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Regulacje krajowe
— akty przyjete

Zmiana ustawy o obrocie ogtoszona w Dzienniku Ustaw:

= Ustawa 0 zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektérych innych ustaw.
= Data ogtoszenia — 25 listopada 2021 r.

= Data wejscia w zycie — 10 grudnia 2021 r.

= Link do aktu

Nasz komentarz:

Zakonczyt sie proces legislacyjny nad zmiang do ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz

niektorych innych ustaw. Szeroko opisywaliSmy zmiany w alertach prawnych: 8/2021 i 10/2021.

Jedynie dla porzadku przypominamy, iz zmiana dotyczy przepiséw UE dotyczgcych wymogéw
kapitatowych dla firm inwestycyjnych i tzw. pakietu IFD/IFR, ktéry obejmuje wylgcznie domy maklerskie.
Na potrzeby wymogéw kapitatowych domy maklerskie zostang podzielone na trzy kategorie ze wzgledu

na ich wielko$¢ oraz wzajemne powigzania z innymi podmiotami finansowymi i gospodarczymi.
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https://isap.sejm.gov.pl/isap.nsf/download.xsp/WDU20210002140/T/D20212140L.pdf
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Regulacje krajowe
— akty procedowane

Ruszyly prace nad nowym rozporzadzeniem dotyczacym domow maklerskich:

= Projekt rozporzgdzenia Ministra Finanséw w sprawie szacowania kapitalu wewnetrznego i aktywow
ptynnych, systemu zarzadzania ryzykiem, badania i oceny nadzorczej, a takze polityki wynagrodzeh w

domu maklerskim oraz matym domu maklerskim.

= Data ogtoszenia projektu — 17 listopada 2021 r.

= Link do projektu

Nasz komentarz:
Rozpoczecie prac nad rozporzgdzeniem jest konsekwencjg zmian jakie wprowadza wchodzgca wtasnie w

zycie nowela do ustawy o obrocie (0 ktérej mowa na str. 3). Projekt rozporzadzenia okresla:

= szczegoOtowe warunki i sposob szacowania przez dom maklerski oraz przez maty dom maklerski
kapitatu wewnetrznego i aktywéw ptynnych oraz dokonywania przegladéw procesu szacowania i

utrzymywania tego kapitatu i aktywéw ptynnych;

= szczegotowe warunki funkcjonowania systemu zarzgdzania ryzykiem w domu maklerskim i matym
domu maklerskim, w tym sktad, szczegétowe zadania i sposéb funkcjonowania komitetu do spraw

ryzyka,
= sposoéb przeprowadzania oraz szczegotowy zakres badania i oceny nadzorczej;

= szczegotowy zakres polityki wynagrodzen, w tym kategorie oséb, dla ktérych sie sporzadza i stosuje

polityke wynagrodzen, a takze sposob jej ustalania i dokonywania jej przeglgdéw oraz ocen.

Aktualnie trwajg konsultacje spoteczne, w ramach ktérych Izba Doméw Maklerskich zgtosita uwagi do

projektu.
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https://legislacja.rcl.gov.pl/projekt/12353403
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

12 standardow technicznych w ramach europejskiej ustugi finansowania spotecznosciowego:
= ESMA opublikowata finalny raport — RTS oraz ITS w zakresie regulacji 2020/1503 (ECSPR).

= Data opublikowania: 10 listopada 2021 r.

= Link do raportu

Nasz komentarz:

Raport dotyczy przyjetych po konsultacjach 12 standardéw technicznych do: rozporzadzenia w sprawie
europejskich dostawcéw ustug finansowania spotecznosciowego dla przedsiewzie¢ gospodarczych,
zmieniajgcego rozporzgdzenia 2017/1129 oraz dyrektywy 2019/1937. Standardy zwigzane sg z

obszarami ochrony inwestoréw w obszarze dziatalnosci regulowanej ECSPR. Dotyczg one m.in:
= postepowania ze skargami i reklamacjami;

= konfliktéw interesu;

= warunkow uzyskania autoryzacji jako dostawca ustug finansowania spotecznosciowego;

= planéw ciggtosci dziatania;

= ujawniania informacji dotyczgcych wspétczynnika niewykonania zobowigzan;

= wstepnego testu wiedzy oraz symulacji zdolnosci ponoszenia strat;

= arkusza kluczowych informacji inwestycyjnych (KIIS);

= wspotpracy pomiedzy organami nadzoru;

= standardéw i formatéw danych, wzoréw i procedur na potrzeby informacji przekazywanych w ramach

corocznego raportowania organom nadzoru.

