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Rozdzial 1 - Przepisy ogdlne

Cel wprowadzenia nowych definicji: wieksza czytelnos$¢ i przejrzystos$¢ przepisow

Nowe definicje w rozporzadzenia, dostosowanie siatki pojeciowej uzywanej w rozporzadzeniu do
stowniczku: pojec funkcjonujacych w ustawie o obrocie oraz w aktach prawnych Unii
Europejskiej.

transakcja finansowana z
uzyciem papierow
wartosciowych

rozumie sie przez to transakcje,
o ktérej mowa w art. 3 pkt 11
rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr
2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcji
finansowanych z uzyciem
papieréow wartosciowych i
ponownego ich wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia
(UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE
L3372z 23.12.2015, str. 1) -
stransakcja finansowana z
uzyciem papierow
warto$ciowych oznacza:
transakcje odkupu; udzielanie



PSS

pozyczek papierow
wartos$ciowych lub towaréw
lub zacigganie pozyczek
papieréw warto$ciowych lub
towardéw; transakcje zwrotna
kupno - sprzedaz lub
transakcje zwrotng sprzedaz -
kupno; transakcje z
obowigzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego”.
rachunek

o rachunek papieréw
warto$ciowych, w tym
rachunek, na ktorym
Zapisywane sg papiery
wartos$ciowe, o ktorych mowa
w art. 5a ust. 1 lub 2 ustawy, a
takze rachunek, na ktérym
zapisywane sg niebedace
papierami warto$ciowymi
instrumenty finansowe
dopuszczone do obrotu
zorganizowanego, w tym w
szczeg6lnosci rachunek
derywatdw, o ktérym mowa w
pkt 13,

o rachunek zbiorczy;
rachunek derywatéw
rozumie sie przez to rachunek,
na ktérym zapisywane sg
derywaty;

derywaty

rozumie sie przez to
instrumenty pochodne
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dopuszczone do obrotu
Zorganizowanego;

ewidencja

rozumie sie przez to system
zapiséw elektronicznych
odzwierciedlajacy stan
posiadania przez klienta
instrumentéw rynku
niepublicznego,
udokumentowany przez
klienta w sposéb okres$lony w
przepisach rozporzadzenia;
rachunek instrumentow
rynku niepublicznego
rozumie sie przez to rachunek,
na ktérym zapisywane sg
instrumenty rynku
niepublicznego, z wylgczeniem
papieréw wartosciowych, o
ktérych mowa w art. 5a ust. 1 i
2 ustawy, pozwalajacy na
identyfikacje os6b, ktorym
przystuguja prawa z danych
instrumentow;

wlasciwa izba
rozrachunkowa

rozumie sie przez to
odpowiednio Krajowy Depozyt,
spotke, ktdérej Krajowy Depozyt
powierzyt wykonywanie
czynnosSci z zakresu zadan, o
ktérych mowa w art. 48 ust. 1
pkt 6 ustawy, izbe
rozrachunkowsg lub inny
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podmiot uprawniony do
dokonywania rozrachunku;
sprzedaz krzyzowa

rozumie sie przez to sprzedaz
krzyzowa, o ktérej mowa w art.
... rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia ... w sprawie
trybu i warunkéw
postepowania firm
inwestycyjnych, bankoéw, o
ktérych mowa w art. 70 ust. 2
ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi,
oraz bankéw powierniczych
(Dz. U. poz. ...):

,rozumie sie przez to sprzedaz
1aczong albo sprzedaz
wigzang”

sprzedaz taczona - rozumie
sie przez to Swiadczenie ustugi
maklerskiej w ramach umowy,
o ktorej mowa w art. 83f ust. 1
pkt 1 ustawy lub w wyniku
zawarcia umowy o Swiadczenie
ustugi maklerskiej w trybie, o
ktérym mowa w art. 83f ust. 1
pkt 2 ustawy, w przypadku gdy
mozliwe jest §wiadczenie
ustugi maklerskiej oddzielnie
od $wiadczenia innej ustugi, a
klient lub potencjalny klient ma
mozliwo$¢ zawarcia z firma
inwestycyjna lub za jej
posrednictwem kazdej z tych
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umow niezaleznie i odrebnie
od drugiej;

sprzedaz wigzana - rozumie
sie przez to Swiadczenie ustugi
maklerskiej w ramach umowy,
o ktorej mowa w art. 83f ust. 1
pkt 1 ustawy lub w wyniku
zawarcia umowy o $wiadczenie
ustugi maklerskiej w trybie, o
ktérym mowa w art. 83f ust. 1
pkt 2 ustawy, w przypadku gdy
nie jest mozliwe zawarcie z
firma inwestycyjng lub za jej
posrednictwem kazdej z tych
umow niezaleznie i odrebnie
od drugie;j.

