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Regulacje krajowe
— akty procedowane

Wielka nowelizacja:

= Projekt ustawy o zmianie niektorych ustaw w zwigzku z zapewnieniem rozwoju rynku finansowego oraz

ochrony inwestoréw na tym rynku

= Data opublikowania: 20 lipca 2021 r.

= Link do projektu

Nasz komentarz:

Projekt zakltada zmiany szerokiego spektrum ustaw (w sumie 19) organizujgcych funkcjonowanie catego

rynku finansowego (kapitatowy, ubezpieczeniowy i bankowy).
Sposrad postulowanych zmian chcemy zwrécié uwage na nastepujgce kwestie:

1. W zakresie zmian do prawa bankowego znakomita wiekszo$¢ postulatow legislacyjnych dotyczy
kwestii outsourcingu i wszelkich kwestii zwigzanych z tego rodzaju umowami, w tym réwniez
uprawnieniami KNF w tym obszarze. Ponadto zmiany oznaczajg zwigkszenie uprawniern KNF w
sferze nadzoru nad rekomendowaniem i oferowaniem lokat strukturyzowanych. Rozszerzono réwniez

katalog sytuacji kiedy bank powinien udziela¢ informacji stanowigcych tajemnice bankowa.

2. W zakresie ustawy o funduszach inwestycyjnych nowelizacja dostosowuje nomenklature regulacji
krajowych do regulacji unijnych w obszarze funduszy sekurytyzacyjnych. Dodatkowo KNF postuluje
przejscie na elektroniczng forme zawiadomien o zmianach statutéw. Wreszcie znoszony jest
obowigzek rejestracji certyfikatow inwestycyjnych i inwestycyjnych w KDPW oraz posiadania agenta
emisji wobec niepublicznych FIZ. Rozszerzono mozliwos¢ tgczenia FIZ z innymi typami funduszy
inwestycyjnych oraz ich subfunduszami. Zmiana w art. 148 ust. 3 ustawy o funduszach
inwestycyjnych ma na celu jednoznaczne wskazanie, ze FIZ moze nabywaé nieruchomosci do

portfela inwestycyjnego roéwniez po uplywie okresu
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dostosowawczego, pod warunkiem, ze nie spowoduje to naruszenia limitdw inwestycyjnych i
doprowadzenia struktury aktywow do niezgodnosci z przepisami ustawy o funduszach inwestycyjnych

oraz statutu funduszu.

3. W zakresie ustawy o ofercie publicznej istotne sg dwie kwestie. Pierwsza dotyczy wprowadzenia
koncepcji kuratora wyznaczanego przez KNF dla spdtek ktére nie wypetniajg nalezycie obowigzkéw
informacyjnych. Druga ze zamian to przekonstruowanie wezwan do zapisywania si¢ na sprzedaz akgcji
spotek publicznych poprzez wprowadzenie jednego: 50%-go progu, po ktérym nastgpi obowigzek
ogtoszenia wezwania. Zniknie obowigzek ogtaszania wezwan uprzednich. Pojawi sie natomiast
koncepcja wezwan dobrowolnych na wszystkie akcje. Dodatkowo wprowadzona zostanie zasada
wliczania ceny posredniego nabycia do ceny minimalnej. Zwiekszona zostanie ponadto rola firm
inwestycyjnych w procesie przeprowadzania wezwania, m.in. poprzez okresinie jej obowigzkéw w

procesie wyptaty srodkéw z tytutu zaptaty za nabywane w wezwaniu akcje.

4. W zakresie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi projekt ustawy zastepuje pojecie
,oferowania” w art. 69 i 72 pojeciem ,plasowania”. Utatwieniu ma ulec proces zmiany firmy
inwestycyjnej, dla ktérej agent prowadzi ustugi. Rezygnuje sie z konieczno$ci sporzadzana planu
postepowania z ryzykiem w kontekscie zawierania umowy outsourcingu. Ponadto, proponuje sie
zastgpienie 14-dniowej notyfikacji ex ante w zakresie umow outsourcingu notyfikacja ex post.
Ponadto, proponuje sie, aby zamiast zatgczania do zawiadomienia umowy, zawiadomienie zawierato
zakres czynnosci powierzonych innemu przedsiebiorcy lub przedsiebiorcy zagranicznemu.
Dodatkowo proponuje sie aby informowanie KNF o zmianie umowy miato miejsce wytgcznie, gdy
zmiana ta ma istotny charakter, a nie jak to jest obecnie w przypadku kazdej zmiany umowy, co jest
rozwigzaniem nieadekwatnym, zwtaszcza w przypadku zmian nieistotnych, gdyz takie informacje nie
majg istotnego znaczenia dla sprawowanego nadzoru. Zmniejszeniu ulegajg réwniez obcigzenia
zwigzane 1z rozszerzeniem zezwolenia, m.in. poprzez zmniejszenie zakresu wymaganych
dokumentéw. Rozszerzeniu ulegnie zakres podmiotdw mogacych uzyskac informacje stanowigce

