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Pani Elzbieta WITEK

Marszalek Sejmu

Szanowna Pani Marszafek,

z upowaznienia Prezesa Rady Ministrow, w $lad za przekazanym w dniu 17 maja 2022 r.
projektem ustawy o finansowaniu spolecznosciowym dla przedsiewzig¢ gospodarczych

i pomocy kredytobiorcom (druk nr 2269) przesytam tabele zgodnosci, odwrocong tabele

zgodnosci 1 projekty aktow wykonawczych.

Z powazaniem,
F.ukasz Schreiber

/podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym/

Do wiadomosci:

Whioskodawca



TYTUL PROJEKTU Projekt ustawy o finansowaniu spotecznosciowym dla przedsiewzig¢ gospodarczych i pomocy kredytobiorcom

TYTUL WDRAZANEGO AKTU PRAWNEGO Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/338 z dnia 16 lutego 2021 r. zmieniajaca dyrektywe 2014/65/UE w zakresie

wymogow informacyjnych, zarzadzania produktami i limitéw pozycji oraz dyrektywy 2013/36/UE i (UE) 2019/878 w zakresie ich
zastosowania do firm inwestycyjnych w celu wsparcia odbudowy w nastepstwie kryzysu zwigzanego z COVID-19 (Dz. Urz. UE L

68 7 26.02.2021, str. 14)

PRZEPISY UNII EUROPEJSKIEJ ?

Jedn. Tresé przepisu UE Koniecznos¢ Jedn. red. Tres$é przepisu/ow projektu Uzasadnienie uwzglednienia
red. pirczenia w projekcie przepisow
T/N wykraczajacych poza
minimalne wymogi prawa
UE (**)
Art. 1 j) 0sob: T Art. 55 pkt 8 lit. | Art. 70. 1. Przepisow niniejszego dzialu nie stosuje
pkt 1 lit. a | (i) zawierajagcych na wilasny rachunek a (art. 70 ust. 1|si¢do: (...)
(art. 2 transakcje na towarowych instrumentach pkt 10 ustawy o | 10) podmiotow:
ust. 1 lit j | pochodnych lub uprawnieniach do emisji lub ich obrocie a) ktore sposrod czynnos$ci wymienionych w art. 69
MIFIDII) |instrumentach pochodnych, w tym animatoréw instrumentami | ust. 2 wykonuja wytacznie czynnosci okreslone w art.
rynku, z wylaczeniem osob, ktore zawieraja finansowymi) 69 ust. 2 pkt 3, ktorych przedmiotem sa towarowe

transakcje na wihasny rachunek wykonujac
zlecenia klientoéw; lub

(i) $wiadczacych ustugi inwestycyjne, inne
niz zawieranie transakcji na wlasny rachunek, na
towarowych instrumentach pochodnych lub
uprawnieniach do emisji lub ich instrumentach
pochodnych na rzecz swoich klientow lub
dostawcOw w ramach glownego zakresu ich
dzialalnoSci;

pod warunkiem ze:

— we wszystkich powyzszych
przypadkach, indywidualnie i zbiorczo, z punktu
widzenia grupy jest to dziatalno$¢ dodatkowa
wzgledem gldwnego zakresu ich dziatalnosci;

- osoby te nie nalezg do grupy, ktorej
gtéwny zakres dzialalno$ci polega na
$wiadczeniu ustug inwestycyjnych w rozumieniu
niniejszej dyrektywy, prowadzeniu dowolnej

instrumenty pochodne, uprawnienia do emisji lub
instrumenty pochodne, ktorych instrumentem
bazowym sg uprawnienia do emisji, w tym
animator6w rynku na tych instrumentach, z
wylaczeniem podmiotéw, ktore wykonujg transakcje
na wilasny rachunek, wykonujac zlecenia klientow,
lub

b) wykonujacych czynnosci okreslone w art. 69 ust. 2
pkt 1, 2 i 4-9, ktorych przedmiotem sg towarowe
instrumenty pochodne, uprawnienia do emisji lub
instrumenty pochodne, ktorych instrumentem
bazowym sg uprawnienia do emisji, na rzecz klientow
i dostawcow ustug zwigzanych z gléwnym
przedmiotem dziatalnosci podmiotow wykonujacych
te czynnos$ci

— jezeli czynnosci te majg charakter dodatkowy w
stosunku do gléwnego przedmiotu ich dziatalnosci, a
gléwny przedmiot ich dzialalno§ci nie obejmuje




dziatalno$ci wymienionej w zataczniku I do
dyrektywy 2013/36/UE lub na dzialaniu
w charakterze animatora rynku w odniesieniu do
towarowych instrumentow pochodnych;

- osoby te nie stosujg techniki handlu
algorytmicznego o wysokiej czestotliwosci; oraz
— osoby te na zadanie skladaja
wlasciwemu organowi wyjasnienia dotyczace
podstawy, na jakiej uznaly, ze ich dziatalnos¢
okreslona wppkt (i) i (ii) ma charakter
dodatkowy wzgledem gléwnego zakresu ich
dziatalnosci;

Art. 70 ust. 1h
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi

dziatalno$ci maklerskiej, wykonywania czynnosci, o
ktorych mowa w wust. 2, lub wykonywania
dziatalno$ci animatora rynku, z tym ze charakter
przedmiotu dziatalnosci tych podmiotoéw jest ustalany
na podstawie przedmiotu dzialalnosci grupy
kapitatowej, do ktorej te podmioty nalezg, oraz
czynnosci te nie sa wykonywane w ramach
wykorzystania techniki handlu algorytmicznego o
wysokiej czestotliwoscei; (...)

1lh. Na zadanie Komisji lub jej upowaznionego
przedstawiciela osoby uprawnione do
reprezentowania podmiotow, o ktérych mowa w ust.
1 pkt 10, lub wchodzace w sklad ich statutowych
organéw albo pozostajagce z tymi podmiotami w
stosunku pracy niezwlocznie sporzadzaja i
przekazuja, na koszt tych podmiotéw, kopie
dokumentéw i innych nos$nikéw informacji oraz
udzielaja pisemnych lub ustnych wyjasnien w
zakresie korzystania z wylaczenia, o ktorym mowa w
ust. 1 pkt 10, niezbednych do ustalenia, czy czynnosci
maja charakter dodatkowy w stosunku do gtéwnego
przedmiotu dziatalno$ci.

Art. 1
pkt 1 lit. b
(art. 2
ust. 4
MIFIDII)

4, Do dnia 31 lipca 2021 r. Komisja
przyjmuje akty delegowane zgodnie z art. 89 w
celu uzupelnienia niniejszej dyrektywy przez
sprecyzowanie na potrzeby ust. 1. lit. j)
niniejszego artykulu kryteriow ustalania, kiedy
dziatalno§¢ ma by¢ uznawana za dziatalnosé
dodatkowa wzgledem glownego  zakresu
dziatalno$ci na poziomie grupy.

Kryteria te uwzgledniaja nastepujace elementy:
a) czy niesptacona ekspozycja
referencyjna netto z tytulu towarowych
instrumentéw pochodnych lub uprawnien do
emisji lub ich instrumentdw pochodnych na
potrzeby rozrachunkéw w $rodkach pienigznych
bedacych przedmiotem obrotu w Unii, z
Wylgczeniem towarowych instrumentow




pochodnych lub uprawnien do emisji lub ich
instrumentoéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu w systemie obrotu, jest
ponizej rocznego progu wynoszacego 3 mld
EUR; lub

b) czy kapital zaangazowany przez grupe,
do ktorej nalezy dana osoba, jest w przewazajacej
mierze przypisany do gltéwnego zakresu
dziatalnos$ci grupy; lub

c) czy skala dziatalnoéci, o ktoérej mowa w
ust. 1 lit. j), nie przekracza catkowitej skali innej
dziatalno$ci handlowej na poziomie grupy.
Dziatalno$¢, o ktéorej mowa w niniejszym
ustepie, rozpatruje si¢ na poziomie grupy.
Elementy, o ktérych mowa w akapicie drugim
niniejszego ustepu, nie obejmuja:

a) transakcji  wewnatrzgrupowych, o
ktorych mowa w art. 3 rozporzadzenia (UE) nr
648/2012, stuzacych zachowaniu ptynnosci lub
zarzadzaniu ryzykiem;

b) transakcji na towarowych
instrumentach pochodnych, lub uprawnieniach
do emisji lub ich instrumentach pochodnych, w
przypadku ktorych mozliwy jest obiektywny
pomiar ich wplywu na zmniejszanie ryzyka
bezposrednio zwigzanego =z  dzialalnoscig
handlowa lub dziatalno$cig samofinansujaca;

c) transakcji na towarowych
instrumentach pochodnych, lub uprawnieniach
do emisji lub ich instrumentach pochodnych,
zawieranych w celu spelnienia obowiazkoéw
zapewnienia plynno$ci w systemie obrotu, w
przypadku gdy takie obowigzki zostaly
wprowadzone przez organy regulacyjne zgodnie
z prawem unijnym lub krajowymi przepisami

ustawowymi, wykonawczymi i
administracyjnymi, lub przez systemy obrotu.
Art. 1 8a) »zamiana instrumentéw finansowych« Art. 55 pkt 11 lit. | 11) w art. 83g:
pkt 2 lit. a | oznacza sprzedaz instrumentu finansowego i a (art. 83g ust.|a) po ust. 2 dodaje si¢ ust. 2a w brzmieniu:




(art. 4

zakup innego instrumentu finansowego lub

2a ustawy o

»2a. W przypadku ustug maklerskich wskazanych w

ust. 1 wykonanie prawa do dokonania zmiany w obrocie art. 69 ust. 2 pkt 4 i 5, ktére wigza si¢ z zamiang
pkt 8a odniesieniu  do  istniejgcego  instrumentu instrumentami | instrumentu finansowego polegajaca na sprzedazy
MiFIDII) | finansowego; finansowymi) instrumentu  finansowego i  zakupie innego
instrumentu finansowego lub na wykonaniu prawa do
zamiany inkorporowanego w istniejgcym
instrumencie finansowym, firma inwestycyjna
uzyskuje od klienta detalicznego adekwatne
informacje dotyczace jego inwestycji umozliwiajace
sporzadzenie przez firm¢ inwestycyjng analizy
kosztow 1 korzySci zwigzanych z zamiang
instrumentu  finansowego; firma  inwestycyjna
informuje klienta o wyniku tej analizy.”,
Art. 1 44a)  w»klauzula  make-whole«  oznacza Art. 55 pkt 9 lit. | 9) wart. 83b: (...)
pkt 2 lit. b | klauzulg, ktérej celem jest ochrona inwestora b (art. 83b ust. | b) dodaje si¢ ust. 18 w brzmieniu:
(art. 4 przez  zapewnienie, aby w przypadku 18 ustawy 0],,18. Przepisow ust. 8—17 nie stosuje si¢ w przypadku
ust. 1 wczesniejszego wykupu obligacji emitent byt obrocie gdy:
pkt 44a zobowigzany wyplacic¢ inwestorowi instrumentami | 1) $wiadczona przez firm¢ inwestycyjna ushuga
MiFIDII) |posiadajacemu obligacje kwote réwna sumie finansowymi) maklerska dotyczy obligacji, ktora nie zawiera innego
warto$ci biezacej netto pozostatych platnosci wbudowanego instrumentu  pochodnego  poza
kuponowych oczekiwanych do uptywu terminu zobowigzaniem emitenta do wyptaty obligatariuszom
zapadalnos$ci oraz kwoty gtownej obligacji, ktora kwoty rownej sumie wartosci biezgcej netto
ma zosta¢ wykupiona; wszystkich ptatnosci naleznych do uptywu terminu
zapadalnosci  tej  obligacji w  przypadku
wczesniejszego jej wykupu;
2) instrument finansowy jest rekomendowany lub
oferowany wylacznie uprawnionym kontrahentom
albo umozliwienie jego nabycie lub objecie tego
instrumentu w inny sposob moze nastgpi¢ wyltacznie
na ich rzecz.
Art. 1 59) Hinstrumenty pochodne oparte na Art. 55 pkt 1 lit. | ) wart. 3: (...)
pkt 2 lit. ¢ |towarach  rolnych”  oznaczaja  kontrakty c (art. 3 pkt63|c)w pkt 62 kropke zastepuje si¢ srednikiem i dodaje
(art. 4 pochodne odnoszace si¢ do produktow ustawy o obrocie | si¢ pkt 63 w brzmieniu:
ust. 1 wymienionych w art. 1 rozporzadzenia instrumentami  |,,63) instrumentach pochodnych opartych na
pkt 59 Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr finansowymi) towarach rolnych — rozumie si¢ przez to instrumenty
MiFIDII) |1308/2013, oraz zatgczniku I czg$ci I-XX i pochodne  odnoszace si¢ do  produktow