Rozdzial 2 - przechowywanie, rejestrowanie i zabezpieczanie instrumentéw finansowych oraz prowadzenia rachunkéw pienieznych

Regulacje w zakresie
przechowywania i
rejestrowania
instrumentéw
finansowych oraz
prowadzenia rachunkéw
pienieznych znajdowaty
sie w rozporzadzeniu z
dnia 24 wrze$nia 2012 r.
w sprawie trybu i
warunkéw postepowania
firm inwestycyjnych,
bankéw, o ktérych mowa
w art. 70 ust. 2 ustawy o
obrocie instrumentami

finansowymi, oraz bankow

Nowy obowiazek - § 4 ust. 1
informowania klienta o
zobowigzaniu do zawarcia
umowy zastawu,
zabezpieczenia lub innej
umowy o podobnym
charakterze, w przypadku gdy
prawo panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim, w
ktérym przechowywane s3
$rodki pieniezne lub
instrumenty finansowe klienta,
wymaga zawarcia takiej
umowy

Nowy obowiazek - § 4 ust. 1
firma inwestycyjna jest

Doprecyzowanie regulacji zawartej w art. 73 ust. 5j ustawy o obrocie - Firma
inwestycyjna nie moze ustanawia¢ zabezpieczen na instrumentach finansowych ani
srodkach pienieznych klienta ani w jakikolwiek inny spos6b umozliwia¢ osobie
trzeciej dysponowanie instrumentami finansowymi lub §rodkami pieniezZnymi
klienta w celu dochodzenia lub zaspokojenia roszczen niemajacych zwigzku ze
Swiadczeniem ustug na rzecz klienta ani z innymi zobowigzaniami klienta, z
wyjatkiem przypadkoéw, gdy ich ustanowienie jest wymagane na mocy prawa
obowigzujacego w panstwie innym niz panstwo cztonkowskie, w ktérym
przechowywane s3 $rodki pieniezne lub instrumenty finansowe klienta.
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powierniczych (Dz.U. 2012
poz. 1078). Na skutek
zZmian upowaznien
ustawowych regulacje z
tego obszaru zostaty
przeniesione do
Rozporzadzenia 1111 i
rozszerzone o nowe
obowiazki firm
inwestycyjnych.

obowigzana poinformowac
klienta o ryzyku wigzacym sie z
zawarciem takiej umowy

§ 4 ust. 2 - zawarcie takiej
umowy wymaga zmiany
umowy o $wiadczenie ustug
maklerskich z klientem
Obowiagzek zapewnienia
latwego dostepu

§ 5 ust. 1 - CzynnosSci majace
na celu zapewnienie tatwego
dostepu: 1)
przekazywanie informacji
objetych ich zadaniem w
wyznaczonym przez nich
terminie lub niezwtocznie w
przypadku braku wskazania
terminu;

2) umozliwienie im sprawnego
wykonywania czynno$ci
kontrolnych;

3) wykonywanie dziatan, o
ktérych mowa w pkt 11 2,
réwniez w przypadku, gdy
dotycza one czynnosci
powierzonych lub dotycza
instrumentéw finansowych lub
$rodkéw pienieznych
zdeponowanych w podmiocie
trzecim.

§ 5 ust. 2 - Informacje objete
zakresem powyzszych
czynnosci:

1) rachunki i rejestry, ktore

Doprecyzowanie regulacji zawartej w art. 73 ust. 5q ustawy o obrocie -
zapewnienie latwego dostepu:

Firma inwestycyjna zapewnia, z uwzglednieniem przepiséw o tajemnicy
zawodowej, tatwy dostep do informacji dotyczacych instrumentéw finansowych i
Srodkdéw pienieznych klientow:

1) Komisji oraz pracownikom Urzedu Komisji;

2) syndykowi ustanowionemu w postepowaniu upadto$ciowym lub zarzadcy
ustanowionemu w postepowaniu restrukturyzacyjnym;

3) Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu.



umozliwiajg tatwe okreslenie
salda srodkoéw pienieznych i
instrumentow finansowych w
odniesieniu do kazdego klienta;
2) w przypadkach, w ktérych
srodki pieniezne klientéw sa
przechowywane przez firmy
inwestycyjne zgodnie z § 31 §
10 Rozporzadzenia 1111 -
szczegbtowe dane dotyczace
rachunkéw, na ktorych
zapisane s3 $rodki pieniezne
klientéw, oraz szczeg6towe
dane dotyczace umow z
podmiotami przechowujacymi
srodki pieniezne klientow;

3) w przypadkach, w ktérych
instrumenty finansowe sg
przechowywane przez firmy
inwestycyjne zgodnie z § 3
Rozporzadzenia 1111 -
szczegbtowe dane dotyczace
rachunkoéw, na ktérych
zapisane sg instrumenty
finansowe, oraz szczeg6towe
dane dotyczace umow z
firmami inwestycyjnymi, a
takze szczegétowe dane
dotyczace uméw z podmiotami
przechowujacymi instrumenty
finansowe klientow;

4) szczegbétowe informacje
dotyczace oséb trzecich
wykonujacych zlecone przez
firme inwestycyjng zadania w



odniesieniu do instrumentow
finansowych lub Srodkéw
pienieznych klientéw oraz
szczegbtowe informacje
dotyczace tych zleconych
zadan;

5) informacje o osobach w
firmie inwestycyjnej
zaangazowanych w procesy
zZwigzane z prowadzeniem
rachunkoéw i rejestréw, na
ktérych zapisywane sg
instrumenty finansowe lub
srodki pieniezne klientéw, w
tym o osobach
odpowiedzialnych za nadzér
nad spetnianiem przez firme
wymogow zwigzanych z
zabezpieczeniem aktywow
klientow;

6) umowy istotne dla ustalenia
prawa wiasnosci klienta do
aktywow.