Projekty zostaty przekazane Komisji Europejskiej w celu podjecia dalszego procesu legislacyjnego.

we think transactionally 5


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-42-1183_final_report_-_ecspr_technical_standards.pdf
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

SREP i RTS:

Konsultacje w sprawie wytycznych do wspoélnych procedur i metod dotyczgcych: przegladu i oceny
nadzorczej (SREP) oraz RTS odnoszgcego sie do dodatkowych wymogéw w zakresie funduszy

wihasnych, ktére mogg zostac¢ okreslone przez wiasciwe organy dla firm inwestycyjnych.
Data opublikowania: 18 listopada 2021 r.
Data przestania stanowisk: 18 lutego 2022 r.

Link do dokumentu

Nasz komentarz:

Ramy ostroznosciowe dla firm inwestycyjnych wprowadzone rozporzgdzeniem IFR oraz dyrektywg IFD
odzwierciedlajg okreslone rodzaje ryzyka, na jakie narazone sg firmy inwestycyjne. Ramy te okreslajg
strukture wymogéw w zakresie funduszy wtasnych dla tych firm inwestycyjnych, ktére nie sg uwazane za

systemowe i nie sg traktowane jako instytucje kredytowe.

Projekt wytycznych SREP okreé$la proces i kryteria oceny gtéwnych elementéw SREP, takich jak: model
biznesowy; ustalenia zarzadcze i kontrole obejmujgce catg firme; ryzyko kapitatowe i adekwatno$ci
kapitatowej oraz ryzyko ptynnosciowe i adekwatnos¢ ptynnosci. W ramach tej oceny wprowadzany jest
system punktacji, by dokonaé poréwnania miedzy firmami. Wytyczne biorg pod uwage charakter, wielko$¢

i dziatalnos¢ firm inwestycyjnych, a kryteria oceny ryzyka sg zgodne z wymogami IFR i IFD.

Wytyczne SREP nawigzujg do projektu RTS w sprawie wymogow odnoszacych sie do dodatkowych
funduszy wtasnych (réwniez skierowanego do konsultacji). RTS okreslajg bardziej szczegotowe wytyczne
dotyczagce pomiaru ryzyka dla kapitatu, w tym konkretne wskazniki, ktére majg by¢ stosowane do oceny

istotnosci i okreslenia kapitatu uznanego za odpowiedni do pokrycia pewnego rodzaju ryzyka.
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https://www.eba.europa.eu/calendar/consultation-guidelines-common-procedures-and-methodologies-supervisory-review-and
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

Bariery dla SME w zakresie notowania:

= Komisja Europejska rozpoczeta konsultacje w zakresie okreslenia barier, w szczegodlnosci dla SME,

dotyczgcych pozyskiwania kapitatu z wykorzystaniem publicznych rynkow.
= Data opublikowania: 19 listopada 2021 r.

= Link do dokumentu

Nasz komentarz:

Konsultacje sg czescig inicjatywy Komisji Europejskiej majgcej na celu zwiekszenie atrakcyjnosci notowan
zaréwno kapitatowych, jak i nieudziatowych papierow wartosciowych przedsiebiorstw, w szczegodlnosci
MSP. Zdaniem Komisji utatwitoby to emitentom finansowanie: ich dziatalnoséci, innowaciji, rozwoju,
tworzenia miejsc pracy, przy jednoczesnym zachowaniu wysokiego poziomu ochrony inwestorow i
integralnosci rynku. Inicjatywa ta pozwoli na zwiekszenie réwnowagi pomiedzy realizacjg potrzeb
przedsiebiorstw a zasadami ochrony inwestoréw, ktére w obecnym ksztalcie mogg sie wydawaé zbyt

restrykcyjne.
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https://ec.europa.eu/info/consultations/finance-2021-listing-act-targeted_pl
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

Nowe Q&A:
= ESMA publikuje nowe oraz zmodyfikowane Q&A.
= Data opublikowania: 19 listopada 2021 r.