XXIV/1 do tego rozporzadzenia, a takze do
produktéw wymienionych w zalaczniku I do

wymienionych w art. 1 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1308/2013 z dnia 17
grudnia 2013 r. ustanawiajacego wspolna organizacje




rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) nr 1379/2013;

rynkéw produktéw rolnych oraz uchylajacego
rozporzadzenia Rady (EWG) nr 922/72, (EWG) nr
234/79, (WE) nr 1037/2001 i (WE) nr 1234/2007 (Dz.
Urz. UE L 347 z 20.12.2013, str. 671, z pézn. zm.) i
w zalgczniku I czes¢ I-XX i XXIV/1 do tego
rozporzadzenia oraz do produktow wymienionych w
zalaczniku I do rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1379/2013 z dnia 11
grudnia 2013 r. w sprawie wspoélnej organizacji
rynkéw produktow rybotowstwa i akwakultury,
zmieniajacego rozporzadzenia Rady (WE) nr
1184/2006 i (WE) nr 1224/2009 oraz uchylajacego
rozporzadzenie Rady (WE) nr 104/2000 (Dz. Urz. UE
L 354 7 28.12.2013, str. 1, z p6zn. zm.).”;

Art. 1 62a)  »format elektroniczny« oznacza kazdy Art. 55 pkt 1 lit. | ) wart. 3: (...)
pkt 2 lit. d | trwaty nosnik inny niz papier; b (art. 3 pkt 54a|b) po pkt 54 dodaje si¢ pkt 54a w brzmieniu:
(art. 4 ustawy o obrocie | ,,54a) formacie elektronicznym — rozumie si¢ przez to
ust. 1 instrumentami | trwaly nos$nik inny niz papier;”,
pkt 62a finansowymi)
MiFIDII)
Art. 1 (65) »wgrupa o zasadniczo handlowym Art. 55 pkt 6 lit. | 6) wart. 32c: (...)
pkt 2 lit. d | charakterze« oznacza grupg, ktorej glowna d (art. 32c ust. |d) po ust. 4 dodaje si¢ ust. 4a—4c w brzmieniu: (...)
(art. 4 dzialalno$cia nie jest $wiadczenie ushig 4b  ustawy 0| 4b. Podmiot finansowy, o ktorym mowa w ust. 4 pkt
ust. 1 inwestycyjnych ~ w  rozumieniu  niniejszej obrocie 2, sktada do Komisji wniosek, o ktorym mowa w art.
pkt 65 dyrektywy, prowadzenie dowolnej dziatalno$ci instrumentami | 8 rozporzadzenia 2017/591, o uznanie pozycji za
MiFIDII) |wymienionej w zataczniku I do dyrektywy finansowymi) pozycje  zmniejszajaca  ryzyko  bezposrednio
2013/36/UE ani dzialanie w charakterze zwigzane z dziatalno$cig handlowa zgodnie z art. 7
animatora rynku w odniesieniu do towarowych tego rozporzadzenia.
instrumentoéw pochodnych.
Art. 1 Artykut 16a Art. 55 pkt 9 lit. | 9) wart. 83b: (...)
pkt 3 Zwolnienia z  wymogow  dotyczacych b (art. 83b ust. | b) dodaje si¢ ust. 18 w brzmieniu:
(art. 16a | zarzadzania produktami 18 ustawy 0],,18. Przepisow ust. 817 nie stosuje si¢ w przypadku
MiFIDII) |Firm¢ inwestycyjna zwalnia si¢ z wymogow obrocie gdy:

okreslonych w art. 16 ust. 3 akapity od drugiego
do piatego i w art. 24 ust. 2, pod warunkiem ze
$wiadczona przez nig usluga inwestycyjna
dotyczy obligacji, ktore nie zawieraja innego
wbudowanego instrumentu pochodnego niz
klauzula make-whole, lub gdy instrumenty

instrumentami
finansowymi)

1) $wiadczona przez firm¢ inwestycyjng ustuga
maklerska dotyczy obligacji, ktéra nie zawiera innego
wbudowanego instrumentu  pochodnego  poza
zobowigzaniem emitenta do wyplaty obligatariuszom
kwoty rownej sumie wartosci biezacej netto
wszystkich ptatno$ci naleznych do uptywu terminu




finansowe sa wprowadzane do obrotu lub do
dystrybucji wytacznie wsrod uprawnionych
kontrahentow.

zapadalnosci  tej  obligacji w
wczesniejszego jej wykupu;

2) instrument finansowy jest rekomendowany lub
oferowany wyltgcznie uprawnionym kontrahentom
albo umozliwienie jego nabycie lub objecie tego
instrumentu w inny sposéb moze nastapi¢ wylacznie
na ich rzecz.”;

przypadku

Art. 1

pkt 4 lit. a
(art. 24
ust. 4
MiFIDII)

W przypadku zawarcia umowy kupna lub
sprzedazy instrumentu finansowego za pomoca
srodkow porozumiewania si¢ na odleglosc, co
uniemozliwia uprzednie przekazanie informacji
o kosztach i optatach, firma inwestycyjna moze
przekaza¢ informacje dotyczace kosztow 1 optat
albo w formacie elektronicznym, albo w formie
papierowej, na zadanie klienta detalicznego, bez
zbednej zwloki po zawarciu transakcji, pod
warunkiem ze spetniono oba ponizsze warunki:
() klient zgodzit si¢ na otrzymanie
informacji bez zbednej zwioki po zawarciu
transakciji;

(i) firma inwestycyjna data klientowi
mozliwo$¢ odlozenia zawarcia transakcji do
czasu otrzymania przez niego informacji.
Oprocz wymogo6w zawartych w akapicie trzecim
od firmy inwestycyjnej wymaga si¢, by
zapewnita klientowi mozliwo$¢ otrzymania
informacji dotyczacych kosztow i optat przez
telefon przed zawarciem transakcji.

Art. 83c ust. 4, 5
i 6 ustawy o
obrocie
instrumentami
finansowymi

Art. 83c. (...)

4. Firma inwestycyjna przekazuje klientowi lub
potencjalnemu klientowi, z uwzglednieniem art. 45—
511iart. 61 rozporzadzenia 2017/565, w odpowiednim
czasie adekwatne i odpowiednie informacje
dotyczace:

1) tej firmy oraz ustug maklerskich $wiadczonych
przez te firme;

2) instrumentow finansowych bedacych przedmiotem
ustug maklerskich $wiadczonych przez te firme,
rekomendacji oraz strategii dzialania;

3) systemow wykonania zlecenia;

4) kosztow i optat zwiazanych ze $wiadczeniem ustug
maklerskich, z wyjatkiem $§wiadczenia na rzecz
klienta profesjonalnego ustug innych niz ustugi
maklerskie, o ktorych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 41 5.
(...)

5. W przypadku $wiadczenia ustugi, o ktorej mowa w
art. 69 ust. 2 pkt 5, firma inwestycyjna, zgodnie z art.
52 rozporzadzenia 2017/565, przekazuje rowniez
informacije o:

1) zaleznym lub  niezaleznym  charakterze
swiadczonej ushugi doradztwa inwestycyjnego;

2) zakresie instrumentéw finansowych bedacych
przedmiotem analizy na potrzeby udzielenia
rekomendacji, w szczegolnosci informacje, w jakim
stopniu  zakres analizy dotyczy instrumentéw
finansowych emitowanych lub wystawianych przez
podmioty pozostajace w bliskich powiazaniach z
firmg inwestycyjng lub przez podmioty, ktore
pozostaja z niag w takich stosunkach prawnych,
osobistych lub majatkowych, ktére moglyby stwarzaé




§9 ust. 3ai 3b
rozporzadzenia
w sprawie trybu
i warunkow
postepowania
firm
inwestycyjnych,
bankow, 0
ktérych mowa w
art. 70 ust. 2
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi,

ryzyko  naruszenia charakteru
$wiadczonej ustugi;

3) czestotliwosci dokonywania okresowej oceny
odpowiedniosci instrumentéw finansowych, jezeli
firma inwestycyjna zobowigzala si¢ do dokonywania
takiej oceny.

6. W przypadku gdy ustuga, o ktorej mowa w art. 69
ust. 2 pkt 5, jest §wiadczona w sposob niezalezny,

niezaleznego

firma inwestycyjna, z uwzglednieniem art. 53
rozporzadzenia 2017/565:
1) jest obowigzana obja¢ zakresem analizy

wystarczajacy rodzaj instrumentéw finansowych
dostegpnych w obrocie i ich liczb¢ w sposob
odpowiednio zréznicowany, w celu zapewnienia, ze
rekomendacja jest adekwatna i we whasciwy sposob
realizuje cele inwestycyjne;

2) nie moze objaé zakresem analizy wylgcznie
instrumentéw  finansowych  emitowanych lub
wystawianych przez podmioty pozostajace w bliskich
powigzaniach z firmg inwestycyjng lub przez
podmioty, ktore pozostaja z nig w takich stosunkach
prawnych, osobistych lub majgtkowych, ktore
moglyby stwarza¢ ryzyko naruszenia niezaleznego
charakteru $wiadczonej ustugi.

§9.(...)

3a. Firma inwestycyjna $§wiadczaca ustuge
maklerska, o ktorej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1 lub 2
ustawy, przy uzyciu srodkéw porozumiewania si¢ na
odlegtos¢, ktore uniemozliwiaja przekazanie
klientowi lub potencjalnemu klientowi informaciji, o
ktorych mowa w ust. 2 i 3, przed rozpoczgciem
swiadczenia tej ustugi, moze przekaza¢ klientowi
odpowiednie informacje niezwtocznie po wykonaniu
ustugi w przypadku gdy klient wyrazit na to zgode¢ a
firma inwestycyjna poinformowala go o mozliwosci
odtozenia rozpoczecia §wiadczenia ushugi do czasu
otrzymania przez niego tych informacji.




oraz bankéw
powierniczych

3b. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 3a, firma
inwestycyjna umozliwia klientowi lub potencjalnemu
klientowi  uzyskanie odpowiednich informacji
telefonicznie przed rozpoczeciem $§wiadczenia ushugi.

Art. 1

pkt 4 lit. b
(art. 24
ust. 5a
MiFIDII)

5a. Firmy inwestycyjne przekazuja
wszystkie informacje, ktorych przekazywanie
jest wymagane na mocy niniejszej dyrektywy,
klientom lub potencjalnym klientom w formacie
elektronicznym, z wyjatkiem przypadkow, gdy
klient lub potencjalny klient jest klientem
detalicznym  lub  potencjalnym  klientem
detalicznym, ktory zazadal informacji w formie
papierowej, w ktorym to przypadku informacje te
przekazuje si¢ nieodptatnie w formie papierowe;.