tajemnice zawodowa.

Opisane zmiany stanowig tylko niewielkg czes¢ proponowanych zmian, stad zachecamy do zapoznania

sie z petnym brzmieniem, w tym z uzasadnieniem, ktére wyjasnia powody ich wprowadzenia
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Regulacje krajowe

— procedowane

Fundusze inwestycyjne:

Ustawa o0 zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami

inwestycyjnymi.
Data opublikowania: 7 lipca 2021r.

Link do ustawy

Nasz komentarz:

Projektowana ustawa dokonuje wdrozenia do polskiego systemu prawnego dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2019/1160 odnoszacej sie do transgranicznej dystrybucji prowadzonej przez
przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania oraz stuzy stosowaniu rozporzgdzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2019/1156 w sprawie utatwienia transgranicznej dystrybucji przedsiebiorstw
zbiorowego inwestowania. Ponadto projektowana ustawa implementuje do krajowego porzadku prawnego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/1504 w sprawie rynkow instrumentow

finansowych.

Rozporzadzenie 2019/1156 ustanawia jednolite przepisy dotyczgce informacji reklamowych kierowanych
do inwestorow, wspdlnych zasad dotyczacych optat i prowizji naktadanych na zarzadzajgcych
przedsiebiorstwami zbiorowego inwestowania w zwigzku z ich dziatalnoscig transgraniczna, jak réwniez
udostepniania na stronie internetowej informacji na temat przepisdw krajowych dotyczacych wymogéw w
zakresie wprowadzania do obrotu przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania oraz naktadanych optat i

prowizji.
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Regulacje krajowe

— akty procedowane

Dziatalno$¢ firm inwestycyjnych:

Projekt rozporzadzenia Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej zmieniajgcego rozporzadzenie
w sprawie trybu i warunkow postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2

ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych.

Data opublikowania: 7 lipca 2021r.

Link do projektu

Nasz komentarz:

Projekt rozporzgdzenia w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych
mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych ma na
celu dokonanie niezbednych zmian krajowego porzadku prawnego w zwigzku z wejSciem w zycie
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/338 w zakresie wymogow informacyjnych,
zarzadzania produktami i limitéw pozycji oraz ich zastosowania do firm inwestycyjnych w celu wsparcia

odbudowy w nastepstwie kryzysu zwigzanego z COVID-19.

Celem dyrektywy byto zmniejszenie zlozonosci regulacyjnej w zakresie dziatalnosci prowadzonej przez
firmy inwestycyjne oraz kosztéw ponoszonych przez te podmioty, m. in. przez wylgczenie szeregu
obowigzkéw firm inwestycyjnych wobec klientéw profesjonalnych czy wprowadzenie tzw. formatu

elektronicznego jako domyslnego sposobu komunikacji miedzy firmami inwestycyjnymi i ich klientami.
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Regulacje krajowe
— akty procedowane

Waluty wirtualne:

= Projekt rozporzadzenia Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regionalnej w sprawie wniosku o wpis do

rejestru dziatalno$ci w zakresie walut wirtualnych.

= Data opublikowania: 7 lipca 2021 r.

= Link do projektu

Nasz komentarz:

Projektowane rozporzgdzenie wydawane jest w zwigzku z nowelizacjg przepisow ustawy o

przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu.

