiA.
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Udostepnianie KID

w jezyku innym niz
urzedowy - zmiany

ustawowe

W zwigzku z rozmowami prowadzonymi w ubieglym roku przez IDM z Komisja Nadzoru Finansowego
w sprawie potencjalnej mozliwosci udostepniania klientom, w ramach realizacji obowigzkéow
wynikajacych z Rozporzadzenia PRIIP, Key Information Document (KID) w jezyku innym niz
urzedowy, Izba zwrécita sie do Ministerstwa Finansow z prosba o potraktowanie sprawy jako pilnej i
wdrozenie przez MF odpowiednich zmian w przepisach prawa krajowego, ktore umozliwia
instytucjom dystrybucje KID w jezyku angielskim i innych jezykach UE. Umozliwienie instytucjom
takiego dzialania mozliwe jest wylacznie w drodze zmian na poziomie ustawowym tj. stworzenia
odpowiedniej podstawy prawnej w oparciu, o ktora mozliwa bedzie dystrybucja KID w jezykach
innych niz polski.

W pisSmie do MF Izba wskazala, iz na podstawie sygnalow otrzymywanych od naszych Czlonkow
wiemy, ze klienci firm inwestycyjnych z niepokojem przyjmuja mozliwos¢ utraty dostepu do
Europejskich ETFow. Odpowiednie uregulowanie kwestii jezyka dystrybucji KID np. w jezyku
angielskim oraz innych jezykach UE zdecydowanie wplynie na zmitygowanie negatywnych skutkow
rozporzadzenia PRIIP.

Rozporzadzenie PRIIP pozostawia tlumaczenie KID na jezyk polski lub akceptacje takiego
tlumaczenia wylacznie w rekach producenta PRIIP. Juz dzis wiadomo, Zze wiekszoSC¢ producentow
PRIIP nie bedzie ttumaczylo KID na wszystkie jezyki UE, w tym na jezyk polski. Akceptacja przez
krajowego ustawodawce dystrybucji KID po angielsku lub w innych jezykach UE jest jedynym
sposobem na to aby europejskie ETFy nadal mogly by¢ oferowane klientom detalicznym w Polsce.

Artykut 7 ust. 1 Rozporzadzenia PRIIP przewiduje wprost delegacje dla panstw czlonkowskich do
okreslania jezyka KID w jakim moga by¢ dystrybuowane w danej jurysdykcji:

»1. Dokument zawierajacy kluczowe informacje sporzadza sie w jezykach urzedowych lub w jednym
z jezykow urzedowych uzywanych w czesci paristwa cztonkowskiego, gdzie jest dystrybuowany
PRIIP, lub w innym jezyku zaakceptowanym przez wlasciwe organy tego panstwa cztonkowskiego, a
w przypadku sporzadzenia go w innym jezyku ttumaczy sie go na jeden z tych jezykow.”
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Stanowisko Izby
Domow Maklerskich
do Projektu
Strategii Rozwoju
Rynku
Kapitalowego

Dodatkowo Wytyczne dotyczace stosowania rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 1286/2014 w sprawie dokumentow zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych
produktoéw zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych (PRIIP) w
motywie 14 wskazuja, iz ,Zgodnie z art. 7 rozporzadzenia 1286/2014 KID musi zostac sporzadzony w
jezyku okreslonym przez panstwo czlonkowskie, w ktérym PRIIP jest dystrybuowany, tak aby
inwestorzy indywidualni byli w stanie go zrozumied.”

W marcu, w ramach konsultacji do Projektu Strategii Rozwoju Rynku Kapitalowego, Izba przekazata
swoje uwagi w formie Stanowiska.

Izba przede wszystkim zwrocila uwage, iz przygotowanie strategii od lat bylo postulatem srodowiska
polskich domow maklerskich. Wyzwania jakie stoja przed polska gospodarka, w tym koniecznosc¢
zwiekszenia jej produktywnosci i konkurencyjnosci, wymagaja znacznego zwiekszenia udzialu rynku
kapitalowego w finansowaniu potrzeb rozwojowych polskich przedsiebiorstw, bo to glownie rynki
kapitalowe, a nie system bankowy finansuja innowacje, ktore sg glownym zrodlem wzrostu
produktywnosci. Izba wskazalo ponadto, iz Projekt Strategii przestany do konsultacji, uwzglednia
wiele z waznych postulatéow branzy, dzialajacej na rynku papierow wartosciowych.

Jednym z podstawowych warunkow wypelniania przez rynek kapitatowy jego podstawowych funkcji
jest istnienie silnych krajowych domow maklerskich. Kazdy plan na rzecz dlugoterminowego rozwoju
polskiej gospodarki powinien obejmowac¢ rozwdj rynku kapitalowego oraz krajowych domow
maklerskich, jako istotnego warunku jego powodzenia.