Firmy inwestycyjne informuja  klientow
detalicznych  lub  potencjalnych  klientow
detalicznych, Ze maja oni mozliwos¢

otrzymywania informacji w formie papierowe;.
Firmy inwestycyjne informuja dotychczasowych
klientow  detalicznych, ktorzy otrzymuja
informacje,  ktorych  przekazywanie  jest
wymagane na mocy niniejszej dyrektywy w
formie papierowej, ze bedg oni otrzymywali te
informacje w  formacie  elektronicznym
przynajmniej osiem tygodni przed wystaniem
tych informacji w formacie elektronicznym.
Firmy inwestycyjne informuja dotychczasowych
klientow detalicznych, ze maja oni mozliwo$¢
dalszego otrzymywania informacji w formie
papierowej albo przejscia na otrzymywanie
informacji w formacie elektronicznym. Firmy
inwestycyjne informuja réwniez obecnych
klientow  detalicznych o  automatycznym
przejSciu na format elektroniczny, jezeli nie
zazadaja oni dalszego przekazywania im
informacji w  formie  papierowej  we
wspomnianym terminie o$miu tygodni. Nie jest
konieczne  informowanie  dotychczasowych
klientow detalicznych, ktorzy juz otrzymuja

Art. 55 pkt 10 lit.
b (art. 83c ust.
6a i 6d ustawy o
obrocie
instrumentami
finansowymi)

10) w art. 83c: (...)

b) po ust. 6 dodaje sie ust. 6a—6d w brzmieniu:

»6a. Firma inwestycyjna przekazuje klientowi lub
potencjalnemu Klientowi informacje w formacie
elektronicznym, chyba ze klient detaliczny albo
potencjalny klient detaliczny zazadat ich przekazania
na pi$mie. Firma inwestycyjna informuje klientow
detalicznych i potencjalnych klientow detalicznych o
mozliwosci przekazywania informacji na pismie. (...)
6d. W przypadku gdy ustuga maklerska, o ktorej
mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1 lub 2, jest Swiadczona
przy uzyciu S$rodkdéw porozumiewania si¢ na
odlegtosc, ktore uniemozliwiajg firmie inwestycyjnej
przekazanie klientowi lub potencjalnemu klientowi
informacji o zwigzanych ze §wiadczeniem tej ustugi
kosztach i optatach przed rozpoczgciem $wiadczenia
tej ustugi maklerskiej, firma inwestycyjna:

1) moze przekaza¢ klientowi takie informacje
niezwlocznie po wykonaniu ustugi, jezeli:

a) klient wyrazit zgode na przekazanie tych
informacji po wykonaniu ustugi,

b) firma inwestycyjna poinformowata klienta o
mozliwosci rozpoczecia $wiadczenia ustugi po
otrzymaniu przez niego tych informacji;

2) zapewnia klientowi lub potencjalnemu klientowi
mozliwo$¢ uzyskania tych informacji podczas
rozmowy telefonicznej, przed rozpoczgciem
swiadczenia tych ustug.




informacje,  ktorych  przekazywanie  jest
wymagane na mocy niniejszej dyrektywy w
formacie elektronicznym.

Art. 1

pkt 4 lit. ¢
(art. 24
ust. 9a
MiFIDII)

%a. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby
przeprowadzanie badan przez osoby trzecie na
rzecz firm inwestycyjnych $wiadczacych ustugi
z zakresu zarzadzania portfelem lub inne ustugi
inwestycyjne lub dodatkowe na rzecz klientow
bytlo traktowane jako spelniajace warunki
okreslone w ust. 1, jezeli:

a) przed wykonaniem ustug w zakresie
realizacji  transakcji lub  badan miedzy
przedsigbiorstwem inwestycyjnym a podmiotem
$wiadczacym ustugi badawcze zostata zawarta
umowa okreslajaca przypadajaca na badania
czes$¢ polaczonych optat lub tacznych ptatnosci
za wykonanie ustug w zakresie realizacji
transakcji i za badania;

b) firma inwestycyjna informuje swoich
klientéw o tacznych ptatnosciach na rzecz osob
trzecich, ktére przeprowadzily badania, za
wykonanie ustug w zakresie realizacji transakcji
i za badania; oraz

c) badania objgte potaczonymi oplatami
lub taczng ptatnoscia dotycza emitentow, ktorych
kapitalizacja rynkowa w okresie 36 miesigcy
poprzedzajacych  przeprowadzenie  badan,
wyrazona w notowaniach z konca roku za lata, w
ktorych sa Iub byli notowani na rynku
regulowanym, lub wyrazona w kapitale wtasnym
za lata obrotowe, w ktorych nie sg lub nie byli
notowani na rynku regulowanym, nie
przekroczyta 1 mld EUR.

Do celéw niniejszego artykutu badania rozumie
si¢ jako obejmujace materialy lub ushugi
analityczne dotyczace co najmniej jednego
instrumentu finansowego lub innych aktywéw
badz emitentow lub potencjalnych emitentow
instrumentdw finansowych, lub jako obejmujace

§2pkt11i§12
ust. 2-4
rozporzadzenia
w sprawie trybu
i warunkow
postepowania
firm
inwestycyjnych,
bankéw, 0
ktérych mowa w
art. 70 ust. 2
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi,
oraz bankoéow
powierniczych

§ 2. llekro¢ w rozporzadzeniu jest mowa o: (...)

11) ustugach badawczych — rozumie si¢ przez to
czynnosci analityczne, zmierzajagce do wytworzenia
dokumentéw oraz innych materialow analitycznych,
dotyczacych jednego lub wielu instrumentow
finansowych, aktywow lub sktadnika aktywow,
emitentow lub wystawcow lub potencjalnych
emitentow lub wystawcoOw instrumentow
finansowych, ktore moga stanowi¢ podstawe do
sformutowania opinii o instrumencie finansowym,
jego emitencie, wystawcy, branzy lub rynku, oraz
zawierajacych w szczego6lnosci bezposrednie lub
posrednie rekomendacje lub sugestie dotyczace
strategii inwestycyjnych, oceny obecnej lub przysztej
warto$ci instrumentu finansowego lub sktadnika
aktywow, spostrzezenia i wnioski opierajace si¢ na
istniejacych lub nowych informacjach, ktore
moglyby zosta¢ wykorzystane przy sformutowaniu
Strategii inwestycyjnej oraz mogltyby by¢ istotne przy
podejmowaniu decyzji inwestycyjnych;

§12.(...)

2. Ushugi badawcze dotyczace emitentow o $redniej
rynkowej kapitalizacji mniejszej niz 1 000 000 000
euro, $wiadczone przez osoby trzecie na rzecz firmy
inwestycyjnej w zakresie, w jakim $wiadczy ona
ustugi zarzadzania portfelem, w sklad ktorego
wchodzi jeden lub wicksza liczba instrumentow
finansowych Iub inne ushugi maklerskie na rzecz
klientéw, nie sa uznawane za S$wiadczenia
niepieni¢zne, o ktorych mowa w art. 83d ust. 1
ustawy, jezeli:

1) przed wykonaniem ustugi badawczej osoba trzecia
$wiadczaca te ushugi zawarla z firma inwestycyjna
umowe okreslajaca wysoko$¢ wynagrodzenia za jej
wykonanie;




materiaty lub ustugi analityczne blisko
powiagzane z konkretna branza lub rynkiem w
taki sposob, ze ksztaltuja opinie na temat
instrumentéw  finansowych, aktywoéw lub
emitentow w obrgbie tej branzy lub rynku.

Badania obejmujg réwniez materiaty lub ustugi
zapewniajace  bezposrednie lub  posrednie
rekomendacje lub sugestie odnosnie do strategii
inwestycyjnej i uzasadniona opini¢ dotyczaca
obecnej lub przysziej wartosci lub ceny
instrumentéw finansowych lub aktywdéw, lub
zamiast tego zawierajgce analiz¢ oraz oryginalne
spostrzezenia i wnioski opierajace si¢ na nowych
lub istniejacych informacjach, ktore mogtyby
zosta¢ wykorzystane do sformutowania strategii
inwestycyjnej oraz ktére moglyby by¢ istotne
oraz wnosi¢ warto$¢ dodang w odniesieniu do
decyzji podejmowanych przez firme
inwestycyjng w imieniu klientow, od ktorych
pobierane sg oplaty z tytutu takich badan.

2) firma inwestycyjna poinformowata klienta o
wysokos$ci wynagrodzenia, o ktérym mowa w pkt 1.
3. Srednig rynkowa kapitalizacje, o ktorej mowa w
ust. 2, wyznacza si¢ na podstawie notowan z
ostatniego dnia sesyjnego w danym roku w trzech
ostatnich latach poprzedzajacych przeprowadzenie
badan, a w przypadku lat obrotowych, w ktorych
emitent nie byl notowany na rynku regulowanym — na
podstawie wysokosci kapitalu wtasnego.

4. Rownowarto$¢ kwoty wyrazonej w euro, o ktorej
mowa w ust. 2, jest ustalana przy zastosowaniu
sredniego kursu euro oglaszanego przez Narodowy
Bank Polski, obowigzujacego w ostatnim dniu
sesyjnym w danym roku.

Art. 1
pkt 5
(art. 25
ust. 2
MIFIDII)

Zapewniajac doradztwo inwestycyjne albo
zarzadzanie portfelem, ktore wiaza si¢ z zamiana
instrumentow finansowych, firmy inwestycyjne
uzyskuja niezbedne informacje na temat
inwestycji klienta i analizuja koszty 1 korzysci
zwigzane z zamiang instrumentéw finansowych.
Zapewniajac doradztwo inwestycyjne, firmy
inwestycyjne informujg klienta, czy korzysci
plynace z zamiany instrumentow finansowych sg
wigksze niz koszty zwigzane z taka zmiana.

Art. 55 pkt 11 lit.
aic(art. 83gust.
2ai ust. 6 ustawy
0 obrocie
instrumentami
finansowymi)

11) w art. 83g:

a) po ust. 2 dodaje si¢ ust. 2a w brzmieniu:

»28. W przypadku ustug maklerskich wskazanych w
art. 69 ust. 2 pkt 4 i 5, ktére wigzg si¢ z zamiang
instrumentu finansowego polegajaca na sprzedazy
instrumentu  finansowego i  zakupie innego
instrumentu finansowego lub na wykonaniu prawa do
zamiany  inkorporowanego ~ w istniejacym
instrumencie finansowym, firma inwestycyjna
uzyskuje od klienta detalicznego adekwatne
informacje dotyczace jego inwestycji umozliwiajace
sporzadzenie przez firm¢ inwestycyjng analizy
kosztow 1 korzySci zwigzanych z zamiang
instrumentu  finansowego; firma inwestycyjna
informuje klienta o wyniku tej analizy.”, (...)