Projekt rozporzgdzenia stanowi wykonanie upowaznienia ustawowego zawartego w art. 129wa ust. 2
ustawy. Zgodnie z powotanym przepisem, minister wiasciwy do spraw finanséw publicznych zostat

zobowigzany do okres$lenia, w drodze rozporzgdzenia, sposobu i trybu skfadania;
= wnioskéw o:

* wpis do rejestru dziatalnosci w zakresie walut wirtualnych,

* zmiane wpisu i wykreslenie z tego rejestru oraz
= zawiadomienia o zawieszeniu wykonywania dziatalnosci,

majgc na uwadze koniecznos¢ zapewnienia bezpiecznego i sprawnego skfadania tych wnioskéw oraz

tego zawiadomienia.
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Regulacje krajowe
— akty procedowane

Wniosek o wpis do rejestru dziatalno$ci na rzecz spotek lub trustow:

= Projekt Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej w sprawie wniosku o wpis do

rejestru dziatalno$ci na rzecz spotek lub trustow.

= Data opublikowania: 7 lipca 2021 r.

= Link do projektu

Nasz komentarz:

Projektowane rozporzgdzenie wydawane jest w zwigzku z nowelizacjg przepisow ustawy o

przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu.

Projekt rozporzgdzenia stanowi wykonanie upowaznienia ustawowego zawartego w art. 129wa ust. 2
ustawy. Zgodnie z powotanym przepisem, minister wtasciwy do spraw finanséw publicznych zostat

zobowigzany do okre$lenia, w drodze rozporzadzenia sposobu i trybu skfadania :
= wnioskow o:

» wpis do rejestru dziatalno$ci na rzecz spotek lub trustow,

* zmiane wpisu i wykre$lenie z tego rejestru oraz
= zawiadomienia o zawieszeniu wykonywania dziatalnosci,

majac na uwadze koniecznos¢ zapewnienia bezpiecznego i sprawnego skfadania tych wnioskéw oraz

tego zawiadomienia.
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

Marketing funduszy:

= ESMA opublikowata pierwszy przeglad krajowych przepiséw regulujgcych marketing funduszy.

= Data opublikowania: 1 lipca 2021 r.

= Link do raportu

Nasz komentarz:

Raport ESMA zawiera przeglad wymogow i ograniczen dla dziatan marketingowych we wszystkich
panstwach czionkowskich oraz analizuje skutki krajowych przepiséw ustawowych, wykonawczych i

administracyjnych regulujgcych marketing funduszy inwestycyjnych.

Sprawozdanie opiera sie na odpowiedziach udzielonych przez wiasciwe organy krajowe na dwa

kwestionariusze przygotowane przez ESMA.
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

Fit and Proper:
= ESMA i EBA opublikowaty ostateczne wytyczne dotyczagce wymogdw w obszarze Fit and Proper.
= Data opublikowania: 2 lipca 2021 r.

= Link do wytycznych

Nasz komentarz:

ESMA oraz EBA opublikowaly zaktualizowane wspodlne wytyczne dotyczgce oceny odpowiedniosci
cztonkéw organu zarzgdzajacego i kluczowych oséb pemnigcych funkcje kierownicze. Niniejsze wytyczne
uwzgledniajg zmiany wprowadzone zmieniong Dyrektywg w sprawie wymogow kapitatowych (CRD V) i
Dyrektywg w sprawie firm inwestycyjnych (IFD) oraz ich wpltyw na ocene odpowiedniosci cztonkéw
organu zarzagdzajgcego, w szczegolnosci w odniesieniu do ryzyka prania pieniedzy i finansowania

terroryzmu oraz réznorodno$ci pici.

Wspdlne wytyczne bedag miaty zastosowanie od dnia 31 grudnia 2021 r.
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

PrzejrzystoS¢ w ramach MiFIR:

= ESMA rozpoczyna konsultacje w sprawie przeglgdu wymogéw dotyczacych przejrzystosci w ramach
MiFIR.

= Data opublikowania: 9 lipca 2021 r.