Nowy obowigzek -§ 6 ust. 8 -
11 Przyjecie przez firme
inwestycyjng rozwigzan
zapewniajacych, ze
pozyczkobiorca instrumentéw
finansowych klienta
przedstawit odpowiednie
zabezpieczenie, a takze
obowigzek monitorowania
przez firme inwestycyjna

Regulacja ma na celu zapewni¢ ochrone klientow w przypadku transakcji
finansowanych z uzyciem papieré6w wartosciowych



just Comply

Regulacje w zakresie
warunkow technicznych
i organizacyjnych
obowiazujacych firmy
inwestycyjne
znajdowaly sie w
Rozdziale 2
Rozporzadzenia MRiF z

adekwatno$ci takiego
zabezpieczenia.
Rejestrowanie zagranicznych
instrumentow finansowych -
§ 12 Firma inwestycyjna
prowadzaca rachunki, na
ktoérych rejestrowane sa
zagraniczne instrumenty
finansowe, dokonuje zapisow
na rachunkach na podstawie
dowodéw wystawionych przez
podmiot wykonujacy zlecenia
nabycia lub zbycia
instrumentoéw finansowych na
zagranicznym rynku lub w
systemie wykonywania zlecen.
Nowy obowigzek - § 16
Wyznaczenie osoby
odpowiedzialnej za
wypelnianie przez te firme
obowiazkéw dotyczacych
zabezpieczania instrumentow
finansowych i srodkéw
pienieznych klientow.

§ 12 ma na celu dostosowanie przepiséw prawa krajowego do wymogow
wynikajacych z rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017 /565 z dnia 25
kwietnia 2016 r. uzupeiniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw
prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy (Dz. Urz. UE L. 87 z 31.03.2017, str.1, z p6zn. zm.).

Obowigzek ma na celu zapobieganie rozdrobnieniu odpowiedzialno$ci pomiedzy
poszczegblnych pracownikow i ograniczenie zwigzanych z tym zagrozen.

Rozdziatl III - warunki techniczne i organizacyjne

Nowy obowigzek stosowania
odpowiednich rozwigzan
organizacyjnych w zakresie
wynagradzania os6b
oferujacych klientom
sprzedaz krzyzowaq - § 23

1. Firma inwestycyjna jest
obowiazana okresli¢, wdrozy¢ i

W Rozporzadzeniu 1111 co do zasady powtoérzenie obecnie obowiazujacych
regulacji zawartych w rozdziale 2 rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z
dnia 25 kwietnia 2017 r. Dodano jedynie obowiazek stosowania odpowiednich
rozwigzan organizacyjnych w zakresie wynagradzania oséb oferujacych klientom
sprzedaz krzyzowg. Rozwigzania te powinny zapobiega¢ zachecaniu pracownikéw
do oferowania lub zawierania umoéw sprzedazy krzyzowej z klientami, dla ktérych
takie ustugi beda nieodpowiednie. Rozwigzanie to ma na celu wzmocnienie
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dnia 25 kwietnia 2017 r. | utrzymywac rozwigzania ochrony Klientéw firm inwestycyjnych oraz zapewnienie, Ze firmy inwestycyjne

(Rozporzadzenie 855). organizacyjne dotyczace beda kierowac sie najlepiej pojetym interesem klientow.
sposobu wynagradzania oséb
oferujgcych klientom lub
potencjalnym klientom
sprzedaz krzyzowa lub
zawierajacych
z tymi klientami lub
potencjalnymi klientami
umowy sprzedazy krzyzowe;j
majace na celu uwzglednianie
najlepiej pojetego
interesu klientéw, w tym
unikanie konfliktu intereséw,
jaki moze powsta¢ w zwigzku
ze sprzedaza krzyzowa.
2. Rozwigzania, o ktérych
mowa w ust. 1, w szczeg6lnosci
korelacja wynagrodzenia
podstawowego i
wynagrodzenia
dodatkowego powinny
zapobiegac¢ zachecaniu os6b
zatrudnionych do
niewtasciwego oferowania lub
zawierania umow
sprzedazy krzyzowej w
szczegdblnosci w sytuacji, gdy
ustuga objeta sprzedaza
krzyZzowa nie moze by¢
klientowi $wiadczona,
nie jest klientowi potrzebna
lub klient nie zgtosit zamiaru
korzystania z tej ustugi.

10
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Regulacje dotyczace
procedury
whistleblowing
znajdowaly sie w
Rozdziale 3
Rozporzadzenia MRiF z
dnia 25 kwietnia 2017 r.
(Rozporzadzenie 855).

Ograniczone regulacje w
zakresie audytu
wewnetrznego - § 25. Zasady
organizacji i funkcjonowania
audytu wewnetrznego okresla
regulamin audytu
wewnetrznego.

Obowiazujace obecnie szczegdtowe regulacje w tym zakresie zostaty zastgpione
przepisem okreslajacym jedynie obowigzek wprowadzenia przez kazda firme
inwestycyjna regulaminu audytu wewnetrznego. Dzieki temu firmy inwestycyjne
uzyskaja wieksza swobode w ksztattowaniu swoich zasad audytu, co pozwoli im
lepiej dostosowac te zasady do charakteru, rodzaju i skali prowadzonej
dziatalnosci.