C) w ust. 6 wyrazy ,,ust. 1” zastepuje si¢ wyrazami
Hust. 1127

Art. 1
pkt 6

Wymog okresowego podawania danych do
wiadomosci publicznej okreslony w niniejszym

Art. 73a ust. 6-8
ustawy o0 obrocie

Art. 73a. (...)
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(art. 27 ustepie nie ma zastosowania do dnia 28 lutego instrumentami | 6. W odniesieniu do instrumentow finansowych
ust. 3 2023 r. Komisja dokonuje kompleksowego finansowymi podlegajacych obowigzkowi obrotu, o ktorym mowa
MiFIDII) | przegladu adekwatnoSci Wymogow w art. 23 lub art. 28 rozporzadzenia 600/2014,
sprawozdawczych okreslonych w niniejszym podmiot prowadzacy system obrotu instrumentami
ustepie i przedktada sprawozdanie Parlamentowi finansowymi lub  podmiot  systematycznie
Europejskiemu i Radzie do dnia 28 lutego 2022 internalizujacy transakcje sa obowigzane podawaé
r. nieodptatnie do publicznej wiadomosci, co najmniej
raz w roku, raport dotyczacy sposobu, w jaki
wykonywano zlecenia w tym systemie. W
odniesieniu do kazdego instrumentu finansowego
raport obejmuje informacje dotyczace ceny
instrumentu finansowego, kosztéw zwigzanych z
wykonaniem zlecenia, czasu zawarcia transakcji oraz
prawdopodobienstwa zawarcia transakcji.
7. Przepis ust. 6 stosuje si¢ rowniez do systemow
wykonywania zlecenia w zakresie instrumentow
finansowych innych niz podlegajace obowigzkowi
obrotu, o ktorym mowa w art. 23 lub art. 28
rozporzadzenia 600/2014, jezeli sg przedmiotem
obrotu w tym systemie.
8. Podanie do publicznej wiadomos$ci informacji, o
ktorych mowa w wust. 6 1 7, nastgpuje =z
uwzglednieniem art. 3 rozporzadzenia 2017/575.
Art. 70 Art. 70. Do dnia 28 lutego 2023 r. nie stosuje si¢
wymogu podawania nieodplatnie do publicznej
wiadomosci raportu, o ktorym mowa w art. 73a ust. 6
i 7 ustawy zmienianej w art. 53.
Art. 1 Komisja dokonuje kompleksowego przegladu
pkt 7 adekwatnosci  wymogow  sprawozdawczo$ci
(art. 27 okresowej okreslonych w niniejszym ustepie i
ust. 6 przedktada sprawozdanie Parlamentowi
MIFIDII) | Europejskiemu i Radzie do dnia 28 lutego 2022
I
Art. 1 Artykut 29a Art. 55 pkt 10 lit. | 10) w art. 83c:
pkt 8 Ustugi  $wiadczone na rzecz  klientow a (art. 83c ust. 4 |a) w ust. 4 pkt 4 otrzymuje brzmienie:
(art. 29a | profesjonalnych ustawy o obrocie | ,,4) kosztow 1 optat zwigzanych ze $wiadczeniem
MiFIDII) | 1. Wymogi okreslone w art. 24 ust. 4 lit. c) instrumentami | ustug maklerskich, z wyjatkiem $wiadczenia na rzecz
nie majg zastosowania do §wiadczonych na rzecz finansowymi) klienta profesjonalnego ustug innych niz ustugi
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klientow profesjonalnych ustug innych niz
doradztwo inwestycyjne i zarzadzanie portfelem.
2. Wymogi okreslone w art. 25 ust. 2
akapit trzeci oraz w art. 25 ust. 6 nie maja
zastosowania do ustug $wiadczonych na rzecz
klientow profesjonalnych, chyba ze klienci ci
powiadomig  firm¢  inwestycyjng  droga
elektroniczng albo w formie papierowej, ze
pragng korzysta¢ z praw przewidzianych w tych
przepisach.

3. Panstwa  czlonkowskie zapewniajg
prowadzenie przez firmy inwestycyjne ewidencji
komunikacji z klientami, o ktorej mowa w ust. 2.

Art. 83g ust. 3-5
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi)

maklerskie, o ktorych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 4 i
5.7”

Art. 83g. (...)

3. Firma inwestycyjna $wiadczaca ushuge maklerska,
o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 5, przekazuje
klientowi detalicznemu, na trwatym no$niku, raport
zawierajacy potwierdzenie odpowiedniosci
rekomendacji z wyjasnieniem przyczyn, dla ktorych
rekomendacja jest dla niego odpowiednia.

4. W przypadku gdy firma inwestycyjna, przy uzyciu
srodkow porozumiewania si¢ na odlegtos¢, ktore
uniemozliwiaja przekazanie trwatego nos$nika,
swiadczy ustuge maklerska, o ktorej mowa w art. 69
ust. 2 pkt 5, a bezposrednim nastgpstwem udzielenia
rekomendacji jest przyjecie zlecenia, w ramach
swiadczenia ustugi, o ktorej mowa w art. 69 ust. 2 pkt
1, firma inwestycyjna moze przekaza¢ klientowi na
trwatym nosniku raport, o ktorym mowa w ust. 3,
niezwlocznie po przyjeciu zlecenia klienta, jezeli:

1) klient wyrazit zgode na przekazanie raportu
odpowiedniosci po przyjeciu zlecenia;

2) firma inwestycyjna poinformowata klienta o
mozliwosci odlozenia momentu przekazania zlecenia
do czasu przekazania raportu, o ktorym mowa w ust.
3, na trwalym nosniku.

5. W przypadku gdy firma inwestycyjna, przy uzyciu
srodkow porozumiewania si¢ na odlegtos¢, ktore
uniemozliwiaja przekazanie trwatego no$nika,
swiadczy ustuge maklerska, o ktorej mowa w art. 69
ust. 2 pkt 5, a bezpos$rednim nastgpstwem udzielenia
rekomendacji jest przyjecie zlecenia do wykonania, w
ramach $wiadczenia ustugi, o ktorej mowa w art. 69
ust. 2 pkt 2, firma inwestycyjna moze przekazaé
klientowi na trwatym no$niku raport, o ktérym mowa
w ust. 3, niezwlocznie po zawarciu transakcji na rzecz
klienta, jezeli:

1) klient wyrazit zgode na przekazanie raportu
odpowiedniosci po zawarciu transakcji;
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Art. 55 pkt 11 lit.
b (art. 83g ust.
5a i 5b ustawy o
obrocie
instrumentami
finansowymi)

Art. 55 pkt 12 lit.
a (art. 83j ust. 1
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi)

Art. 83just.5i 6
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi

2) firma inwestycyjna poinformowata klienta o
mozliwosci odtozenia momentu zawarcia transakcji
do czasu przekazania raportu, o ktérym mowa w ust.
3, na trwalym nosniku.

11) wart. 83¢g: (...)

b) po ust. 5 dodaje sie ust. 5a i 5b w brzmieniu:

5a. Przepisy ust. 2a—5 stosuje si¢ do ustug
maklerskich $wiadczonych na rzecz klienta
profesjonalnego, na zadanie takiego klienta. Klient
moze zglosi¢ takie zadanie na pismie lub w postaci
elektronicznej spelniajacej wymogi, o ktorych mowa
wart. 13 ust. 2 3.

5b. Firma inwestycyjna ewidencjonuje dokumenty,
korespondencje elektroniczng oraz inne informacje
przekazywane lub otrzymywane w zwiazku z
zadaniami klientow profesjonalnych, o ktorych mowa
w ust. 5a.”,

12) w art. 83j:
a) w ust. 1 skre$la si¢ wyrazy ,oraz klientowi
profesjonalnemu”,

5. W przypadku gdy firma inwestycyjna $wiadczy
ustuge maklerska, o ktorej mowa w art. 69 ust. 2 pkt
4, na rzecz klienta detalicznego, w sprawozdaniu, o
ktérym mowa w ust. 1, zamieszcza informacje, w jaki
sposOb  zostanie zapewnione, ze ustuga lub
instrumenty finansowe bedace jej przedmiotem sg
nadal odpowiednie dla klienta.

6. W przypadku gdy firma inwestycyjna, $wiadczac
ustuge maklerska, o ktorej mowa w art. 69 ust. 2 pkt
5, na rzecz Klienta detalicznego, udzielita mu
rekomendacji i zobowigzala si¢ w ramach umowy do

przeprowadzania okresowej oceny jej
odpowiedniosci, jest obowigzana przekazywaé
klientowi regularnie ocen¢ tej rekomendacji,
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Art. 55 pkt 12 lit.
b (art. 83j ust. 7
i 8 ustawy o
obrocie
instrumentami
finansowymi)

wskazujac, czy jest ona nadal odpowiednia dla tego
klienta.

12) wart. 83j: (...)

b) dodaje si¢ ust. 7 1 8 w brzmieniu:

.- Przepisy ust. 1-6 stosuje si¢ do ustug maklerskich
swiadczonych na rzecz klienta profesjonalnego, na
zadanie takiego klienta. Klient moze zglosic¢ takie
zadanie na pi$mie lub w postaci elektronicznej
spetniajacej wymogi, o ktorych mowa w art. 13 ust. 2
i3

8. Firma inwestycyjna ewidencjonuje dokumenty,
korespondencje elektroniczng oraz inne informacje
przekazywane lub otrzymywane w zwiazku z
zadaniami klientow profesjonalnych, o ktorych mowa
w ust. 7.”;

Art. 1
pkt 9
(art. 30
ust. 1
akapit
pierwszy
MiFIDII)

1. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby
firmy inwestycyjne uprawnione do
wykonywania zlecen na rachunek klientow lub
zawierania transakcji na wilasny rachunek lub
otrzymywania i przekazywania zlecen miaty
mozliwo$¢ doprowadza¢ lub przystepowac do
transakcji z uprawnionymi kontrahentami bez
koniecznosci wypelniania obowigzkow
wynikajacych z art. 24 —z wyjatkiem jego ust. 5a
—art. 25, art. 27 i art. 28 ust. 1 w odniesieniu do
tych transakcji lub jakiejkolwiek ustugi
dodatkowej bezposrednio dotyczacej tych
transakcji.

Art. 55 pkt 13
(art. 83ja ustawy
0 obrocie
instrumentami
finansowymi)

§ 79 wust. 3
rozporzadzenia
w sprawie trybu
i warunkow
postepowania
firm
inwestycyjnych,
bankow, o
ktérych mowa w
art. 70 ust. 2
ustawy o obrocie

13) po art. 83j dodaje si¢ art. 83ja w brzmieniu:

SArt. 83ja. W przypadku gdy firma inwestycyjna
uprawniona do $wiadczenia ustug, o ktorych mowa w
art. 69 ust. 2 pkt 1-3, zawiera transakcje lub
posredniczy w zawieraniu transakcji z uprawnionym
kontrahentem, przepisow art. 73 ust. 6a, art. 73a ust.
1-3i 5, art. 73b, art. 73d ust. 2i 3, art. 83b ust. 8-17,
art. 83c ust. 2-4 i 7, art. 83d ust. 1i 6, art. 83e, art.
83f, art. 83h ust. 1-4 oraz art. 83j ust. 1-2 i 4 nie
stosuje si¢ do tych transakcji ani do zwigzanych z
nimi ustug, o ktorych mowa w art. 69 ust. 4.”;

§79. (...)

3. Firma inwestycyjna moze odstgpi¢ od
obowiazkow, o ktérych mowa w ust. 1 1 2, w
przypadku zawierania umowy o wykonywanie zlecen
nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych z
klientem profesjonalnym, o ktorym mowa w art. 3 pkt
39%b lit. a-m ustawy, lub z uprawnionym
kontrahentem.
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instrumentami
finansowymi,
oraz bankow
powierniczych

Art. 1
pkt 10
lit. a

(art. 57
ust. 1
MiFIDII)

1. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby
wlasciwe organy ustanowitly 1 stosowaty —
zgodnie z metodologia obliczania okres§long
przez ESMA w regulacyjnych standardach
technicznych przyjetych zgodnie z ust. 3 — limity
pozycji dotyczace wielkosci pozycji netto, ktore
dana osoba moze kazdorazowo posiada¢ w
instrumentach pochodnych opartych na towarach
rolnych oraz kluczowych lub istotnych
towarowych instrumentach pochodnych
znajdujacych si¢ w obrocie w systemach obrotu i
w ekonomicznie réwnowaznych kontraktach
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym. Towarowe instrumenty pochodne
uznaje si¢ za kluczowe lub istotne, jezeli suma
wszystkich pozycji netto posiadaczy pozycji
koncowych jest réwna wielkosci otwartych
pozycji i wynosi przynajmniej $rednio 300 000
lotow w okresie jednego roku. Limity okresla si¢
na podstawie wszystkich pozycji posiadanych
przez dang osobe i pozycji posiadanych w jej
imieniu na zbiorczym poziomie grupy, w celu:
a) zapobiegania naduzyciom na rynku;

b) wspierania prawidtowej wyceny i
warunkow rozliczania, w tym zapobiegania
pozycjom powodujagcym zakldcenia na rynku,
oraz zapewniania w szczegoélnosci spojnosci
miedzy cenami instrumentdw pochodnych w
miesigcu dostawy a cenami kasowymi towaru
bazowego, bez uszczerbku dla procesu ustalania
cen na rynku towaru bazowego.