= Link do dokumentu

Nasz komentarz:

Dokument koncentruje sie na kwestiach technicznych i porusza tematy, ktére nie wymagajg uprzedniej
zmiany MiFID 1l / MiFIR.
Przeglad obejmuje:

= zapewnienie wiekszej jasnosci w odniesieniu do transakcji non-price forming oraz raportowanie takich
transakcji, co pomoze uzyskac lepszy obraz rzeczywistego podziatu miedzy transakcje rynkowe oraz
OTC;

= ponowng kalibracje systemu w odniesieniu do towarowych instrumentéw pochodnych zapewniajgcych

lepiej dostosowane wymogi przejrzystosci dla tej klasy instrumentéw;

= zapewnienie wiekszego zrozumienia w dziedzinie sprawozdawczosci w zakresie przejrzystosci

posttransakcyjnej;

= zwiekszenie progow przed i postransakcyjnych (LIS) w odniesieniu do obrotu funduszami ETF w celu

zwiekszenia poziomu przejrzystosci na rynku ETF.
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

Opodznione ujawnianie informacji poufnych:

= ESMA rozpoczyna konsultacje w sprawie zmian w wytycznych MAR dotyczacych opdznionego ujawniania

informacji poufnych.
= Data opublikowania: 15 lipca 2021 r.

= Link do dokumentu

Nasz komentarz:
W dokumencie konsultacyjnym proponuje sie zmiane obecnych wytycznych w sprawie MAR poprzez:

= wyjasnienie, ze w przypadku umorzen, redukcji i odkupu funduszy wiasnych, do czasu uzyskania
zezwolenia organu nadzoru ostroznosciowego, instytucja ma uzasadniony interes w opdznieniu

ujawnienia informacji poufnych do czasu udzielenia zezwolenia;

= wyjasnienie, ze w przypadku projektéw decyzji w sprawie BION i zwigzanych z nimi informag;ji
wstepnych instytucja ma uzasadniony interes w opéznianiu ujawniania informacji poufnych do czasu,

az informacje te stang sie ostateczne;

= dodanie odrebnej sekcji wyjasniajgcej, ze wymogi kapitatowe w ramach filaru Il oraz wytyczne
kapitatowe w ramach filaru Il, zawarte w procesie przegladu i oceny nadzoru w ramach rozporzadzenia
w sprawie wymogow kapitatowych i pakietu dyrektywy, prawdopodobnie spetnig definicje informacji
poufnych na mocy MAR i w zwigzku z tym musiatyby zosta¢ ujawnione tak szybko, jak to mozliwe, po

ich zakonczeniu.
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

Q&A:
= ESMA opublikowata nowe Q&A.
= Data opublikowania: 20 lipca 2021 r.

= Link do komunikatu

Nasz komentarz:

ESMA zaktualizowata swoje pytania i odpowiedzi, w tym w zakresie raportowania danych pod MiFIR,
gdzie zajeta stanowisko w sprawie dziatan jakie powinien podjg¢ operator systemu obrotu lub podmiot

systematycznie internalizujgcy transakcje w przypadkach, gdy nie mozna uzyska¢ LEI emitenta.

Operatorzy systemow obrotu i podmioty systematycznie internalizujgce transakcje powinny informowac
emitentdw dotyczgcych danych instrumentéw finansowych ich obowigzku uzyskania LElI emitenta
kazdego instrumentu finansowego w celu spetnienia wymogéw posiadania tego kodu. ESMA informuje,
ze GLEIF wprowadzita koncepcje ,Agenta rejestracji”. Instrument ten umozliwi systemom obrotu i
podmiotom systematycznie internalizujgcym pomoc emitentowi ubiegajgcemu sie o LElI w dostepie do

sieci organizacji nadajacych LEI.

Ponadto ESMA zaktualizowata odpowiedz w zakresie okreslania LEI dla AFI oraz UCITS. Nowe Q&A

dotyczg réwniez obszaru UCITS, AIFMD, prospektow oraz Rozporzadzenia BMR.
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

Obliczenia SI:
= ESMA opublikowata dane dotyczace obliczen Si
= Data opublikowania: 30 lipca 2021 r.

= Link do dokumentu

Nasz komentarz:

ESMA opublikowata dane dotyczgce kwartalnych obliczen dla podmiotdw systematycznie
internalizujgcych transakcje w odniesieniu do akcji, instrumentéw kapitatowych, obligacji i innych

instrumentéw nieudziatowych zgodnie z MiFID Il i MiFIR.
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

PtynnosS¢ obligacji:
= ESMA udostepnita nowe dane dotyczgce ptynno$ci obligacii.
= Data opublikowania: 30 lipca 2021 r.

= Link do dokumentu

Nasz komentarz:

ESMA udostepnita za posrednictwem swojego rejestru danych nowe dane dotyczace obligacji

podlegajgcych wymogom przed- i posttransakcyjnym zawartym w dyrektywach MiFID Il i MiFIR.

