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Dotyczy: Rynek OTC i proponowane zmiany ustawy

Szanowny Panie Przewodniczacy,

W nawigzaniu do opracowanych zmian ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym oraz niektérych innych
ustaw z dnia 10 lipca 2017 r. (dalej ,Projekt”), Izba Doméw Maklerskich wskazuje, ze rynek OTC, dzieki
wprowadzeniu wytycznych Komisji Nadzoru Finansowego, zapewnia daleko posunietg ochrone inwestora. Izba
podkresla jednak, iz powyzisze nie dotyczy koniecznosci kontynuowania prac nad blokowaniem stron
internetowych podmiotéw stosujgcych nieuczciwg i nierzetelng reklame, ktére w ocenie lzby powinny by¢
nadal realizowane w celu nalezytej ochrony klientdw na rynku krajowym.

Bioragc pod uwage fakt, iz podczas wdrazania wytycznych domy maklerskie dotozyty wszelkich staran w ich
nalezytej interpretacji, Izba Domoéw Maklerskich zwraca sie z prosbg o przeprowadzenie analizy standardéow
dziatania i poziomu regulacji polskiej branzy OTC, z uwzglednieniem wytycznych OTC, w kontekscie ochrony
inwestora, w pordwnaniu z regulacjami zagranicznymi. Analiza zostataby opracowana wspdlnie z Komisjg
Nadzoru Finansowego i krajowa branzg firm inwestycyjnych w oparciu o niezalezng firme doradczg oraz
ustalone zasady i kryteria. Wnioski z przeprowadzonego badania mogtyby postuzy¢ jako podstawa do dalszych
rozwazan dot. zmian prawnych na rynku w interesie branzy maklerskiej i krajowych inwestoréw.

W zwigzku z tym, oraz z trwajagcymi w ESMA pracami konsultacyjnymi nad wprowadzeniem jednolitych
rozwigzan dla wszystkich krajéw Unii Europejskiej, prosimy o wstrzymanie sie z dalszymi pracami nad
wprowadzeniem nowych regulacji do czasu podsumowania wspalnej analizy i przyjecia wspdlnych rozwigzan
w Europie.

Wedtug Izby istniejg niepokojace réinice w ocenie obecnej sytuacji branzy i kierunku jej dalszego rozwoju,
ktére podwazajg zaufanie do rynku i podmiotéw na nim dziatajagcych, w tym cztonkéw IDM. W dniu 30
wrzesnia 2016 r. domy maklerskie, zrzeszone w IDM, wdrozyty wytyczne KNF dot. sSwiadczenia ustug
maklerskich na rynku OTC instrumentéw pochodnych (forex), ktére sg restrykcyjne w stosunku do wielu
rozwigzan przyjetych w innych krajach Unii Europejskiej. Informacja na temat wdrozenia wytycznych byta
przekazana do KNF za pomocg obszernego formularza samooceny stopnia wdrozenia wytycznych.

Wobec powyiszego faktu, Izba stoi na stanowisku, ze konieczny jest otwarty dialog w celu wyjasnienia
wszelkich watpliwosci i wypracowania z udziatem branzy doméw maklerskich wspdlnych rozwigzan dla dobra
inwestoréw i branzy i wnosi o powotanie wspdlnej grupy roboczej dla dokonania analizy, ktéra pozwoli na
efektywne wypracowanie i wdrozenie rozwigzan chronigcych klientdw przy zachowaniu konkurencyjnosci
branzy wobec podmiotdéw zagranicznych.