Limity pozycji, o ktérych mowa w ust. 1, nie
maja zastosowania do:

a) pozycji znajdujacych si¢ w posiadaniu
podmiotu niefinansowego lub posiadanych w

Art. 55 pkt 6 lit.
a—f (art. 32c ust.
1-1b i 4-ba
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi)

6) w art. 32c:

a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,»Ll. Komisja moze, w drodze decyzji, ustali¢ limity
otwartych pozycji dla instrumentéw pochodnych
opartych na towarach rolnych oraz kluczowych lub
istotnych towarowych instrumentéw pochodnych
zgodnie z przepisami rozdziatu III rozporzadzenia
2017/591.”,

b) po ust. 1 dodaje si¢ ust. 1a i 1b w brzmieniu:

»la. W decyzji, o ktorej mowa w ust. 1, Komisja
wskazuje termin jej wykonania, nie krotszy niz
miesigc od dnia ogloszenia decyzji zgodnie z ust. 3.
1b. Towarowe instrumenty pochodne uznaje si¢ za
kluczowe lub istotne, jezeli suma wszystkich pozycji
netto posiadaczy pozycji koncowych jest roéwna
wielko$ci otwartych pozycji i wynosi przynajmniej
$rednio 300 000 lotow w okresie jednego roku.”,

C) ust. 4 otrzymuje brzmienie:

4. Limity pozycji, o ktorych mowa w ust. 1, nie maja
zastosowania do pozycji otwartych przez:

1) podmiot niefinansowy lub pozycji otwartych na
jego rachunek, jezeli mozna je zakwalifikowac jako
pozycje  zmniejszajace ryzyko  bezpo$rednio
zwigzane z dzialalnoécig handlowa tego podmiotu
niefinansowego;

2) podmiot finansowy, ktory wchodzi w sktad grupy
kapitalowej 1 dziata w imieniu podmiotu
niefinansowego wchodzacego w sklad tej samej
grupy, lub pozycji otwartych na rachunek tego
podmiotu  finansowego,  jezeli ~mozna je
zakwalifikowaé jako pozycje zmniejszajace ryzyko
bezposrednio zwigzane z dziatalno$cig handlowa tego
podmiotu niefinansowego, o ile gtéwng dzialalnoscia
tej grupy kapitalowej nie jest prowadzenie
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jego imieniu, w przypadku ktorych mozliwy jest
obiektywny pomiar ich wplywu na zmniejszanie
ryzyka bezposrednio zwigzanego z dziatalnoscia
handlowa tego podmiotu niefinansowego;

b) pozycji znajdujacych sie¢ w posiadaniu
podmiotu finansowego, ktory jest czgscia grupy
0 zasadniczo handlowym charakterze i dziata w
imieniu niefinansowej jednostki grupy o
zasadniczo  handlowym  charakterze, lub
posiadanych w imieniu takiego podmiotu, jezeli
mozliwy jest obiektywny pomiar wptywu tych
pozycji na zmniejszanie ryzyka bezposrednio
zwigzanego z dzialalnoscia handlowg tej
jednostki niefinansowej;

c) pozycji znajdujacych si¢ w posiadaniu
kontrahentéw finansowych i niefinansowych w
odniesieniu do pozycji, ktére sg obiektywnie
mierzalne jako wynikajace z  transakcji
zawartych w celu spelnienia obowiazkoéw
zwigzanych z zapewnieniem plynnosci w
systemie obrotu, o ktorych mowa w art. 2 ust. 4
akapit czwarty lit. ¢);

d) innych papieréw wartosciowych, o
ktorych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 44 lit. c), ktore
odnoszg si¢ do towaru lub instrumentu
bazowego, o ktérych mowa w zatgczniku I sekcja
C pkt 10.

EUNGIPW opracowuje projekt regulacyjnych
standardow technicznych w celu okreslenia
procedury, zgodnie z ktéra podmiot finansowy
bedacy czescig grupy o zasadniczo handlowym
charakterze moze ubiega¢ si¢ o wylaczenie
dotyczace zabezpieczenia w odniesieniu do
pozycji, ktore znajduja si¢ w posiadaniu tego
podmiotu finansowego, w przypadku ktorych
mozliwy jest obiektywny pomiar ich wplywu na
zmniejszanie ryzyka bezposrednio zwigzanego z
dziatalnos$cia handlowa niefinansowych
podmiotéw grupy.

dziatalnosci maklerskiej lub wykonywanie czynnoS$ci
bankowych;

3) podmiot finansowy lub podmiot niefinansowy,
jezeli mozna je =zakwalifikowaé jako pozycje
wynikajace z transakcji towarowymi instrumentami
pochodnymi lub uprawnieniami do emisji lub
zwigzanymi z nimi instrumentami pochodnymi,
zawartych  w  celu  spelnienia  obowigzkow
zwigzanych z zapewnieniem plynnosSci w systemie
obrotu.”,

d) po ust. 4 dodaje si¢ ust. 4a—4c w brzmieniu:

,,A4a. Podmiot niefinansowy, o ktérym mowa w ust. 4
pkt 1, sktada do Komisji wniosek, o ktéorym mowa w
art. 8 rozporzadzenia 2017/591, o uznanie pozycji za
pozycje  zmniejszajaca ryzyko  bezposrednio
zwigzane z jego dziatalno$cig handlowa zgodnie z art.
7 tego rozporzadzenia.

4b. Podmiot finansowy, o ktorym mowa w ust. 4 pkt
2, sktada do Komisji wniosek, o ktorym mowa w art.
8 rozporzadzenia 2017/591, o uznanie pozycji za
pozycje  zmniejszajaca ryzyko  bezposrednio
zwigzane z dziatalno$cig handlowg zgodnie z art. 7
tego rozporzadzenia.

4c. Podmiot niefinansowy i podmiot finansowy, o
ktoérych mowa w ust. 4 pkt 3, sktadaja do Komisji
wniosek o uznanie pozycji za pozycje wynikajaca z
transakcji zawartych w celu spetnienia obowigzkow
zwigzanych z zapewnieniem ptynnosci w systemie
obrotu zgodnie z przepisami rozporzadzenia
delegowanego wydanego na podstawie art. 57 ust. 1
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow
instrumentéw  finansowych oraz zmieniajacej
dyrektywe 2002/92/WE 1 dyrektywe 2011/61/UE
(Dz. Urz. UE L 173 z 12.06.2014, str. 349, z po6zn.
zm.).”,

e) w ust. 5 wyrazy ,,w towarowych instrumentach
pochodnych”  zastgpuje  si¢  wyrazami ,w
instrumentach pochodnych opartych na towarach
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EUNGIPW opracowuje projekt regulacyjnych
standardow technicznych w celu okreslenia
procedury stuzacej ustaleniu, w jaki sposob
osoby moga ubiegac si¢ 0 objecie wytaczeniem
w odniesieniu do pozycji wynikajacych z
transakcji zawartych w celu wypetnienia
obowigzkoéw zapewnienia ptynnosci w systemie
obrotu.

EUNGIPW  przedstawi  Komisji  projekty
regulacyjnych standardow technicznych, o
ktoérych mowa w akapitach trzecim i czwartym,
do dnia 28 listopada 2021 r.

Komisja jest uprawniona do uzupekniania
niniejszej dyrektywy w drodze przyjmowania
regulacyjnych standardéow technicznych, o
ktorych mowa w akapitach trzecim i1 czwartym
niniejszego ustgpu, zgodnie z art. 10-14
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

rolnych oraz kluczowych lub istotnych towarowych
instrumentach pochodnych”,

f) po ust. 5 dodaje sie ust. 5a w brzmieniu:

»oa. Limity pozycji, o ktorych mowa w ust. 1, nie
majg  zastosowania do  zbywalnych  praw
majatkowych, ktore powstaja w wyniku emisji,
inkorporujacych uprawnienie do nabycia lub objgcia
papierow wartosciowych lub wykonywanych przez
dokonanie rozliczenia pieni¢znego, odnoszacego si¢
do papierow wartosciowych, stop procentowych, stop
zwrotu, towarow oraz innych wskaznikow lub
miernikow.”,

Art. 1
pkt 10
lit. b

(art. 57
ust. 3
MIFIDII)

3. EUNGIPW opracowuje wykaz
kluczowych  lub  istothnych  towarowych
instrumentéw pochodnych, o ktéorych mowa w
ust. 1, oraz projekt regulacyjnych standardow
technicznych celu okreslenia metodologii
obliczania, ktora whasciwe organy maja stosowac
przy okreslaniu limitéw pozycji dla miesigca
wygasnigcia 1 limitow pozycji dla pozostatych
Mmiesieccy w odniesieniu do towarowych
instrumentow pochodnych rozliczanych
fizycznie i w §rodkach pienieznych, w oparciu o
cechy danego instrumentu pochodnego.
Opracowujac wykaz kluczowych lub istotnych
towarowych instrumentow pochodnych, o
ktorych mowa w ust. 1, EUNGiPW uwzglednia
nastepujace czynniki:

a) liczbe uczestnikoéw rynku;

b) towar bazowy dla danego instrumentu
pochodnego.
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Okreslajac metodologi¢ obliczania, o ktorej
mowa w akapicie pierwszym, EUNGIPW
uwzglednia nastepujace czynniki:

a) ilo$¢ towaru bazowego, ktéra podlega
dostarczeniu;
b) ogot otwartych pozycji w danym

instrumencie pochodnym i ogét otwartych
pozycji w innych instrumentach finansowych,
dla ktorych instrumentem bazowym jest ten sam
towar;

c) liczbe i wielkos¢ uczestnikow rynku;

d) wlasciwosci  rynku danego towaru
bazowego, w tym schematy produkcii,
konsumpgji i transportu na rynek;

e) opracowanie nowych towarowych
instrumentéw pochodnych;

f) do$wiadczenia firm inwestycyjnych lub
operatorow rynku prowadzacych system obrotu i
innych jurysdykcji zwigzane z limitami pozycji.

EUNGIPW  przedstawi  Komisji  projekty
regulacyjnych standardéow technicznych, o
ktorych mowa w akapicie pierwszym, do dnia 28
listopada 2021 r.

Komisja jest uprawniona do uzupelniania
niniejszej dyrektywy w drodze przyjmowania
regulacyjnych standardéow technicznych, o
ktorych mowa w akapicie pierwszym niniejszego
ustepu, zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Art. 1
pkt 10
lit. b

(art. 57
ust. 4
MiFIDII)

4. Wiasciwy organ okresla limity pozycji
dla znajdujacych si¢ w obrocie w systemach
obrotu kluczowych lub istotnych towarowych
instrumentéw pochodnych oraz instrumentéw
pochodnych opartych na towarach rolnych, w
oparciu o metodologi¢ obliczania okreslong w
regulacyjnych standardach technicznych
przyjetych przez Komisje¢ zgodnie z ust. 3. Takie
limity pozycji  obejmuja  ekonomicznie

Art. 55 pkt 6 lit.
a (art. 32c ust. 1
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi)

6) w art. 32c:

a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»L. Komisja moze, w drodze decyzji, ustali¢ limity
otwartych pozycji dla instrumentow pochodnych
opartych na towarach rolnych oraz kluczowych lub
istotnych towarowych instrumentéw pochodnych

zgodnie z przepisami rozdziatu III rozporzadzenia
2017/591.”,
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rownowazne kontrakty bedace przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym.

