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1. Jaki problem jest rozwiazywany?

Celem projektu jest dokonanie zmian w krajowym porzadku prawnym w zwigzku z wejSciem w zycie przepiséw Unii
Europejskiej dotyczacych wymog6w ostrozno$ciowych dla firm inwestycyjnych:

— dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2034 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie nadzoru
ostrozno$ciowego nad firmami inwestycyjnymi oraz zmieniajaca dyrektywy 2002/87/WE, 2009/65/WE,
2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE i 2014/65/UE (Dz. Urz. UE L 314 z 05.12.2019, str. 64 oraz Dz. Urz. UE L
195/20 z 19.06.2020, str. 120), zwanej dalej ,,dyrektywa IFD”,

— rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2033 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie wymogow
ostrozno$ciowych dla firm inwestycyjnych oraz zmieniajace rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010, (UE) nr 575/2013,
(UE) nr 600/2014 i (UE) nr 806/2014 (Dz. Urz. UE L 314 z 05.12.2019, str. 1 oraz Dz. Urz. UE L 20/26 z
24.01.2020, str. 26), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem IFR”.

Celem dyrektywy IFD oraz rozporzadzenia IFR jest stworzenie jednolitych, zintegrowanych ram regulacyjnych dla firm
inwestycyjnych. Ze wzgledu na zréznicowane profile dziatalnosci gospodarczej firmy inwestycyjne podlegaja licznym
zwolnieniom z wymogéw prawnych w poszczegélnych panstwach UE. Skutkuje to ztozonoscig regulacyjng dla wielu
firm, w szczeg6lnosci tych, ktére prowadza dziatalno$¢ na terenie wielu pafnstw UE. Taka sytuacja niesie ze soba
dodatkowe ryzyko i zagraza funkcjonowaniu jednolitego rynku.

W zwiazku z tym ww. przepisy UE zmierzajg do stworzenia systemu nadzoru ostroznosciowego dla firm inwestycyjnych
niemajacych znaczenia systemowego za wzgledu na ich wielko$¢ i ich wzajemne powigzania z innymi podmiotami
finansowymi i gospodarczymi.

W przeciwienstwie do instytucji kredytowych firmy inwestycyjne nie przyjmuja depozytéw ani nie udzielaja kredytow.
Oznacza to, ze nie sa one narazone na ryzyko kredytowe i ryzyko wycofania srodkéw pienieznych przez deponentow
z krotkim wyprzedzeniem. Ich ustugi skupiajag si¢ na instrumentach finansowych, ktére — w przeciwienstwie do
depozytéw — nie sg ptatne wedtug wartos$ci nominalnej, poniewaz ich warto§¢ podlega wahaniom w zaleznos$ci od zmian
rynkowych. Firmy inwestycyjne konkuruja jednak z instytucjami kredytowymi w zakresie $wiadczenia uslug
inwestycyjnych, ktore instytucje kredytowe moga oferowac swoim klientom na podstawie licencji bankowe;j. Instytucje
kredytowe i firmy inwestycyjne to zatem dwa rézne jako$ciowo rodzaje instytucji o odmiennych podstawowych
modelach biznesowych, przy czym niektdre ze $wiadczonych przez nie ustug moga si¢ ze soba pokrywac.

Specyfika firm inwestycyjnych wymaga odzwierciedlenia w odpowiednich rozwigzaniach ostroznosciowych, i skali
obcigzen administracyjnych, przy jednoczesnym uwzglednieniu potrzeby unikania nadmiernych kosztéw, ktére moglyby
zagrozi¢ rentownosci ich dziatalno$ci gospodarcze;j.

Firmy inwestycyjne zostaja podzielone na trzy kategorie, ze wzgledu na ich wielko$¢ i wzajemne powigzania z innymi
podmiotami finansowymi i gospodarczymi.

Do pierwszej kategorii zaliczajg si¢ firmy inwestycyjne o znaczeniu systemowym, najwicksze i wzajemnie powigzane
w najwyzszym stopniu. Sg wystarczajagco duze, aby stanowi¢ potencjalne zagrozenie dla stabilnego i prawidtowego
funkcjonowania rynkéw finansowych na réwni z duzymi instytucjami kredytowymi. Posiadaja one modele biznesowe
i profile ryzyka, ktére stanowia takie zagrozenie. W zwigzku z tym te firmy inwestycyjne bedg — tak jak dotychczas —
podlegaé przepisom rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r.




w sprawie wymogOw ostroznoSciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajacemu
rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 i dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dzialalno$ci oraz nadzoru ostroznosciowego nad
instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajacej dyrektywe 2002/87/WE i uchylajacej dyrektywy
2006/48/WE oraz 2006/49/WE, w szczegdlnosci beda miaty obowigzek uzyskania zezwolenia jako instytucja
kredytowa.