Niewiele bardziej szczeg6towe regulacje dotyczace audytu wewnetrznego znalazty
sie w Rozporzadzeniu unijnym 2017 /565, w ktérym wskazano zadania audytu
wewnetrznego - tj. sktadanie audytéw, wydawanie rekomendacji, opracowanie,
wdrozZenie i utrzymywanie systemu audytu wewnetrznego.

Rozdzial IV - Procedury anonimowego zglaszania naruszen

Odzwierciedlenie
dotychczasowych regulacji w
Rozdziale IV Rozporzadzenia
1111.

Brak zmian w zakresie regulacji dotyczacych procedury whistleblowing.

Nalezy pamieta¢ o obowigzujgcym od niedawna obowigzku posiadania procedury
whistleblowing w zakresie zgtaszania naruszen ustawy AML!

Rozdzial V - Prowadzenie ewidencji zawieranych transakcji oraz archiwizacji dokumentéw i innych no$nikéw informacji sporzadzanych
w zwiazku z prowadzeniem dzialalno$ci

Zasady prowadzenia
ewidencji zawieranych
transakcji oraz
archiwizacji
dokumentow i innych
nos$nikow informacji
sporzadzanych w
zwiazku z
prowadzeniem
dziatalnos$ci
uregulowane byly w § 20
- 22 Rozporzadzenia

Doprecyzowanie brzmienia
art. 83a ust. 4 ustawy o
obrocie: Katalog
dokumentow (otwarty) - § 33
ust. 1:

1) formularze ztozonych przez
klientéw zlecen, zapisow i
dyspozycji;

2) zawarte z klientami umowy
o $wiadczenie ustug
maklerskich;

3) inne niz wskazane w pkt 2

Rozwinieto i doprecyzowano regulacje przeniesione w Rozporzadzenia 855.
Doprecyzowano brzmienie przepiséw ustawy o obrocie - art. 83a ust. 4 ustawy o
obrocie [obowiazki ewidencyjne] - Firma inwestycyjna jest obowigzana, w
zakresie i na zasadach okres$lonych w art. 72-76 rozporzadzenia 2017 /565:

1) rejestrowac, przechowywac i archiwizowa¢ dokumenty, nagrania oraz inne
no$niki informacji sporzadzane lub otrzymywane w zwigzku ze Swiadczonymi
ustugami maklerskimi;

2) sporzadzac na trwatym nosniku protokoty, notatki lub nagrania z rozméw
przeprowadzonych w bezposredniej obecnosci klienta lub potencjalnego klienta.

Przepisy rozporzadzenia okreslaja rodzaje dokumentow, ktére podlegaja
przechowywaniu i archiwizacji, przy czym zakres tych dokumentéw bedzie

11
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MRIF z dnia 25 kwietnia = umowy zwigzane ze zréznicowany w zaleznosci od rodzaju dziatalnosci wykonywanej przez dang firme
2017 r. (Rozporzadzenie S$wiadczonymi przez firme inwestycyjna. Z jednej strony przepis ten zapewni, Ze firmy inwestycyjne beda
855). inwestycyjng ustugami przechowywa¢ dokumenty adekwatne do rodzaju prowadzonej przez nie
maklerskimi; dziatalnosci, a z drugiej za$ sprawi, ze firmy te nie beda obarczone koniecznoscia
4) dokumenty udzielonych archiwizacji dokumentacji nieistotne;j.
petnomocnictw;

5) inne niz wskazane w pkt 1-4
dokumenty zawierajgce
o$wiadczenia woli lub wiedzy
klienta lub potencjalnego
klienta;

6) kopie sporzadzanych przez
firme inwestycyjna
dokumentow zawierajacych
wymagane przepisami
rozporzadzenia informacje dla
klienta lub potencjalnego
klienta;

7) potwierdzenia zawartych
transakcji;

8) rejestry sesji;

9) dokumenty zawierajgce
informacje, ktére byty
podstawa decyzji firmy
inwestycyjnej o uznaniu
danego sposobu wykonania
zlecenia za najbardziej
korzystny z punktu widzenia
klienta;

10) kopie Swiadectw
depozytowych;

11) umowy i wszelkie inne
dokumenty zwigzane z
prowadzeniem rachunkéow
oraz dokonywaniem rozliczen;

12
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12) kopie raportow
zwigzanych z wykonywaniem
umowy o $wiadczenie ustug
maklerskich.

Katalog dokumentéw, ktore
nalezy przechowywac i
archiwizowac¢ w przypadku
Swiadczenia ustugi
zarzadzania portfelami - § 33
ust. 2:

- Zawarte umowy,

- dokumenty udzielonych
petnomocnictw,

- inne dokumenty zawierajace
o$wiadczenia woli lub wiedzy
klienta lub potencjalnego
klienta,

- formularze wystawionych
zlecen,

- dokumenty zawierajace
sporzadzone analizy lub
rekomendacje,

- dokumenty zawierajace
opracowane przez firme
inwestycyjnag strategie
inwestycyjne oraz dokumenty
zawierajgce informacje, ktére
stanowity podstawe
opracowania tych strategii.
Katalog dokumentéw, ktore
nalezy przechowywac i
archiwizowac¢ w zwiazku z
prowadzeniem ASO lub OTF -
§ 33 ust. 3:
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- Zzawarte umowy o
uczestnictwo w tym systemie,
- dokumenty zwiazane z
dopuszczaniem instrumentow
finansowych do obrotu w tym
systemie,

- dokumenty zawierajace
informacje, ktore firma
inwestycyjna obowigzana jest
upowszechnia¢ zgodnie z
przepisami prawa.