Wiasciwy organ dokonuje przegladu limitow
pozycji, o ktérych mowa w ust. 1, w przypadku
wystgpienia istotnej zmiany na rynku, w tym
istotnej  zmiany ilosci, ktéra  podlega
dostarczeniu, lub otwartej pozycji, w oparciu o
okreslong przez siebie ilos¢, ktéra podlega
dostarczeniu, i otwarta pozycje, oraz ustala na
nowo limit pozycji zgodnie z metodologia
obliczania  okreSlona ~w  regulacyjnych
standardach technicznych przyjetych przez
Komisje¢ zgodnie z ust. 3.

Art. 32c ust. 8
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi

8. Limity pozycji ustalone przez Komisj¢ podlegaja
przegladowi w przypadku istotnej zmiany na rynku
wplywajacej na warto$ci, na podstawie ktorych sa
ustalane. W takim przypadku Komisja ustala nowy
limit pozycji zgodnie z przepisami rozdzialu III
rozporzadzenia 2017/591. Do ponownego ustalenia
limitu pozycji stosuje si¢ przepisy ust. 1-7.

Art. 1
pkt 10
lit. ¢

(art. 57
ust. 6
MIFIDII)

6. W przypadku gdy znaczny wolumen
instrumentoéw pochodnych opartych na towarach
rolnych i o tym samym towarze bazowym i tych
samych cechach znajduje si¢ w obrocie
w systemach obrotu wjednej lub wickszej
liczbie jurysdykcji lub gdy kluczowe lub istotne
towarowe instrumenty pochodne o tym samym
towarze bazowym itych samych cechach
znajdujg si¢ w obrocie w systemach obrotu w
wiecej niz jednej jurysdykcji, organ wiasciwy dla
systemu obrotu, w ktorym wolumen obrotu tymi
instrumentami jest najwigkszy (»wtasciwy organ
centralny«), okresla jednolity limit pozycji, ktory
ma by¢ stosowany do wszystkich transakcji na
tych instrumentach pochodnych. Wtasciwy
organ centralny konsultuje si¢ z organami
wlasciwymi dla innych systemow obrotu, w
ktorych  prowadzony jest obrot danymi
instrumentami  pochodnymi  opartymi  na
towarach rolnych w znacznych wolumenach lub
w  ktorych prowadzony jest obrot tymi
kluczowymi  lub  istotnymi  towarowymi
instrumentami  pochodnymi, w  sprawie
jednolitego limitu pozycji, jaki ma by¢
stosowany, oraz wszelkich zmian tych
jednolitych limitéw pozycji.

Art. 55 pkt 6 lit.
g-i (art. 32c ust.
11-13 ustawy 0
obrocie
instrumentami
finansowymi)

6) wart. 32¢: (...)

g) ust. 11 otrzymuje brzmienie:

»~11. W  przypadku gdy wolumen obrotu
instrumentéw pochodnych opartych na towarach
rolnych o tym samym instrumencie bazowym i tych
samych cechach Ilub Kluczowych lub istotnych
towarowych instrumentow pochodnych o tym samym
instrumencie bazowym i tych samych cechach,
znajdujacych si¢ w systemie obrotu instrumentami
finansowymi w wigcej niz jednym panstwie
cztonkowskim, jest najwigkszy na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, Komisja ustala jednolity
limit pozycji, ktéry ma by¢ stosowany do wszystkich
transakcji w ramach danego instrumentu. Komisja,
ustalajac jednolity limit pozycji oraz zmiany tego
limitu, przeprowadza konsultacje z wiasciwymi
organami nadzoru innych panstw czlonkowskich,
sprawujacymi  w tych panstwach nadzér nad
systemami obrotu instrumentami finansowymi, w
ktorych obrot tymi instrumentami jest znaczny.”,

h) w ust. 12 we wprowadzeniu do wyliczenia wyrazy
Ltowarowym instrumentem pochodnym” zastepuje
si¢ wyrazami ,instrumentami pochodnymi opartymi
na towarach rolnych o tym samym instrumencie
bazowym i tych samych cechach lub kluczowymi lub
istotnymi towarowymi instrumentami pochodnymi o
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Whasciwe organy, ktore nie zgadzaja si¢ z
okresleniem jednolitego limitu pozycji przez
wlasciwy organ centralny, przedstawiaja na
pismie pelne 1 szczegdlowe uzasadnienie
powodow, dla ktorych uwazaja, ze wymogi
okreslone w ust. 1 nie zostaly spelnione.
EUNGIiPW rozstrzyga wszelkie spory wynikte z
rozbiezno$ci stanowisk wiasciwych organow
zgodnie z uprawnianiami przyznanymi mu na
podstawie art. 19 rozporzadzenia (UE) nr
1095/2010.

Organy wlasciwe dla systemow obrotu, w
ktorych w obrocie znajduje si¢ znaczny wolumen
instrumentéw pochodnych opartych na towarach
rolnych o tym samym towarze bazowym i tych
samych cechach lub w ktéorych w obrocie
znajduja si¢ kluczowe lub istotne towarowe
instrumenty pochodne o tym samym towarze
bazowym i tych samych cechach, a takze organy
wlasciwe dla posiadaczy pozycji w tych
instrumentach ~ pochodnych  wprowadzaja
mechanizmy  wspolpracy, ktore obejmuja
wymiane odpowiednich danych, w celu
umozliwienia monitorowania i egzekwowania
jednolitego limitu pozyciji.

tym samym instrumencie bazowym i tych samych
cechach”,

i) ust. 13 otrzymuje brzmienie:

,»13. W zakresie obrotu instrumentami pochodnymi
opartymi na towarach rolnych o tym samym
instrumencie bazowym i tych samych cechach lub
kluczowymi lub istotnymi towarowymi
instrumentami  pochodnymi o tym samym
instrumencie bazowym i tych samych cechach spotka
prowadzaca  system obrotu  instrumentami
finansowymi wspolpracuje z wlasciwymi organami
systemow obrotu instrumentami finansowymi z
innych panstw cztonkowskich, w ktorych odbywa si¢
obrot tym instrumentem, oraz podmiotami
posiadajacymi otwarte pozycje w tym instrumencie,
w  szczegblnosci przez wymiane informacji
umozliwiajacych kontrole otwartych pozycji w
zakresie tego instrumentu.”;

Art. 1
pkt 10
lit. ¢

(art. 57
ust. 7
MIFIDII)

7. EUNGIPW monitoruje co najmniej raz
w roku sposob, w jaki wiasciwe organy wdrozyty
limity pozycji wyznaczone zgodnie z
metodologia  obliczania  okreslona  przez
EUNGIPW na podstawie ust. 3. EUNGIPW
zapewnia przy tym, aby jednolity limit pozycji
rzeczywiscie miat zastosowanie do
instrumentoéw pochodnych opartych na towarach
rolnych oraz do kluczowych lub istotnych
kontraktéw o tym samym towarze bazowym i
tych samych cechach bez wzgledu na miejsce
obrotu nimi zgodnie z ust. 6.
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Art. 1
pkt 10
lit. ¢

(art. 57
ust. 8
MiFIDII)

8. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby
firma inwestycyjna lub  operator rynku
prowadzacy  system  obrotu,  w ktorym
przedmiotem obrotu sg towarowe instrumenty
pochodne, stosowali mechanizmy kontroli

zarzadzania  pozycjami, ktore  obejmuja
uprawnienia systemu obrotu do:

a) monitorowania  otwartych  pozycji
poszczegolnych o0sob;

b) uzyskiwania od poszczegélnych o0sob
informacji, wtym  wszelkich istotnych

dokumentéw, dotyczacych wielkosci i celu
pozycji lub ekspozycji, ktore otwarto, informacji
na temat beneficjentow rzeczywistych Iub
wlascicieli instrumentu bazowego, wszelkich
ustalen wspolnych oraz wszelkich powiazanych
aktywow lub pasywow na rynku instrumentu
bazowego, w tym — w stosownych przypadkach
— pozycji  utrzymywanych w towarowych
instrumentach pochodnych o tym samym
towarze bazowym i tych samych cechach
w innych systemach obrotu i w ekonomicznie
réwnowaznych kontraktach bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
za posrednictwem cztonkow i uczestnikow;

c) zadania, aby dana osoba zamkneta lub
zmniejszyta dang pozycje tymczasowo lub na
state, oraz jednostronnego podjecia dziatan
W celu zapewnienia zamkniecia lub zmniejszenia
pozycji, jezeli ta osoba nie zastosuje si¢ do
takiego zadania; oraz

d) zadania, aby dana osoba tymczasowo
przywrocila plynno$¢ na rynku zgodnie z
ustalong ceng i wolumenem, z wyraznym
zamiarem zlagodzenia skutkow duzej lub
dominujacej pozycji.

EUNGIPW opracowuje projekty regulacyjnych
standardow technicznych okreslajacych tresé
mechanizméw kontroli zarzadzania pozycjami,

Art. 55 pkt 5
(art. 28 ust. 2 pkt
15¢ ustawy o0
obrocie
instrumentami
finansowymi)

5) w art. 28 w ust. 2 w pkt 15c lit. b—e otrzymuja
brzmienie:

,»P) uzyskiwanie od czlonka rynku regulowanego
dostepu do informacji, w tym do istotnych
dokumentéw dotyczacych wielkosci i celu pozycji
lub otwartych ekspozycji, informacji na temat
beneficjentow  rzeczywistych  lub  wihascicieli
instrumentu bazowego oraz do informacji na temat
wspolnych ustalen oraz powigzanych aktywow lub
pasywoOw na rynku instrumentu bazowego, w tym
pozycji utrzymywanych w towarowych
instrumentach ~ pochodnych o tym samym
instrumencie bazowym i tych samych cechach w
systemach obrotu instrumentami finansowymi innych
niz rynek regulowany, i w ekonomicznie
rownowaznych kontraktach bedacych przedmiotem
obrotu poza systemami obrotu instrumentami
finansowymi,

€) zadanie od czlonka rynku regulowanego, aby
zamknat lub zmniejszyt dana pozycje tymczasowo
lub na state,

d) jednostronne podj¢cie odpowiednich dziatan w
celu zapewnienia zamknigcia lub zmniejszenia danej
pozycji, jezeli cztonek rynku regulowanego nie
zastosuje si¢ do zadania, o ktorym mowa w lit. c,

e) zadanie od czlonka rynku regulowanego, aby
tymczasowo przywrocit ptynno$é na rynku zgodnie z
ustalong ceng i wolumenem, z wyraznym zamiarem
ztagodzenia skutkow duzej lub dominujacej
pozycji;”;
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uwzgledniajac przy tym cechy przedmiotowych
systemow obrotu. EUNGiPW przedstawi
Komisji te projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia 28 listopada 2021 r.
Komisja jest uprawniona do uzupekniania
niniejszej dyrektywy w drodze przyjmowania
regulacyjnych standardow technicznych, o
ktérych mowa w akapicie drugim niniejszego
ustepu, zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Art. 1 d) definicje tego, co oznacza znaczny

pkt 10 wolumen na podstawie ust. 6 niniejszego

lit. d artykutu;