ESMA opublikowata najnowszg kwartalng ocene ptynnosci obligacji dostepnych do obrotu w unijnych
systemach obrotu. W tym okresie istnieje obecnie 541 ptynnych obligacji podlegajgcych wymogom
przejrzystosci MiFID II.
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

Skonsolidowane dane CTP:
=  ESMA udostepnita pierwsze dane CTP.
= Data opublikowania: 30 lipca 2021 r.

= Link do dokumentu

Nasz komentarz:

ESMA udostepnita pierwsze skonsolidowane dane CTP (Consolidated Tape Provider).

Dane upubliczniane przez CTP zgodnie z art. 10 i 21 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 (MiFIR) stanowig
co najmniej 80% zaréwno catkowitej liczby transakcji, jak i catkowitego wolumenu transakcji w danej
klasie aktywéw opublikowanych w UE przez wszystkie zatwierdzone podmioty publikujgce (APA), a takze

przez wszystkie systemy obrotu w okresie oceny.
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Komunikaty i stanowiska organow
krajowych

Interwencja produktowa UFK:
= Komunikat KNF dot. interwencji produktowej UFK.
= Data opublikowania: 15 lipca 2021 r.

= Link do komunikatu

Nasz komentarz:

Komisja Nadzoru Finansowego, dziatajgc na podstawie przepiséw Rozporzgdzenia PRIIP , wydata w dniu
15 lipca 2021 roku jednogto$ng decyzje wprowadzajgcg zakazy wprowadzania do obrotu, dystrybucji i
sprzedazy ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych — umoéw ubezpieczenia na zycie, jezeli sg

zwigzane z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym (dalej réwniez jako: ,umowy ubezpieczenia z

UFK?”), spetniajgcych okreslone w decyzji kryteria.
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Komunikaty i stanowiska organow
krajowych

Forex:
= Komunikat Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego na temat wynikéw klientéw na rynku Forex.
= Data opublikowania: 15 lipca 2021 r.

= Link do komunikatu

Nasz komentarz:

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF) przedstawit wyniki klientdw osiggniete na rynku Forex za
rok 2020 wraz z danymi za cztery poprzednie lata. Bazujg one na metodologii opartej o zrealizowany
wynik per saldo klienta na koniec roku kalendarzowego, bedgcy efektem transakcji zrealizowanych w
danym roku na platformach transakcyjnych umozliwiajacych inwestowanie w pozagietdowe instrumenty

pochodne.

Z danych UKNF wynika, ze w 2020 roku zdecydowang wiekszos$¢ inwestoréw dokonujgcych transakcji na
rynku Forex za posrednictwem krajowych doméw maklerskich i biur maklerskich stanowili klienci

detaliczni, z 99,3% udziatem w liczbie aktywnych klientéw oraz 76,3% udziatem w wartosci transakciji.
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https://www.knf.gov.pl/komunikacja/komunikaty?articleId=74166&p_id=18
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Komunikaty i stanowiska organow
krajowych

Raporty w formacie ESEF:

= Komunikat dot. raportéw rocznych i skonsolidowanych raportéw rocznych za rok obrotowy 2020

przekazanych w formacie ESEF.
= Data opublikowania: 26 lipca 2021 r.

= Link do komunikatu

Nasz komentarz:

Zgodnie z postanowieniami Dyrektywy Transparency, emitenci papierow wartosciowych notowanych na
rynku regulowanym mieli mozliwosé sporzgdza¢ swoje raporty roczne zgodnie z wymogami ESEF

poczgwszy od raportéw za rok obrotowy 2020.

UKNF przygotowat rozwigzania umozliwiajgce publikacje takich raportéw za pomocag ESPI.
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https://www.knf.gov.pl/komunikacja/komunikaty?articleId=74277&p_id=18
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Izba Domoéw Maklerskich

Niniejszy newsletter

ma charakter wyfacznie

informacyjny i nie stanowi porady prawnej ani

oferty Swiadczenia ustug prawnych.

Sebastian Bogdan - Counsel

s.bogdan@mrowiecfialek.com

Mrowiec Fiatek i Wspolnicy sp. j.
ul. Warynskiego 3A (Polna Corner)

00-645 Warszawa

tel.: +48 22 411 11 00

email: office@mrowiecfialek.com

www.mrowiecfialek.com
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