Nowy obowigzek
przechowywania informacji
otrzymanych droga
elektroniczna na nosnikach
elektronicznych o
charakterze trwatym - § 33
ust. 7

Dokumenty sporzadzone lub
otrzymane przez firme
inwestycyjng za pomoca
elektronicznych nos$nikéw
informacji powinny by¢
przechowywane na no$nikach
elektronicznych o charakterze
trwatym, umozliwiajacych
odczytanie tresci informacji
zawartych w tych
dokumentach przez caty okres
ich przechowywania, przy
czym dokumenty
przekazywane

przez firme inwestycyjna
klientowi (w dowolnej formie)
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powinny by¢ tozsame z
dokumentami
przechowywanymi na
nosnikach elektronicznych.
Sposob przechowywania
dokumentéw przez firmy
inwestycyjne - § 34 ust. 1:
Dokumenty oraz inne nos$niki
informacji zawierajace dane,
ktére firma inwestycyjna ma
obowiazek przechowywac i
archiwizowa¢, powinny by¢
przechowywane w sposob
uniemozliwiajacy dostep do
nich oséb nieupowaznionych
oraz umozliwiajacy kontrole
dostepu do nich, zapewniajaca
mozliwos¢ jej przesledzenia
wraz z historig modyfikacji

i przetwarzania danych.
Obowiazek zapewnienia
nalezytych zabezpieczen
pomieszczen, w ktorych jest
prowadzone archiwum,
prowadzenie ewidencji
korzystania z archiwum oraz
wyznaczenie osoby
odpowiedzialnej za
prowadzenie archiwum - §
34 ust. 2:

Firma inwestycyjna jest
obowigzana zapewni¢ nalezyte
zabezpieczenie pomieszczen, w
ktérych jest prowadzone



archiwum, prowadzenie
ewidencji korzystania z
archiwum oraz wyznaczenie
osoby odpowiedzialnej za
prowadzenie archiwum.

Rozdzial VI - Szczegotowe kryteria w zakresie spelniania przez niektore osoby wymogow posiadania odpowiedniej wiedzy i kompetencji
oraz tryb i warunki postepowania przy dokonywaniu oceny oraz weryfikacji spelniania odpowiednich kryteriow przez te osoby

Brak regulacji
zakresie.

w tym Nowe uregulowania: zasady

wykonywania nadzoru nad
pracownikami
nieposiadajacymi
odpowiednich kwalifikacji,
zakres wiedzy i kompetencji
koniecznych do wykonywania
okreslonych zadan, a takze
zasady ustawicznego oceniania
wiedzy i doswiadczenia
pracownikéw oraz
doskonalenia zawodowego
Nowe pojecie: autoryzowany
pracownik - rozumie sie przez
to osoby upowaznione przez
firme inwestycyjng do
wykonywania czynnosci, o
ktérych mowa w art. 82a ust. 1
pkt 1 lub 2 ustawy (doradztwo
inwestycyjne lub
przekazywanie klientom lub
potencjalnym klientom
informacji o ustugach
maklerskich oraz
instrumentach finansowych
bedacych ich przedmiotem),
posiadajace odpowiednia

Nowa regulacja ma na celu jak najbardziej profesjonalne dziatanie poszczego6lnych
pracownikdw, jak i firm inwestycyjnych jako catosci, tak aby w swojej dziatalnosci
podmioty te miaty na wzgledzie wykonywanie zadan w jak najlepiej pojetym
interesie swoich klientéw, a takze kierowaly sie w swojej dziatalnosci
konieczno$cia dbania o jak najwyzszy poziom ochrony klientow. W szczeg6lnosci
przepisy tego rozdziatu okreslaja obowiagzek pracownikéw firm inwestycyjnych
posiadania wiedzy i kompetencji odpowiednich do wykonywanych zadan, zasady
wykonywania nadzoru nad pracownikami nieposiadajacymi odpowiednich
kwalifikacji, zakres wiedzy i kompetencji koniecznych do wykonywania
okreslonych zadan, a takze zasady ustawicznego oceniania wiedzy i doswiadczenia
pracownikéw oraz doskonalenia zawodowego. Dodawane przepisy majg zapewni¢
jak najbardziej profesjonalne dziatanie poszczegdlnych pracownikéw, jak i firm
inwestycyjnych jako catosci, tak aby w swojej dziatalno$ci podmioty te miaty na
wzgledzie wykonywanie zadan w jak najlepiej pojetym interesie swoich klientow, a
takze kierowaty sie w swojej dziatalnosci koniecznoscig dbania o jak najwyzszy
poziom ochrony klientow.
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wiedze i kompetencje, w tym
agenta firmy inwestycyjnej
Nowy obowiazek - § 39: firma
inwestycyjna ma obowigzek
zapewnic aby zatrudnieni
autoryzowani pracownicy
posiadali odpowiednia do
swoich stanowisk wiedze i
kompetencje oraz uzyskac od
tych pracownikéw dokumenty
i informacje potwierdzajace to.
W przypadku nieotrzymania od
pracownika wymaganych
dokumentéw lub informac;ji,
firma inwestycyjna nie moze
dopusci¢ takiego pracownika
do wykonywania
obowiazkow zwigzanych z
doradztwem inwestycyjnym
lub z przekazywaniem
klientom lub potencjalnym
klientom informacji o ustugach
maklerskich oraz
instrumentach finansowych
bedacych ich przedmiotem.