(art. 57

ust. 12

MiFIDII)

Art. 1 Sprawozdania dotyczace pozycji nie maja Art. 32f ust. 1|Art. 32f. 1. Firma inwestycyjna lub spotka
pkt 11 zastosowania do innych papieréw ustawy o obrocie | prowadzaca rynek regulowany, prowadzace system
lit. a warto$ciowych, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 instrumentami | obrotu  instrumentami  finansowymi, ktore
(art. 58 pkt 44 lit. c), odnoszacych si¢ do towaru lub finansowymi dopuszczaja do obrotu towarowe instrumenty
ust. 1 instrumentu bazowego, o ktérych mowa w pochodne, uprawnienia do emisji lub instrumenty
MiFIDII) | zalaczniku I sekcja C pkt 10. pochodne, ktorych instrumentem bazowym s3

uprawnienia do emisji:

1) podaja do publicznej wiadomosci, za
posrednictwem agencji informacyjnej, o ktorej mowa
w art. 58 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej, oraz
przekazuja Komisji i Europejskiemu Urzedowi
Nadzoru Gietd 1 Papierow Wartosciowych
cotygodniowe sprawozdanie zawierajace zbiorcze
zestawienie  pozycji  utrzymywanych  przez
poszczegolne kategorie podmiotow, o ktérych mowa
w ust. 4 pkt 1-5, w odniesieniu do poszczegdlnych
towarowych instrumentéw pochodnych, uprawnien
do emisji lub instrumentéw pochodnych, ktorych
instrumentem bazowym sa uprawnienia do emisji,
bedacych przedmiotem obrotu w prowadzonych
przez firme¢ inwestycyjna lub spotke prowadzaca
rynek regulowany systemach obrotu instrumentami
finansowymi, z uwzglednieniem liczby dhugich i
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Art. 55 pkt 7 lit.
b (art. 32f ust. 8
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi)

krotkich pozycji w kazdym towarowym instrumencie
pochodnym, uprawnieniach do emisji lub
instrumentach pochodnych, ktorych instrumentem
bazowym sg uprawnienia do emisji, dla kazdej z
takich kategorii podmiotéw, ich zmian od czasu
poprzedniego sprawozdania, procentowego udziatu
catkowitej liczby otwartych pozycji w kazdym
towarowym instrumencie pochodnym, uprawnieniu
do emisji Iub instrumencie pochodnym, ktérego
instrumentem bazowym sg uprawnienia do emisji, dla
kazdej z takich kategorii podmiotow, i liczby oséb
posiadajacych takie pozycje w kazdej z takich
kategorii podmiotow;

2) przekazuja Komisji, co najmniej raz dziennie oraz
na zadanie Komisji, zestawienie pozycji posiadanych
w ramach danego systemu obrotu instrumentami
finansowymi przez wszystkie osoby, w tym cztonkow
lub uczestnikow oraz ich klientow. (...)

7)wart. 32f: (...)

b) dodaje si¢ ust. 8 w brzmieniu:

,»8. Obowiazki, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 2, ust. 2
i 3, nie dotycza zbywalnych praw majatkowych, ktdre
powstaja w wyniku emisji, inkorporujacych
uprawnienie do nabycia lub objecia papierow
wartosciowych  lub  wykonywanych  poprzez
dokonanie rozliczenia pienigznego odnoszacego si¢
do papierow wartosciowych, stop procentowych, stop
zwrotu, towaré6w oraz innych wskaznikow lub
miernikow.”;

Art. 1
pkt 11
lit. b
(art. 58
ust. 2
MiFIDII)

2. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby
firmy  inwestycyjne  prowadzace  obrot
towarowymi instrumentami pochodnymi lub
uprawnieniami do emisji lub ich instrumentami
pochodnymi poza systemem obrotu
przedstawiaty wlasciwemu organowi
centralnemu, o ktorym mowa w art. 57 ust. 6, lub
— w przypadku braku wlasciwego organu
centralnego — organowi wlasciwemu dla systemu

Art. 32f  ust. 2
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi

Art. 32f (...)

2. W przypadku gdy firma inwestycyjna zawiera
transakcje poza systemem obrotu instrumentami
finansowymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
lub poza systemem obrotu instrumentami
finansowymi innego panstwa cztonkowskiego,
ktérych przedmiotem s3 towarowe instrumenty
pochodne, uprawnienia do emisji lub instrumenty
pochodne, ktérych instrumentem bazowym sa
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obrotu, w ktérym dany towarowy instrument
pochodny lub uprawnienia do emisji lub ich
instrumenty pochodne znajduja si¢ w obrocie, co
najmniej raz dziennie pelne zestawienie ich
pozycji zajetych w ekonomicznie rownowaznych
kontraktach bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, towarowych
instrumentach pochodnych lub uprawnieniach do
emisji lub ich instrumentach pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu w Systemie
obrotu, atakze pozycji ich klientow oraz
klientow tych klientow, az po klienta
koncowego, zgodnie z art. 26 rozporzadzenia
(UE) nr600/2014  oraz,  w stosownych
przypadkach, zgodnie zart. 8 rozporzadzenia
(UE) nr 1227/2011.

uprawnienia do emisji, bedace przedmiotem obrotu w
systemie obrotu instrumentami finansowymi na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w systemie
obrotu instrumentami finansowymi innego panstwa
cztonkowskiego, lub posredniczy w zawieraniu
takich transakcji, firma inwestycyjna przekazuje, raz
dziennie, odpowiednio Komisji lub wlasciwemu
organowi nadzoru innego panstwa czlonkowskiego
wlasciwemu dla systemu obrotu instrumentami
finansowymi innego panstwa czlonkowskiego, w
ktorym te instrumenty finansowe znajdujg si¢ w
obrocie, a w przypadku gdy towarowe instrumenty
pochodne, uprawnienia do emisji lub instrumenty
pochodne, ktorych instrumentem bazowym sa
uprawnienia do emisji, znajduja si¢ w obrocie w
systemach obrotu instrumentami finansowymi kilku
panstw cztonkowskich — organowi nadzoru panstwa
cztonkowskiego wlasciwemu ze wzglgdu na
najwigkszy wolumen obrotu tym instrumentem
finansowym, zestawienie pozycji w zakresie tych
instrumentéw  finansowych lub ekonomicznie
rownowaznych kontraktow bedacych przedmiotem
obrotu poza systemem obrotu instrumentami
finansowymi, a takze pozycji jej klientow, zgodnie z
art. 26 rozporzadzenia 600/2014, a takze w
przypadku, gdy zgodnie z art. 8 rozporzadzenia
1227/2011 przekazanie takiego zestawienia jest
wymagane.

Art. 1
pkt 12
(art. 73
ust. 2
MIFIDII)

2. Panstwa cztonkowskie wymagaja, aby
firmy  inwestycyjne,  operatorzy  rynku,
zatwierdzone  podmioty  publikujace i
zatwierdzone mechanizmy sprawozdawcze,
posiadajace zezwolenie zgodnie z
rozporzadzeniem (UE) nr 600/2004, ktore
korzystaja z odstepstwa zgodnie z art. 2 ust. 3
tego rozporzadzenia, instytucje kredytowe w
zwigzku z uslugami inwestycyjnymi lub
dzialalno$cia ~ inwestycyjna 1  ushugami
dodatkowymi, oraz oddzialy firm z panstw

Art. 25e ust. 1
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi

Art. 25e. 1. Spotka prowadzaca rynek regulowany
jest obowigzana posiadaé¢ procedury anonimowego
zglaszania wskazanemu czlonkowi zarzadu, a w
szczegblnych przypadkach — radzie nadzorczej,
naruszen przepisow prawa, w tym przepisow
rozporzadzenia 596/2014 i rozporzadzenia 600/2014,
oraz  procedur i standardéw  etycznych
obowiazujacych w spolce prowadzacej rynek
regulowany.

Art. 83a. (...)
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trzecich posiadaly odpowiednie procedury
zglaszania  przez  swoich  pracownikow
potencjalnych lub rzeczywistych naruszen
wewnatrz  podmiotu  za  posrednictwem
specjalnego, niezaleznego 1 autonomicznego
kanatu.

Art. 83a ust. la
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi

Art. 131m ust. 1
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi

la. Firma inwestycyjna jest obowigzana posiadaé
procedury anonimowego zglaszania wskazanemu
cztonkowi zarzadu, a w szczegolnych przypadkach —
radzie nadzorczej, naruszen prawa, W tym
rozporzadzenia 596/2014, rozporzadzenia 600/2014
oraz  procedur i  standardow  etycznych
obowiagzujacych w firmie inwestycyjne;.

Art. 131m. 1. Zatwierdzony podmiot publikujacy i
zatwierdzony mechanizm sprawozdawczy
posiadajace zezwolenie Komisji, o ktorym mowa w
art. 27c¢ ust. 1 rozporzadzenia 600/2014, s3
obowigzane posiada¢ procedury anonimowego
zglaszania wskazanemu czlonkowi zarzadu, a w
szczegbdlnych przypadkach — radzie nadzorczej,
naruszen przepisbw prawa, W tym przepisow
rozporzadzenia 596/2014 i rozporzadzenia 600/2014,
oraz  procedur 1  standardow  etycznych
obowiazujacych w tych podmiotach.

2. W ramach procedur, o ktérych mowa w ust. 1,
zatwierdzony podmiot publikujacy i zatwierdzony
mechanizm sprawozdawczy posiadajace zezwolenie
Komisji, o ktorym mowa w art. 27c ust. 1
rozporzadzenia 600/2014, zapewniaja pracownikom,
ktorzy zglaszaja naruszenia, ochron¢ co najmniej
przed dzialaniami o charakterze represyjnym,
dyskryminacja lub innymi rodzajami
niesprawiedliwego traktowania.

Art. 1
pkt 13
(art. 89
ust. 2
MIFIDII)

2. Uprawnienia, o ktérych mowa w art. 2
ust 3, art. 2 ust. 4, art. 4 ust. 1 pkt 2 akapit drugi,
art. 4 ust. 2, art. 13, ust. 1, art. 16 ust. 12, art. 23
ust. 4, art. 24 ust. 13, art. 25 ust. 8, art. 27 ust. 9,
art. 28 ust. 3, art. 30 ust. 5, art. 31 ust. 4, art. 32
ust. 4, art. 33 ust. 8, art. 52 ust. 4, art. 54 ust. 4,
art. 58 ust. 6, art. 64 ust. 7, art. 65 ust. 7 i art. 79
ust. 8, powierza si¢ Komisji na czas nieokreslony
od dnia 2 lipca 2014 r.

Art. 1
pkt 13

3. Przekazanie uprawnien, o ktorych
mowa w art. 2 ust. 3, art. 2 ust. 4, art. 4 ust. 1 pkt
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(art. 89
ust. 3
MiFIDII)

2 akapit drugi, art. 4 ust. 2, art. 13, ust. 1, art. 16
ust. 12, art. 23 ust. 4, art. 24 ust. 13, art. 25 ust. 8,
art. 27 ust. 9, art. 28 ust. 3, art. 30 ust. 5, art. 31
ust. 4, art. 32 ust. 4, art. 33 ust. 8, art. 52 ust. 4,
art. 54 ust. 4, art. 58 ust. 6, art. 64 ust. 7, art. 65
ust. 7 1 art. 79 ust. 8, moze zosta¢ w dowolnym
momencie odwolane przez Parlament Europejski
lub przez Rade. Decyzja o odwotaniu konczy
przekazanie okreslonych w niej uprawnien.
Decyzja o odwolaniu staje si¢ skuteczna
nastgpnego dnia po jej opublikowaniu w
Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej lub w
pozniejszym terminie okreslonym w tej decyzji.
Nie wptywa ona na waznos$¢ juz obowigzujacych
aktow delegowanych.