W interesie ochrony polskich klientow detalicznych oraz konkurencyjnosci polskich domdéw maklerskich
postulujemy, aby ewentualne rozwigzania zweryfikowac z rozwigzaniami, ktore bedg przyjete na poziomie
europejskim. Analiza, przygotowana w oparciu o wiarygodne dane, pozwoli na ustalenie realnych czynnikéw,
ktore wptywajg na sytuacje na rynku. W efekcie mozliwe bedzie zoptymalizowanie krajowych przepiséow
i wytycznych dot. rynku OTC tak, aby w jak najwiekszym stopniu chronity interes inwestoréw, przy zachowaniu
konkurencyjnosci krajowej branzy maklerskiej.
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Przyktadem dobrej praktyki w opracowywaniu optymalnych dla rynku rozwigzan prawnych jest Wielka Brytania,
gdzie miejscowi brokerzy — w porozumieniu z nadzorcg — przeprowadzili szczegétowe analizy dotyczgce wptywu
poszczegdlnych czynnikéw na wyniki uzyskiwane przez inwestorow na rynku OTC. Ich badania zostaty
wykorzystane przez brytyjski nadzér oraz beda miaty wptyw na rekomendacje European Securities and Markets
Authority (ESMA) w zakresie jednolitych zasad $wiadczenia ustug na rynku OTC przez wszystkie podmioty rynku
europejskiego.

Obecnie projektowane nowe przepisy, wraz z wczesniej wprowadzonymi przez KNF wytycznymi, majg tacznie
charakter bardziej restrykcyjny niz te obowigzujgce w takich krajach jak: Wielka Brytania, Francja, Niemcy,
Hiszpania, Cyprl, z ktorych firmy inwestycyjne m.in. oferujg ustugi na rynku forex w Polsce, konkurujac z
polskimi domami maklerskimi. Kraje te w ciggu ostatnich kilku miesiecy wydaty wtasne wytyczne i regulacje dot.
rynku forex, ale czesto nie s3 tak restrykcyjne jak polskie. Wiele krajéw, w tym np. brytyjski nadzér Financial
Conduct Authority (FCA)Z, wstrzymato takze prace nad wprowadzaniem nowych regulacji dot. rynku forex
do ostatecznej decyzji ESMA dot. nowych wytycznych zaplanowanych na poczatek 2018 r.’

Brak krajowych badan i odpowiednio szerokich konsultacji z uczestnikami rynku prowadzi w wielu przypadkach
do projektowania prawa w oparciu o kazuistyczne podejscie, czy wytyczne zagraniczne, bez uwzglednienia
specyfiki polskiego rynku, co dziata ze szkodg dla konkurencyjnosci rodzimej branzy.

W naszej ocenie niekonkurencyjnos¢ przepisow w Polsce wzgledem przepisw w Unii Europejskiej
doprowadzi do odptywu duzej czesci polskich inwestoréw do nienadzorowanych w Polsce podmiotéw oraz
do odlegtych jurysdykcji. Tym samym takie dziatania moga zwiekszy¢ szarg strefe i ograniczy¢ ochrone

polskiego klienta detalicznego.

Mamy nadzieje, ze Komisja Nadzoru Finansowego, majac na wzgledzie rozwdj branzy i ochrone intereséw
klientéw, uwzgledni postulat 1zby Doméw Maklerskich.

Pozostajemy do Panstwa dyspozycji w kwestii wspotpracy dot. ochrony polskich klientdw na rynku forex.

Bedziemy zobowigzani za mozliwos¢ spotkania w celu omdwienia powyiszych kwestii i wypracowania
wspolnego stanowiska.

tacze wyrazy szacunku,

7t

Do wiadomosci:
1. Pan Piotr Nowak, Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Finanséw.

1https://www.fca,org.uk/puincations/consuItation—papers/cp16—40»enhancing—conduct—ﬁrms-contract-diﬁ‘erence»products-retail-clients
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/EN/Pressemitteilung/2017/pm 170508 cfd en.html
http://www.financemagnates.com/forex/regulation/french-amf-bans-fx-binary-advertisement-retains-cfds-with-conditions/
https://www.cnmv.es/loultimo/ComunicacionCFD_EN.pdfhttp://www.cysec.gov.cy/CMSPages/GetFile.aspx?guid=8a41b640-9022-4986-b6d9-dff92c39888f
*https://www.fca.org.uk/news/statements/fca-statement-contract-difference-products-and-cp16-40

? https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-36-885_product_intervention - general statement.pdf
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