W przypadku, gdy dany
pracownik nie posiada
odpowiedniej wiedzy lub
kompetencji, moze
wykonywac prace wytgcznie
pod nadzorem
autoryzowanego pracownika
nadzorujacego (nadzorujacy
pracownik ponosi
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odpowiedzialno$¢ za te osobe;
jest to rozwiazanie przej$ciowe
- osoba nadzorowana nie moze
wykonywac takich
obowigzkéw przez okres
dtuzszy niz 4 lata).

Warunki, jakie powinien
spelnia¢ autoryzowany
pracownik nadzorujacy - §
40 ust. 2:

- odpowiednie doswiadczenie i
odpowiednie kwalifikacje;

- odpowiednie zasoby czasowe,
aby mdc efektywnie
sprawowac powierzony mu
nadzor.

Uregulowanie katalogu
zakresu wiedzy jaka
powinien posiada¢
autoryzowany pracownik do
wykonywania czynnosci
zwiazanych z
przekazywaniem klientom
lub potencjalnym klientom
informacji o ustugach
maklerskich oraz
instrumentach finansowych
bedacych ich przedmiotem:

- gléwne cechy, ryzyko i
specyfika instrumentow
finansowych bedacych
przedmiotem ustug
maklerskich §wiadczonych
przez firme inwestycyjna,

18



JustComply

adekwatnie do stopnia ich
skomplikowania;

- koszty i optaty, w tym
naleznosci publicznoprawne,
jakie klient lub potencjalny
klient moze ponie$¢ w zwigzku
z nabyciem lub zbyciem
instrumentu finansowego, badz
tez z wykonywaniem na jego
rzecz danej ustugi maklerskiej;
- cechy charakterystyczne oraz
zasady $wiadczenia
poszczegblnych ustug
maklerskich przez firme
inwestycyjna;

- funkcjonowanie rynku
finansowego oraz wplyw
wydarzen zachodzacych na
tym rynku na warto$¢ lub
wycene instrumentu
finansowego, o ktérym
autoryzowani pracownicy
przekazujg informacje
klientowi lub potencjalnemu
klientowi;

- wptyw danych o gospodarce
Swiatowej, regionalnej lub
narodowej na rynek finansowy
lub wartos$¢ lub wycene
instrumentu finansowego, o
ktérym autoryzowani
pracownicy przekazuja
informacje klientowi lub
potencjalnemu klientowi;

- r6znice pomiedzy wynikami
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osigganymi w przesztosci, w
zwigzku z inwestowaniem w
dany instrument finansowy lub
w zwigzku z okreslonym
indeksem finansowym lub ze
$wiadczeniem okreslonej
ustugi maklerskiej, a
prognozami przysztych
wynikéw, w tym ograniczen
wynikajacych z prognozowania
wynikow;

- problematyka zasad ochrony
informacji poufnych i
manipulacji na rynku (naduzy¢
na rynku) oraz
przeciwdziatania praniu
pieniedzy i finansowaniu
terroryzmu;

- ocena istotnych danych
zwigzanych z instrumentem
finansowym, zawartych w
prospekcie emisyjnym,
memorandum informacyjnym,
sprawozdaniu finansowym,
dokumencie zawierajgcym
kluczowe informacje dla
inwestorow lub innym
dokumencie o podobnym
charakterze;

- specyfika funkcjonowania
rynkéw, na ktérych
prowadzony jest obrét
instrumentem finansowym, w
tym odpowiednich systemow
obrotu instrumentami

20



finansowymi;

- podstawowa znajomos$¢ zasad
wyceny instrumentéw
finansowych bedacych
przedmiotem ustug
maklerskich.

Uregulowanie zakresu
wiedzy jaka powinien
posiada¢ autoryzowany
pracownik swiadczacy
ustuge doradztwa
inwestycyjnego:

- gtbwne cechy, ryzyko i
specyfika instrumentow
finansowych bedacych
przedmiotem ustug
maklerskich §wiadczonych
przez firme inwestycyjna,
adekwatnie do stopnia ich
skomplikowania;

- koszty i optaty, w tym
naleznosci publicznoprawne,
jakie klient lub potencjalny
klient moze ponie$¢ w zwigzku
z nabyciem lub zbyciem
instrumentu finansowego, badz
tez z wykonywaniem na jego
rzecz danej ustugi maklerskiej;
- funkcjonowanie rynku
finansowego oraz wplyw
wydarzen zachodzacych na
tym rynku na wartos¢ lub
wycene instrumentu
finansowego, o ktérym
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autoryzowani pracownicy
przekazuja informacje
klientowi lub potencjalnemu
klientowi;

