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AKTUALNE TEMATY

Zachety, nowy
model
wynagradzania
dystrybutorow w
oparciu o oplate
dystrybucyjna

Dzialalno§é Izby Domow Maklerskich

WRZESIEN 2019

We wrzesniu zakonczyly sie trwajace od poczatku biezacego roku uzgodnienia pomiedzy TFI a
dystrybutorami FI (IZFiA, IDM, ZBP, ZNIF) dotyczace stworzenia wspolnej propozycji nowego modelu
wynagradzania za dystrybucje jednostek funduszy inwestycyjnych.

Nowy model jest oparty o tzw. oplate dystrybucyjna/serwisowa pobierang od aktywow i wzoruje sie
na rozwiazaniach funkcjonujacych na innych europejskich rynkach.

Wypracowana przez 4 stowarzyszenia propozycja zawierajaca charakterystyke nowego modelu
wynagradzania wraz z opisem korzysci z niej wyplywajacych, zagranicznych wzoréow na ktorych
zostala oparta oraz opisem niezbednych krokéw do jej implementacji na polskim rynku kapitalowym
zostala przekazana KNF. Dodatkowo zalaczyliSmy sporzadzona przez kancelarie prawna opinie,
ktora prezentuje istotne elementy tego modelu w oparciu o doswiadczenia rynku luksemburskiego,
jak rowniez zawiera ocene co do jego zgodnosci z MiFID II i mozliwosci wdrozenia w Polsce.

Zakladamy, ze propozycja bedzie podstawa do dalszej dyskusji z KNF i pozwoli na uksztaltowanie
finalnego modelu dystrybucji na polskim rynku funduszy inwestycyjnych w sposob gwarantujacy
poszanowanie interesow uczestnikow oraz regulacji unijnych, przy jednoczesnym zapewnieniu
wlasciwego funkcjonowania podmiotow uczestniczacych w tym procesie.

ZwrociliSmy sie z prosba do KNF o pilne zorganizowanie spotkania, podczas ktorego przedstawimy
szczegoly naszego rozwiazania.
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Zachety -
Uzupelnienie
sStanowiska UKNF
w sprawie
przyjmowania i
przekazywania
»zachet” w zwiazku
ze Swiadczeniem
ustlug PPZ” z dnia
21 grudnia 2018r. w
zakresie wymogow
dokumentowania
zachet.

Standard jednolitej
weryfikacji wiedzy
klienta na potrzeby
uzyskania statusu
doswiadczonego
klienta detalicznego

W zwiazku z publikacja w grudniu 2018 r. Stanowiska UKNF powstato na rynku szereg watpliwosci
dot. sposobu weryfikacji przez Fundusze uzasadnienia wysokosci zachet. Na wniosek organizacji
skupiajacych TFI i Dystrybutorow FI Komisja w dniu 17 wrzesnia opublikowata uzupelnienie ww.
Stanowiska w_zakresie wymogéw dokumentowania zachet, ktére w ocenie Cztonkéw Izby w sposéb
wystarczajacy wyjasnia nasze watpliwosci. Opublikowany dokument jest modyfikacja projektu jaki
zostal nam przez Urzad przekazany pod koniec lipca br., do ktorego Izba, wraz z pozostatymi izbami
gospodarczymi zrzeszajacymi dystrybutorow i TFI, zglosila pisemne uwagi.

Zmiany w stosunku do projektu z lipca polegaja na dodaniu czesSci dotyczacej Wynagrodzenia z
tytulu posrednictwa w zbywaniu certyfikatow inwestycyjnych poza rezimem zachet, oraz na
wykresleniu punktu mowiacego, ze wynagrodzenie z tytutu swiadczenia ustugi dystrybucji powinno
ysodpowiadac zasadzie, ze dystrybutor nie moze czerpac¢ korzysci z tytutu otrzymywanych zachet,
ponad pokrycie kosztow sSwiadczenia Ustugi” co oznacza mozliwoS¢ pobierania przez dystrybutora
marzy.