= Link do dokumentu

Nasz komentarz:

ESMA opublikowata nowe Q&A w zakresie:

= BMR - nowe pytania w zakresie ESG,;

= CSDR - nowe pytanie w zakresie funkcjonalnosci czesciowego rozrachunku;

= EMIR - zmiana do pytania w zakresie kalkulacji ,clearing treshold” oraz definicji hedgingu;

= ECSPR - nowe pytania w zakresie okresu przejsciowego, definicji ,business activity”, interpretaciji

okreslenia ,routing orders”, ochrony inwestoréw — KIIS oraz testu wiedzy;
= MIiFID Il i MiFIR — nowe pytanie w obszarze zarzadzania produktowego;

= sekurytyzacji (SR) — nowe i zmodyfikowane pytania w catym spektrum regulacji.
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https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/new-qas-available-1
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

RTS dla towarowych instrumentow pochodnych:

= ESMA publikuje finalny raport w zakresie RTS dla towarowych instrumentéw pochodnych w ramach

pakietu odbudowy w obszarze MiFID II.
= Data opublikowania: 22 listopada 2021 r.

= Link do dokumentu

Nasz komentarz:

Projekt RTS zawiera propozycje dotyczgce wytgczen w zakresie:
= limitéw pozyciji;

= metodologii okreslania limitéw pozycji; oraz

= narzedzi zarzadzania pozycjami w systemach obrotu.

Ich celem jest wsparcie stabilnosci i uporzadkowania rynkéw towarowych instrumentéw pochodnych w

czasie, gdy wymagajg one wzmozonej kontroli.
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-156-4710_final_report_technical_standards_for_commodity_derivatives.pdf
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Wybrane komunikaty i stanowiska
organow UE

Nowe inicjatywy KE:
= Komisja Europejska proponuje nowe srodki majgce na celu pobudzenie rynkéw kapitatowych.
= Data opublikowania: 25 listopada 2021 r.

= Link do informacji

Nasz komentarz:

Komisja Europejska realizujgc plan dziatania na rzecz unii rynkéw kapitatowych przyjeta nastepujgce

whnioski ustawodawcze:

= utworzenie Europejskiego Pojedynczego Punkt Dostepu (ESAP), w ktérym dostepne bedg wszystkie

publicznie dostepne informacje finansowe i niefinansowe;

= przeglad rozporzgdzenia w sprawie europejskich dtugoterminowych funduszy inwestycyjnych (EDFI).
Celem jest zachecanie m.in. inwestorow detalicznych, do inwestycji diugoterminowy. Zmienione
przepisy ufatwig rowniez inwestorom indywidualnym inwestowanie w EDFI, w szczegdlnosci dzieki
zniesieniu minimalnego progu inwestycji wynoszgcego 10 000 EUR, przy jednoczesnym zapewnieniu

silnej ochrony inwestoréw;
= przeglad dyrektywy dotyczgcej zarzadzajgcych alternatywnymi funduszami inwestycyjnym;

= przeglad MiFIR w strone zwiekszenia przejrzystosci informacji rynkowych poprzez wprowadzenie

~europejskiego systemu publikacji informacji skonsolidowanych” (European CTP).
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https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/pl/IP_21_6251
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Komunikaty i stanowiska organow
krajowych

KNF uruchomit strone dedykowang FinTech:
= KNF uruchomit strone internetowg dedykowang sprawom FinTech.

= Data opublikowania: listopad 2021 r.

= Link do strony

Nasz komentarz:

KNF zdecydowat o rozwinieciu strony www.fintech.gov.pl, ktéra dotychczas poswiecona byta wytgcznie
Innovation Hub.

Strona stanowi wsparcie dla podmiotow rozwijajacych swoje ustugi w obszarze FinTech — zaréwno w
kwestiach licencyjnych, jak i poprzez zgromadzenie w jednym miejscu informacji regulacyjnych i
aktualnosci z kraju oraz catego Swiata. Znajdujg sie tam informacje o m.in. zblizajgcych sie, istotnych

wydarzeniach, takich jak konferencje czy tez stanowiskach organéw europejskich.
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https://fintech.gov.pl/index.php/pl/
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