- wptyw danych o gospodarce
Swiatowej, regionalnej lub
narodowej na rynek finansowy
lub wartos$¢ lub wycene
instrumentu finansowego, o
ktérym autoryzowani
pracownicy przekazuja
informacje Klientowi lub
potencjalnemu klientowi;

- r6znice pomiedzy wynikami
osigganymi w przesztosci, w
zwigzku z inwestowaniem w
dany instrument finansowy lub
w zwigzku z okreslonym
indeksem finansowym lub ze
Swiadczeniem okresSlonej
ustugi maklerskiej, a
prognozami przyszlych
wynikéw, w tym ograniczen
wynikajacych z prognozowania
wynikow;

- problematyka zasad ochrony
informacji poufnych i
manipulacji na rynku (naduzy¢
na rynku) oraz
przeciwdziatania praniu
pieniedzy i finansowaniu
terroryzmu;

- ocena istotnych danych
zwigzanych z instrumentem
finansowym, zawartych w
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prospekcie emisyjnym,
memorandum informacyjnym,
sprawozdaniu finansowym,
dokumencie zawierajgcym
Kluczowe informacje dla
inwestorow lub innym
dokumencie o podobnym
charakterze;

- dokonywanie oceny
odpowiedniosci instrumentéw
finansowych bedacych
przedmiotem ustugi doradztwa
finansowego, $wiadczonej
przez firme inwestycyjna na
podstawie adekwatnych,
wiarygodnych i aktualnych
informacji na temat wiedzy,
doswiadczenia, sytuacji
finansowej oraz celow
inwestycyjnych klienta;

- mozliwo$¢ dokonywania
zmiany w ocenie dalszej
odpowiedniosSci danego
instrumentu finansowego dla
klienta, jaka mogtaby
ewentualnie zaistnie¢ od
momentu zgromadzenia
odpowiednich informacji o
kliencie klienta;

- podstawowe zasady
zarzadzania portfelem
instrumentéw finansowych, w
tym zasad dywersyfikacji
portfela z uwzglednieniem



alternatywnych wariantow
inwestowania.

Nowa definicja: osoba
posiadajaca odpowiednia
wiedze i kompetencje:

0 osoba majaca tytut doradcy
inwestycyjnego lub maklera
papieréw wartosciowych

0 osoba, ktora posiada
odpowiedni tytut naukowy lub
zawodowy, zgodnie z wykazem
okreslonym w rozporzadzeniu
ministra wtasciwego do spraw
instytucji finansowych
wydanego na podstawie art. 94
ust. 3 ustawy, w zakresie
okreslonym przez to
rozporzadzenie

OKkreslenie obowigzkow
zwigzanych ze skierowaniem
pracownikdw nieposiadajacych
odpowiedniej wiedzy do
certyfikowanych instytucji
celem doszkolenia, okresSlenie
okresu w jakim osoby
nieposiadajgce doswiadczenia
powinny wykonywacé czynno$ci
pod nadzorem;

Obowiazek pisemnego
okreslenia obowigzkow oséb
wykonujacych czynnosci
zwigzanych z przekazywaniem
klientom lub potencjalnym
klientom informacji o ustugach
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maklerskich oraz
instrumentach finansowych
bedacych ich przedmiotem;

W przypadku gdy jest to
uzasadnione skala,
charakterem oraz zakresem
dziatalnosci firmy
inwestycyjnej - obowigzek
rozgraniczenia w strukturze
organizacyjnej dziatalnosci
0s6b wykonujacych czynnosci
zwigzanych z przekazywaniem
klientom lub potencjalnym
klientom informacji o ustugach
maklerskich oraz
instrumentach finansowych
bedacych ich przedmiotem z
osobami bedacymi doradcami
inwestycyjnymi lub maklerami
papieré6w wartosciowych;
Okreslenie obowigzkow:
szkolenia autoryzowanych
pracownikéw, weryfikacji
wiedzy pracownikow
minimum 1 raz w roku
Obowiazek komorki
compliance weryfikacji
spetniania przez firme
inwestycyjna powyzszych
obowiazkéw

Rozdzial VII - Szczegotowe wymogi dla wladz firmy inwestycyjnej i innych oséb pelniacych kluczowe funkcje

Brak regulacji w Zdefiniowanie kluczowego Przepisy Rozdziatu VIII dookreslaja wymogi znajdujgce sie w art. 103 ust. 1a, art.
zakresie obowigzku pracownika - § 52 pkt 1: 111 ust. 6a oraz art. 115 ust. 5 ustawy o obrocie przez:
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przeprowadzania ocen
odpowiednio$ci oraz
opracowania i
wdrozenia polityki
roznorodnosci w
sktadzie zarzadu.

pracownik, ktérego dziatalno$¢
zawodowa ma istotny wptyw
na profil ryzyka domu
maklerskiego w rozumieniu
art. 110a ust. 1 pkt 4 ustawy,
domu maklerskiego
wskazanego w art. 83a ust. 6
ustawy oraz zagranicznej
osoby prawnej, wymienionych
lub okreslonych zgodnie z
zasadami rozporzadzenia
604/2014.