Przesunieciu na koniec br. ulegl takze termin, w ktérym nalezy ostatecznie dokonac¢ wzajemnych
rozliczen w oparciu o dotychczasowe kryteria (np. oS§wiadczenie dystrybutora przedstawione TFI).

W zwiazku z publikacja przez KNF zasad interwencji krajowej na rynku CFD, grupa robocza ds.
rynku OTC derywatow stworzyta Standard jednolitej weryfikacji wiedzy klienta na potrzeby
uzyskania statusu doswiadczonego klienta detalicznego.

Wprowadzenie ww. dokumentu wpisuje si¢ w zasade tworzenia i propagowania przez Cztonkow IDM
wysokich standardéw dziatalnosci na rynku, jak rowniez zapewnienia skutecznej ochrony interesow
krajowych domoéw maklerskich oraz ich klientow.

Dochowujac nalezytej starannosci i przestrzegajac najwyzszych standardow, cztonkowie Izby Domow
Maklerskich zobowiazuja sie do przeprowadzenia na jednolitych zasadach testu egzaminacyjnego
konczacego szkolenie.

Test egzaminacyjny zostanie przeprowadzony po zakonczeniu 50 godzinnego szkolenia. Wiedza
uzyskana w trakcie szkolenia bedzie weryfikowana w trakcie godzinnego testu. Test egzaminacyjny
sktada sie z 40 pytan wybieranych z bazy co najmniej 180 pytan. Izba Doméw Maklerskich powotala
komisje egzaminacyjna, ktora opracowala zestaw pytan — baze egzaminacyjna obejmujaca swoim
zakresem tematyke rynku OTC derywatow. Po zakonczeniu szkolenia kazdy klient, ktéry zechce
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Spotkanie
najwyzszej kadry
kierowniczej firm
inwestycyjnych -
Czlonkow IDM

uzyskac status klienta doswiadczonego bedzie musial zdac¢ test uzyskujac pozytywny wynik —
udzieli¢ pozytywnych odpowiedzi na 65 proc pytan.

Standard zostal przyjety przez Rade Domow Maklerskich a nastepnie przekazany do wiadomosci
KNF. Izba postuluje aby wszystkie firmy inwestycyjne prowadzace dzialalno$§¢ na naszym rynku
stosowaly sie do ww. dokumentu.

W dniach 19-20 wrzesnia br. odbyto sie coroczne, cykliczne spotkanie najwyzszej kadry kierowniczej
firm inwestycyjnych — Czlonkow IDM.

Spotkanie tradycyjnie byto okazja do dyskusji na temat najistotniejszych problemow naszej branzy.
Jak co roku na spotkanie zaprosiliSmy gosci, z ktorymi omowiliSmy biezace, wspolne tematy.
Podczas spotkania z przedstawicielami UKNF (Dyr. Magdalena Lapsa-Parczewska, Dyr. Jacek
Barszczewski, Dyr. Marta Klosinska) zostaly poruszone takie sprawy jak propozycja wprowadzenia
jednolitej licencji bankowej, koniecznos¢ modyfikacji zasad peklienia funkcji sponsora emisji,
zachety, interwencja krajowa na rynku OTC derywatow a takze zasady dalszej wspolpracy pomiedzy
UKNF i Izba.

Przedstawiciele GPW (Czlonek Zarzadu Izabela Olszewska, Dyr. Michal Kobza) podsumowali
funkcjonowanie programow uzgodnionych z firmami inwestycyjnymi, tj.:

a. Programu wsparcia technologii;

b. Programu wsparcia pokrycia analitycznego;

C. Programow lojalnosciowych, aktywizujace klientow indywidualnych.

Ponadto przedyskutowaliSmy inicjatywy strategiczne GPW (nowe instrumenty dla inwestorow, nowe
indeksy-WIG ESG, platforma pozyczek p.w., rozwo6j rynku instrumentéw pochodnych, nowy system
transakcyjny, GPW Data, rynek rolny) a takze biezace zmiany w strukturze rynku.