Domy maklerskie pelnia kluczowa role doradcy i posrednika dla inwestorow rynku kapitatowego,
pozyskuja dla przedsiebiorstw kapital na rynku pierwotnym i doradzaja inwestorom w zakupie lub
sprzedazy akcji notowanych na Gieldzie, czyli bedacych w obrocie na rynku wtéornym. Dzieki
dziatalnosci krajowych domoéw maklerskich oszczednosci Polakow, inwestowane bezposSrednio lub za
posrednictwem funduszy emerytalnych i inwestycyjnych, finansuja rozwo6j przedsiebiorstw, a tym
samym gospodarki. Gielda jako centralna instytucja infrastrukturalna rynku kapitatowego, oferuje
swoim klientom, tj. domom maklerskim, platforme transakcyjng do obslugi inwestorow na rynku
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Uwagi IDM do
projektu ustawy o
ofercie i o obrocie
(UC130)

wtornym.

Pod ponizszym linkiem mozecie si¢ Panstwo zapoznac z pelng trescigq Stanowiska IDM zawierajacego
zasadnicze uwagi do projektu, ktore koncentrujg sie na uwarunkowaniach dziatalnosci krajowych
domow i biur maklerskich.

http://www.idm.com.pl/images/aktualosci/stanowiska IDM/190327_Stanowisko IDM_do_projektu
Strategii Rozowoju Rynku Kapitaowego.pdf

W pierwszej polowie marca zostat skierowany do ponownych konsultacji publicznych projekt ustawy

o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do

zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz niektérych innych ustaw.

Projekt ulegl znacznej modyfikacji w porownaniu do wersji listopadowej. W porownaniu do
poprzedniej wersji obecnie w ustawie o ofercie wprowadzono juz bezposrednie odeslania do
rozporzadzenia 2017/1129, ktore od dnia 21 lipca 2019 r. bedzie w calej Unii Europejskiej
podstawowym aktem prawnym regulujacym kwestie oferty publicznej i dopuszczania papierow
wartoSciowych do obrotu. Dodatkowo w ustawie o obrocie ustawodawca zrezygnowal 2z
wprowadzania regulacji centralnego rejestru akcjonariuszy — obecnie wszelkie informacje beda
przekazywane emitentom na ich zadanie przez posrednikow, w tym m.in. przez firmy inwestycyjne.

Zmieniony projekt przewiduje rowniez m.in.:

e wprowadzenie nowego Srodka nadzorczego bedacego w dyspozycji KNF w postaci zalecenia;

e zastapienie pojecia ,sprzedajacego” pojeciem ,oferujacego” (analogiczne zmiany w ustawie o
obrocie);

e wprowadzenie zmiany w art. 53 ustawy o ofercie publicznej, dotyczacym reklam ofert
publicznych;

e zmiany w art. 7a i art. 7b ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, ktore wejda w zycie z
dniem 1 lipca 2019 r. na podstawie ustawy z dnia 9 listopada 2018 r. o zmianie niektoérych
ustaw w zwiazku ze wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony inwestorow
na tym rynku — agent emisji;


http://www.idm.com.pl/images/aktualosci/stanowiska_IDM/190327_Stanowisko_IDM_do_projektu_Strategii_Rozowoju_Rynku_Kapitaowego.pdf
http://www.idm.com.pl/images/aktualosci/stanowiska_IDM/190327_Stanowisko_IDM_do_projektu_Strategii_Rozowoju_Rynku_Kapitaowego.pdf
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umozliwienie spotkom publicznym wystapienia z zadaniem przekazania jej aktualnych informacji
o akcjonariuszach do dowolnego posrednika prowadzacego rachunki papieréw wartosciowych lub
rachunki zbiorcze na terytorium RP (wprowadza sie zasady pobierania wynagrodzen, kosztow i
oplat zwiazanych z ustugami Swiadczonymi przez posrednikéw) — ustawa o obrocie;

objecie obowiazkiem nagrywania rozmow telefonicznych z klientami prowadzonych w zwiazku z
wykonywaniem  ushug maklerskich réwniez rozmoéw  telefonicznych oraz  rozmow
przeprowadzanych w obecnosci klienta takze w zakresie ushug zarzadzania portfelami
instrumentow finansowych oraz doradztwa inwestycyjnego — ustawa o obrocie.

Izba na etapie konsultacji publicznych zglosita liczne uwagi do ww. projektu, m.in. zakwestionowata
propozycje dotyczaca objecia obowiazkiem nagrywania rozmow telefonicznych 2z klientami
prowadzonych w zwigzku z wykonywaniem ustug maklerskich rowniez rozmow telefonicznych oraz
rozmow przeprowadzanych w obecnosci klienta takze w zakresie ustug zarzadzania portfelami
instrumentow finansowych oraz doradztwa inwestycyjnego jako niezgodna i nie wynikajaca z
Dyrektywy MiFID II, co w przypadku braku jakiejkolwiek delegacji dla panstw cztonkowskich do
rozszerzania zakresu nagrywania moze stanowic goldplating.