Obowiagzek spelniania
wymogu odpowiedniosci w
sposéb ciagly - § 55:

1. Dom  maklerski jest
obowiazany zapewni¢
spetnienie wymogow

okreslonych w art. 103 ust. 1a
ustawy w  sposéb  ciagly
(wymog odpowiedniosci).

2. Wymogi, o ktérych mowa w
ust. 1, w zakresie posiadania
wiedzy, kompetencji i
dos$wiadczenia niezbednych do
skutecznego, prawidtowego
oraz ostroznego zarzadzania,
maja zastosowanie zaré6wno do

poszczegblnych 0s6b
wchodzacych
w sktad zarzadu lub rady

nadzorczej domu maklerskiego,
jak réwniez do zarzadu i rady

- cztonkéw zarzadéw i rad nadzorczych domoéw maklerskich w rozumieniu art. 95
ust. 1 ustawy o obrocie,

- osoby wchodzace w sktad wtadz jednostki organizacyjnej banku prowadzacego
dziatalno$¢ maklerska, o ktérej mowa w art. 111 ust. 2 pkt 1 ustawy o obrocie,

- osoby wchodzace w sktad wtadz oddziatu zagranicznej osoby prawnej,

- komplementariuszy lub wspdélnikéw domu maklerskiego, ktéorym przystuguje
prawo prowadzenia spraw spo6tki lub jej reprezentowania, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych,

- kluczowych pracownikdéw.

Nowe przepisy przewiduja, Ze kryteria okreslane przez dom maklerski dla cztonkéw
zarzadu lub rady nadzorczej powinny uwzglednia¢ rozmiar, wewnetrzng
organizacje, rodzaj oraz ztozonoS$¢ prowadzonej dziatalnosci. Ponadto dom
maklerski bedzie obowigzany ustanowi¢ polityke dotyczaca weryfikacji i wyboru
0s6b wchodzacych w sktad organdéw. Liczne przepisy okre$laja takze zasady
przeprowadzania biezacej oceny spetniania przez cztonkéw zarzadu i rady
nadzorczej wymogow Koniecznych do petnienia przez nich funkcji (ocena
odpowiedniosci). Dzieki proponowanym przepisom domy maklerskie uzyskaja
wieksza swobode w dobieraniu oséb sprawujacych funkcje w ich organach, co
przyczyni sie do zwiekszenia roéznorodnosci pogladéw 1 doswiadczen
reprezentowanych w tych organach. Jednocze$nie Kkryteria zawarte w
projektowanym rozporzadzeniu beda zapewniaty wysokie kompetencje i
profesjonalizm cztonkéw organéw domdéw maklerskich, zaréwno w odniesieniu do
poszczegblnych os6b wchodzacych w sktad organéw domu maklerskiego, jak i
w odniesieniu do zarzadu i rady nadzorczej jako catosci.
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nadzorczej jako  organdéw
kolegialnych.

Obowiazek okreSlenia w
formie pisemnej zakresu
obowiazkow i wymaganych
kompetencji dla
poszczegdlnych czltonkow
zarzagdu i rady nadzorczej
oraz dla organow -
kolegialnie - § 56.

Firma inwestycyjna jest
obowigzana opracowac i
wdrozy¢ polityke dotyczaca
weryfikacji i wyboru o0séb
wchodzacych w sktad zarzadu
oraz rady nadzorczej — w celu
oceny spelnienia przez te osoby
wymogu odpowiednio$ci -
Zarowno w sposéb
indywidualny jak i kolegialnie.

§ 59 - Zakres oceny
odpowiednioSci:

- wymogi z art. 103 ust. 1a
ustawy o obrocie,

- zdolnos¢ poswiecenia
wystarczajacej iloSci czasu,

- niezalezno$¢ osadu,

- w odpowiednich przypadkach
- ograniczenia w sprawowaniu
kilku funkcji jednocze$nie
Oraz:
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- okoliczno$ci dotyczace
niewyptacalnosci osoby objetej
ocena,

- wszelkie interesy finansowe i
niefinansowe osoby objetej
ocena.

Rozporzadzenie zawiera liste
osSwiadczen i informacji, na
podstawie  ktérych  firma
inwestycyjna  przeprowadza
ocene odpowiednioSci.

Oznaczenie minimalnego
zakresu wiedzy, jaka
powinien posiadac zarzad
oraz rada nadzorcza - jako
organ - § 70:

1) istotne obszary dziatalno$ci
prowadzonej przez dom
maklerski oraz gtéwne ryzyka,
ktdre sa z nimi zwigzane;

2) rachunkowos¢ i
sprawozdawczo$¢ finansowa;
3) zarzadzanie ryzykiem;

4) zgodno$¢ dziatalnos$ci domu
maklerskiego z prawem i
audytu wewnetrznego;

5) technologia i
bezpieczenstwo informacyjne;
6) lokalne, regionalne lub
globalne rynki - w
odpowiednich przypadkach;
7) otoczenie regulacyjne;

8) planowanie strategiczne;
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9) zarzadzanie spoétka lub
organizacja;

10) zarzadzanie krajowymi lub
miedzynarodowymi grupami
kapitatowymi oraz czynnikow
ryzyka zwigzanych ze
strukturg

takich grup - w odpowiednich
przypadkach.
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