Prezes KDPW Maciej Trybuchowski przedstawit obecny stan wspotpracy Krajowego Depozytu i firm
inwestycyjnych, oraz poinformowat o planowanym jesiennym oknie wdrozeniowym a takze wskazat
przedsiewziecia na rok 2020, ktore szerzej zostang omowione podczas planowanego na koniec
pazdziernika spotkania z uczestnikami KDPW.
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Obowiazek
raportowania
danych dot.
wewnetrznego
rozrachunku - art.
9 CSDR

Rynek OTC -
spotkanie z
Ministrem
Tadeuszem
Koscinskim

W zwiazku z obowiazkiem firm inwestycyjnych, posiadajacych zezwolenie na prowadzenie
rachunkow papierow wartosciowych, raportowania danych dotyczacych wewnetrznego rozrachunku
pod art. 9 CSDR, jedna z kwestii do ustalenia jest wg jakiej wyceny podmioty powinny raportowac
informacje o transakcjach. W zwiazku z powyzszym, w ramach konsultacji z rynkiem, Dyr. Marta
Klosinska z Departamentu Firm Inwestycyjnych zwrocitla sie do Izby z prosba o ustalenie ktora z
metod wyceny jest dla FI najwygodniejsza. Metoda ta zostalaby wskazana przez Urzad jako
preferowana przez nasz rynek i wykorzystana na uzytek testowych raportow.

Z informacji uzyskanych przez KNF, w UE w praktyce wystepuja nastepujace trzy podejscia:

a) Using the values (last available price) as of the day when the internalised settlement
instructions are submitted;

b) Using the values (last available price) for each day until the instructions are settled /cancelled
(i.e. daily marking to market);

c) Using the values (last available price) as of the last day of the reporting period.

Po przeprowadzeniu konsultacji z Czlonkami, IDM wskazala, Zze nie ma wsrod nich jednolitego
preferowanego podejsScia, natomiast przewaza propozycja trzecia (ponad polowa odpowiedzi).

Z uwagi na niekorzystne rozwiazanie przedstawione przez Ministerstwo Finansow w projekcie
Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego, zakladajace brak mozliwosci kompensacji przez inwestora
strat/zyskow z inwestycji na rynku OTC Derywatow z inwestycjami na innych instrumentach, Izba
zwrocita do Ministra Tadeusza Koscinskiego, ktéry nadzoruje w Ministerstwie Finansow shuzby
podatkowe 2z postulatem korekty zapisow Strategii w celu ujednolicenia zasad traktowania
instrumentow CFD z pozostalymi instrumentami finansowymi, do ktérych zgodnie z Ustawa naleza
rowniez kontrakty na roznice kursowe.

Stanowisko IDM zostalo omowione podczas spotkania z Ministrem, podczas ktérego jednoczesnie
zaproponowaliSmy mozliwoS¢ znalezienia alternatywnej do, zapisanej w projekcie Strategii,
propozycji zachety podatkowej w postaci ulgi podatkowej od dywidend od akcji trzymanych powyzej
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WKU - stosowanie
nowego standardu

Ustawa o ofercie
publicznej — proces
legislacyjny

WYDARZENIA

3 lat.

Wraz z wdrozeniem przez KDPW nowych kodow operacji od 30 wrzesnia zaczal rowniez obowiazywac
nowy standard pliku WKU. Zglaszane przez niektorych cztonkow watpliwosci dotyczace struktury
pliku byly na biezaco wyjasniane. Lista doméw maklerskich stosujacych Standard znajduje sie na
stronie internetowej Izby.

Projekt ustawy o zmianie ustawy ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoélkach publicznych oraz niektorych
innych ustaw po pierwszym czytaniu na posiedzeniu plenarnym sejmu zostal skierowany do Komisji
Finansow Publicznych. W posiedzeniach komisji i podkomisji, ktore rozpatrywaly projekt
uczestniczytl przedstawiciel IDM. Postowie zdecydowali, ze ze wzgledu na opoOznienie polskiego
procesu dostosowania do regulacji unijnych priorytetem jest uchwalenie ustawy i w zwigzku z tym
nie beda przyjmowali poprawek merytorycznych. Proces legislacyjny nie zostal zakonczony ze
wzgledu na przerwanie posiedzenia sejmu.