W pismie skierowanym przez Izbe na etapie konsultacji zglosiliSmy rowniez uwagi do:

e trybu pozyskiwania informacji o akcjonariacie przez spoéiki;

e trybu przekazywania informacji akcjonariuszom: musi by¢ wyraznie wskazane, ze
przekazujemy tylko zakres danych otrzymanych od spoéiki lub wskazujemy link do strony
spolki na ktorej znajduja sie niezbedne dane;

e kwestii odplatnosci za udzielanie przez posrednikow tj. firmy inwestycyjne informacji spotkom
(Izba zwrocila uwage, ze obstuga powyzszych zapytan moze wigzac sie po stronie posrednikow
z koniecznoscia wdrozenia dodatkowych proceséw zaréwno w zakresie pozyskiwania
informacji z systemow oraz ich walidacji, jak rowniez udostepniania. W praktyce zapytania
kierowane do posrednikow moga byc¢ kierowane z duza czestotliwoscia. Koniecznym w ocenie
Izby jest wprowadzenie zasady odptatnosci pozyskiwania takich informacji przez spoiki.);

e celu i podstawy prawnej przetwarzania danych osobowych akcjonariuszy — zbyt waski zakres.
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1.

Rynek OTC
Derywatow

System e-
learningowy Izby

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

w zwiazku z wprowadzeniem przez Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych
(ESMA) interwencji produktowej dotyczacej kontraktow na roznice i opcji binarnych, Izba Domow
Maklerskich (IDM), we wspolpracy z portalem Comparic.pl przeprowadzilta Badanie wplywu
interwencji produktowej ESMA na inwestoréow. Badanie przeprowadzono w dniach 20 lutego — 12
marca br. na grupie 459 niezaleznych inwestorow. Kwestionariusz badania skladat sie z 12 pytan
dotyczacych wplywu interwencji produktowej na rynek finansowy i inwestorow. Przed
przeprowadzeniem badania, pytania konsultowane byly z Urzedem Komisji Nadzoru Finansowego.

Przedstawiciel Izby bral udziat w panelu dot. ochrony inwestoréow na rynku OTC derywatéw podczas
tegorocznego InvestCulffs.

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

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 szczegélnosci do znowelizowane;j
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 bankoéw powierniczych

- W sprawie szczegolowych warunkow technicznych i organizacyjnych dla firm inwestycyjnych,
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Szkolenie
»Oferowanie,

bankow, o ktérych 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:

e zarzadzanie produktami,

e informowanie o kosztach,

e sprzedaz krzyzowa.

Objetosc¢ szkolenn 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 poszczegolnych sekcji — w
razie potrzeby/watpliwosci mozna wroci¢ do szkolenia wstepnego (odpowiedniej czesci — bez potrzeby
przechodzenia catego) 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
ustawy o przeciwdziataniu 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 dniu 01 kwietnia 2019 r. rozpoczal sie kolejny okres subskrypcyjny, ktory trwa do 31 grudnia
2019 r. Utworzenie i aktywacja kont dla wskazanych przez instytucje Pracownikow mozliwa jest po
podpisaniu przez firmy kolejnej umowy szkoleniowej z IDM na ww. okres subskrypcji.

W dniu 11 kwietnia 2019 r. Izba organizuje Szkolenie ,Oferowanie, zachety, doradztwo inwestycyjne
vs product governance — stanowiska UKNF”.
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zachety, doradztwo
inwestycyjne vs

product governance
- stanowiska UKNF

Konferencja
Compliance Izby
Domoéw Maklerskich
biezace problemy
instytucji
finansowych
zwiazane z nowymi
regulacjami

Celem szkolenia bedzie przedstawienie Uczestnikom praktycznych aspektow zmian w zasadach
funkcjonowania instytucji finansowych z zakresu nowych regulacji dotyczacych oferowania, zachet
oraz doradztwa inwestycyjnego z kontekscie product governance.

Podczas szkolenia omowione zostanag nastepujace zagadnienia:

e oferowanie w rozumieniu nowych przepisow - Stanowisko UKNF z dnia 29 marca 2019 r.
dotyczace definicji ustugi oferowania instrumentéw finansowych zawartej w art. 72 ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi;

e zachety - Stanowisko UKNF z dnia 21 grudnia 2018 r. w sprawie przyjmowania i przekazywania
,zachet”

e doradztwo inwestycyjne vs product governance - Stanowisko UKNF w sprawie swiadczenia przez
firmy inwestycyjne oraz banki, o ktorych mowa w art. 70 ust. 2 Ustawy ushug doradztwa
inwestycyjnego (projekt)

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

W 22 maja 2019 r. Izba organizuje kolejna, cyklicznga Konferencje Compliance - biezace problemy
instytucji finansowych zwiazane z nowymi regulacjami.

Konferencja skierowana jest do: dyrektorow i pracownikéw departamentéw prawnych, compliance,
zarzadzania ryzykiem, audytoréw wewnetrznych, specjalistow z zakresu compliance w firmach
inwestycyjnych, bankach oraz pozostalych instytucjach finansowych.

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

e Zmiany w zakresie rejestracji akcji i obligacji, rejestr akcjonariuszy, agent emisji;
e MiFID II - biezace problemy instytucji finansowych, nowe regulacje, a stanowiska UKNF.
Rejestracja na Konferencje rozpocznie si¢ w drugiej polowie kwietnia.