Art. 1
pkt 13
(art. 89
ust. 4
MiFIDII)

4, Niezwlocznie po  przyjeciu  aktu
delegowanego  Komisja  przekazuje  go
réwnocze$nie Parlamentowi Europejskiemu i
Radzie.

Art. 1
pkt 13
(art. 89
ust. 5
MIFIDII)

5. Akt delegowany przyjety zgodnie z art.
2 ust. 3, art. 2 ust. 4, art. 4 ust. 1 pkt 2 akapit
drugi, art. 4 ust. 2, art. 13, ust. 1, art. 16 ust. 12,
art. 23 ust. 4, art. 24 ust. 13, art. 25 ust. 8, art. 27
ust. 9, art. 28 ust. 3, art. 30 ust. 5, art. 31 ust. 4,
art. 32 ust. 4, art. 33 ust. 8, art. 52 ust. 4, art. 54
ust. 4, art. 58 ust. 6, art. 64 ust. 7, art. 65 ust. 7
lub art. 79 ust. 8 wchodzi w zycie tylko wowczas,
gdy ani Parlament Europejski ani Rada nie
wyrazily sprzeciwu w terminie trzech miesigcy
od przekazania tego aktu Parlamentowi
Europejskiemu i Radzie, lub gdy, przed uptywem
tego terminu, zaréwno Parlament Europejski, jak
i Rada poinformowaly Komisje, Ze nie wniosa
sprzeciwu. Termin ten przedtuza si¢ o trzy
miesigce z inicjatywy Parlamentu Europejskiego
lub Rady.

Art. 1
pkt 14

la. Do dnia 31 grudnia 2021 r. Komisja
dokonuje  przegladu skutkow  wylaczenia
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(art. 90
ust. la
MiFIDII)

okreslonego w art. 2 ust. 1 lit. j) w odniesieniu do
uprawnien do emisji lub ich instrumentow
pochodnych oraz w stosownych przypadkach
dotagcza do  tego  przegladu  wniosek
ustawodawczy  dotyczacy  zmiany  tego
wylaczenia. W tym kontekscie Komisja ocenia
obrét unijnymi uprawnieniami do emisji 1 ich
instrumentami pochodnymi w Unii i panstwach
trzecich, wpltyw wylaczenia okreSlonego na
mocy art. 2 ust. 1 lit. j) na ochrong¢ inwestoréw
oraz integralno$¢ 1 przejrzystos¢ rynkow
uprawnien do emisji 1 ich instrumentéw
pochodnych, a takze to, czy nalezy przyja¢ srodki
w odniesieniu do obrotu, ktory odbywa si¢ w
systemach obrotu panstw trzecich.
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TYTUL PROJEKTU: Projekt ustawy o finansowaniu spoteczno$ciowym dla przedsiewzig¢ gospodarczych i pomocy kredytobiorcom

TYTUL WDRAZANE AKTU PRA E . s L
UL W NTHED, v WNEGO Dyrektywa delegowana Komisji (UE) 2021/1269 z dnia 21 kwietnia 2021 r. zmieniajaca dyrektywe delegowang (UE) 2017/593 w

odniesieniu do uwzgledniania czynnikéw zréwnowazonego rozwoju w zobowigzaniach w zakresie zarzadzania produktami (Dz. Urz.
UE L 277 2 02.08.2021, str. 137)

PRZEPISY UNII EUROPEJSKIEJ ?

Jedn. Tresé przepisu UE Koniecznos¢ Jedn. red. Tres$é przepisu/ow projektu Uzasadnienie uwzglednienia
red. pirczenia W projekcie przepisow
T/N wykraczajacych poza
minimalne wymogi prawa
UE (**)
Art. 1 Artykut 1 T Art. 55 pkt 9 lit. | 9) w art. 83b:
pkt 2 lit. a | Zmiany w dyrektywie delegowanej (UE) a (art. 83b ust.|a) w ust. 10 po wyrazach ,,z ktorych potrzebami,
(art. 9 2017/593 10 ustawy o0|cechami lub celami” dodaje si¢ wyrazy ,, , w tym
ust. 9 W dyrektywie delegowanej (UE) 2017/593 obrocie celami zwigzanymi ze zrownowazonym rozwojem,”,
dyrektyw | wprowadza si¢ nastgpujace zmiany: (...) instrumentami
2) w art. 9 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany: finansowymi)

y

2017/593) | a) ust. 9 akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:
,,9. Panstwa czlonkowskie zobowigzuja firmy
inwestycyjne do okreslenia na wystarczajaco
szczegolowym poziomie potencjalnego rynku
docelowego w odniesieniu  do kazdego
instrumentu finansowego oraz do okreslenia
rodzaju lub rodzajow klientow, z ktérych
potrzebami, cechami i celami — w tym celami
zZwigzanymi ze zrownowazonym rozwojem — jest
zgodny dany instrument finansowy. W ramach
tego procesu firma inwestycyjna okresla
wszystkie grupy klientéw, z ktorych potrzebami,
cechami i celami instrument finansowy nie jest
zgodny, z wyjatkiem instrumentéw finansowych
uwzgledniajacych czynniki zréwnowazonego
rozwoju. W przypadku gdy firmy inwestycyjne
wspolpracuja ze sobg w celu stworzenia
instrumentu finansowego, nalezy okresli¢ tylko
jeden rynek docelowy.”;
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ODWROCONA TABELA ZGODNOSCI

Pozostale przepisy projektu ustawy o finansowaniu spolecznosciowym dla przedsiewzie¢ gospodarczych i pomocy kredytobiorcom

Jedn. Tresé przepisu projektu Uzasadnienie wprowadzenia przepisu
red.

Art. 1 Art. 1. Ustawa okresla: Przepis ma charakter ogolny i okresla zakres przedmiotowy ustawy.
1) szczegblne wymogi prowadzenia dziatalnosci w zakresie $wiadczenia
ustug finansowania spotecznos$ciowego dla przedsiewzig¢ gospodarczych;
2) organizacje i tryb wykonywania nadzoru nad dostawcami ustug
finansowania spotecznosciowego dla przedsiewzigé gospodarczych.

Art. 2 Art. 2. Tlekro¢ w ustawie jest mowa o: Przepis ma charakter ogélny i wprowadza definicje i skroty.

1) arkuszu kluczowych informacji inwestycyjnych — rozumie sie przez to
arkusz kluczowych informacji inwestycyjnych, o ktérym mowa w art. 23
rozporzadzenia 2020/1503;

2) arkuszu kluczowych informacji inwestycyjnych na poziomie platformy —
rozumie si¢ przez to arkusz kluczowych informacji inwestycyjnych na
poziomie platformy, o ktérym mowa w art. 24 rozporzadzenia 2020/1503;
3) dostawcy ustug finansowania spotecznos$ciowego — rozumie si¢ przez to
dostawcg ustug finansowania spolecznos$ciowego, o ktorym mowa w art. 2
ust. 1 lit. e rozporzadzenia 2020/1503;

4) indywidualnym zarzadzaniu portfelem pozyczek — rozumie si¢ przez to
indywidualne zarzadzanie portfelem pozyczek, o ktorym mowa w art. 2 ust.
1 lit. ¢ rozporzadzenia 2020/1503;

5) innym panstwie cztonkowskim — rozumie si¢ przez to panstwo, ktore jest
cztonkiem Unii Europejskiej lub strong umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym, niebedace Rzeczapospolita Polska;

6) inwestorze — rozumie si¢ przez to inwestora, o ktérym mowa w art. 2 ust.
1 lit. i rozporzadzenia 2020/1503;

7) kliencie — rozumie si¢ przez to klienta, o ktorym mowa w art. 2 ust. 1 lit.
g rozporzadzenia 2020/1503;

8) Komisji — rozumie si¢ przez to Komisje Nadzoru Finansowego, o ktorej
mowa w art. 3 ust. 4 pkt 1 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad
rynkiem finansowym (Dz. U. z 2022 r. poz. 660, 8721 ...);

9) jednostce dominujacej — rozumie si¢ przez to jednostke dominujgca, o
ktérej mowa w art. 3 ust. 1 pkt 37 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (Dz. U. z 2021 r. poz. 217, 2105 1 2106 oraz z 2022 r. poz.

)




10) jednostce zaleznej — rozumie si¢ przez to jednostke zalezna, o ktorej
mowa w art. 3 ust. 1 pkt 39 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci;

11) pozyczce — rozumie si¢ przez to pozyczke, o ktorej mowa w art. 2 ust. 1
lit. b rozporzadzenia 2020/1503;

12) przedsigbiorcy — rozumie sig¢ przez to przedsigbiorce, o ktorym mowa w
art. 4 ust. 1 ustawy z dnia 6 marca 2018 r. — Prawo przedsigbiorcow (Dz. U.
22021 r. poz. 162 i 2105 oraz z 2022 r. poz. 24);

13) przedsigbiorcy zagranicznym — rozumie si¢ przez to przedsigbiorce
zagranicznego, o ktorym mowa w art. 3 pkt 7 ustawy z dnia 6 marca 2018 r.
o zasadach uczestnictwa przedsi¢biorcow zagranicznych i innych oséb
zagranicznych w obrocie gospodarczym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej (Dz. U. z 2022 r. poz. 470);

14) rozporzadzeniu 2020/1503 — rozumie si¢ przez to rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/1503 z dnia 7 pazdziernika
2020 r. w sprawie europejskich dostawcow ustug finansowania
spotecznosciowego dla przedsiewzig¢ gospodarczych oraz zmieniajace
rozporzadzenie (UE) 2017/1129 i dyrektywe (UE) 2019/1937 (Dz. Urz. UE
L 347 z 20.10.2020, str. 1);

15) trwatym nos$niku — rozumie si¢ przez to trwaty nosnik, o ktorym mowa
w art. 2 ust. 1 lit. p rozporzadzenia 2020/1503;

16) ustudze finansowania spoteczno$ciowego — rozumie si¢ przez to ustuge
finansowania spotecznosciowego, o ktorej mowa w art. 2 ust. 1 lit. a
rozporzadzenia 2020/1503;

17) ustawie o nadzorze nad rynkiem kapitatowym — rozumie si¢ przez to
ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U.
22022 r.poz. 8371 ...);

18) wtascicielu projektu — rozumie si¢ przez to wiasciciela projektu, o
ktorym mowa w art. 2 ust. 1 lit. h rozporzadzenia 2020/1503.

Art. 3

Art. 3. 1. Oswiadczenia woli w zwigzku z dokonywaniem czynnosci
dotyczacych ustug finansowania spotecznosciowego na podstawie ustawy
lub rozporzadzenia 2020/1503 oraz innych czynnosci wykonywanych w
ramach dziatalnoéci dostawcy ushug finansowania spotecznosciowego w
zakresie regulowanym ustawa lub rozporzadzeniem 2020/1503 moga by¢
sktadane w postaci elektronicznej, jezeli strony w umowie tak postanowity.
2. Dokumenty zwigzane z czynno$ciami, o ktorych mowa w ust. 1, moga by¢
sporzadzane w formie dokumentu elektronicznego, jezeli dokumenty te beda
w sposOb nalezyty utworzone, utrwalone, przekazane, przechowywane i
zabezpieczone.

Doprecyzowanie wymagan, jakie powinny spelnia¢ dokumenty w postaci
elektronicznej.




3. Oswiadczenie woli ztozone w postaci elektronicznej, zawarte w
dokumencie zwigzanym z czynno$ciami, o ktérych mowa w ust. 1, spetnia
wymagania formy pisemnej takze w przypadku, gdy forma pisemna zostata
zastrzezona pod rygorem niewaznosci.