Obowiazki i zasady
dzialania agenta
emisji przez
ograniczanie ryzyk
prawnych
zwiazanych z
niepubliczna emisja
obligacji i
certyfikatow
inwestycyjnych w
Swietle
obowiazujacych

We wspolpracy z Kancelaria Mrowiec Fialek i Wspdlnicy Izba zorganizowala spotkania dla
pracownikow Czlonkow IDM na temat obowigzkow i dzialania oraz wsparcia agenta emisji przez
ograniczanie ryzyk prawnych zwigzanych z niepubliczng emisja obligacji i certyfikatow w Swietle
obowiazujacych przepisow prawa polskiego oraz UE.

W trakcie spotkan poruszono m.in. nastepujace kwestie:

. wylaczenie mozliwosci laczenia roli agenta emisji ze statusem emitenta lub sprzedajacego
(oferujacego);

. zasady wykonywania obowigzkow agenta emisji;

. sposoby ograniczania odpowiedzialnosci agenta emisji;
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przepisow —
spotkania dla
Czlonkow IDM.

U usprawnienie pracy agenta emisji przez standaryzacje okreslonych czynnosci.

Temat bedzie kontynuowany podczas pazdziernikowej Konferencji Compliance.

PLANOWANE WYDARZENIA

Konferencja
Compliance
»Biezace problemy
instytucji
finansowych
zwiazane z nowymi
regulacjami”

22 pazdziernika
2019 r.

Izba Domow Maklerskich w dniu 22 pazdziernika 2019 roku organizuje w Warszawie Konferencje
Compliance pt. ,,Biezace problemy instytucji finansowych zwiazane z nowymi regulacjami”.

Konferencja bedzie skladac¢ sie z wykladow i paneli dyskusyjnych w ktérych udzial wezma m.in.
przedstawiciele Komisji Nadzoru Finansowego, Zwiazku Bankow Polskich, Izby Zarzadzajacych
Funduszami i Aktywami, Zwiazku Niezaleznych Instytucji Finansowych oraz kancelarii prawnych i
podatkowych.

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

Patronat merytoryczny nad Konferencja objely Kancelaria Mrowiec Fialek i Wspodlnicy sp.j. oraz
ALTO Tax Sp. z o.0..

Tematyka konferenciji:

e Zmiany w zakresie rejestracji akcji i obligacji, Rejestr akcjonariuszy, Agent Emisji;
e MDR - raportowanie schematow podatkowych;

e Nowelizacja ustawy o ofercie publicznej;

e CRS - zmiany w zakresie raportowania;
e Zachety — propozycja docelowego modelu wynagradzania - panel dyskusyjny.

Rejestracja na konferencje na stronie www.idm.com.pl
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Posiedzenie sekcji
Gospodarka, praca,
przedsiebiorczos¢
Narodowej Rady
Rozwoju

W dniu 16 pazdziernika br. w Kancelarii Prezydenta RP odbedzie si¢ posiedzenie sekcji Gospodarka,
praca, przedsiebiorczoS¢ Narodowej Rady Rozwoju, gremium konsultacyjno-doradczego przy
Prezydencie RP, ktorego tematem bedzie ,Rzadowa strategia rynku kapitalowego — debata z udziatem
regulatora i interesariuszy rynku kapitalowego”.

W posiedzeniu Rady udzial wezma przedstawiciele Srodowiska maklerskiego wraz z Zarzadem IDM.
Zalozeniem Rady jest stworzenie plaszczyzny dla debaty programowej nt. rozwoju Polski i
wypracowanie stanowisk wykraczajacych poza horyzont biezacej polityki. Zadaniem Rady jest
formulowanie celow strategicznych oraz metod ich osiagniecia poprzez analizowanie sytuacji w
kluczowych dziadzinach funkcjonowania panstwa, definiowanie wyzwan i wskazywanie zagrozen w
perspektywie przysztosci Polski. Rada jako forum konsultacyjne przygotowuje dla Prezydenta RP
opinie, ekspertyzy, a takze zalozenia merytoryczne do prezydenckich projektow ustaw.