Do drugiej kategorii nalezg podmioty, ktére nie generuja ryzyka systemowego, jednak charakteryzuja si¢ najwyzszym
prawdopodobienstwem generowania ryzyka dla klientoéw, rynkéw lub prawidlowego funkcjonowania firm
inwestycyjnych, powinny zatem podlega¢ okreslonym wymogom ostrozno$ciowym, dostosowanym do tych
szczeg6lnych rodzajéw ryzyka.

Trzecia kategoria to male i wzajemnie niepowigzane firmy inwestycyjne, podlegajace najmniej obcigzajagcym wymogom.
Jednocze$nie przewidziane sa mechanizmy monitorowania firm na podstawie kryteriéw, od ktdérych jest uzalezniona
zmiana kategorii (klasyfikacji).

2. Rekomendowane rozwigzanie, w tym planowane narzedzia interwencji, i oczekiwany efekt

Dyrektywa IFD wprowadza regulacje w zakresie:

— kapitatu zatozycielskiego firm inwestycyjnych,

— uprawnien i narzedzi nadzorczych na potrzeby nadzoru ostrozno$ciowego sprawowanego przez wlasciwe organy nad
firmami inwestycyjnymi,

— nakladania dodatkowego wymogu w zakresie funduszy wtasnych oraz wymogéw dotyczacych ptynnosci,

— procesu oceny ryzyka i kapitalu wewnetrznego oraz procesu badania i oceny nadzorczej,

— zasad polityki wynagrodzen,

— ustanawiania kolegidw organdéw nadzoru,

— wymogdéw w zakresie publikowania przez witasciwe organy informacji w obszarze regulacji ostrozno$ciowej firm
inwestycyjnych oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad firmami inwestycyjnymi,

— wymiany informacji na temat nadzoru ostroznosciowego mi¢dzy wtasciwymi organami oraz tajemnicy zawodowe;j.

W zwiazku z tym niezb¢dne bedzie wprowadzenie zmian w zakresie:

— ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 89, z p6zn. zm.),

— ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe (Dz. U. z 2019 r. poz. 2357, z p6zn. zm.),

— ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U. 22020 1. poz. 95, z p6zn. zm.),

— ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitalowym (Dz. U. z 2020 r. poz. 1400),

— ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. z 2020 r. poz. 180, z p6zn. zm.),

— ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytow oraz
przymusowej restrukturyzacji (Dz. U. z 2020 poz. 842),

— ustawie z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finansowym i zarzadzaniu
kryzysowym w systemie finansowym (Dz. U. z 2019 r. poz. 483, z p6zn. zm.),

— ustawie z dnia 11 wrze$nia 2015 r. o dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Dz. U. z 2020 r. poz. 895, z pdzn.
zm.),

— ustawie z dnia 6 marca 2018 r. o zasadach uczestnictwa przedsigbiorcdw zagranicznych i innych os6b zagranicznych w
obrocie gospodarczym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (Dz. U. z 2020 r. poz. 1252).

3. Jak problem zostal rozwiazany w innych krajach, w szczegélnosci krajach cztonkowskich OECD/UE?

Aktualnie nie wystepujg w tym zakresie rozwigzania w innych krajach z uwagi na jednakowy termin na implementacje
dyrektywy. Zadne z panstw cztonkowskich nie notyfikowato wdrozenia dyrektywy IFD do krajowego porzadku prawnego.

Dyrektywa IFD weszta w zycie dwudziestego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzedowym UE, tj. z dniem 25
grudnia 2019 r. Czas przewidziany na jej transpozycj¢ wynosi 18 miesi¢cy.

4. Podmioty, na ktore oddzialuje projekt

Grupa Wielkos¢ Zrédto danych Oddziatywanie
domy maklerskie 38 Wykaz podmiotéw rynku Konieczno$¢ dostosowania do
(wg wstepnych kapltai?wegci( prowgqlz\lorzly nowych regulacji.
szacunkéw UKNF: przez Lrzac ROMISJL NACZOMU | yy szczegblnosci pakiet
Finansowego
. IFD/IFR wprowadza nowy
* kategoria 1: (www .knf.gov.pl.) .. . .
. rezim w zakresie adekwatnosci
ewentualnie 6 . .
kapitalowej, norm




zagraniczne firmy
inwestycyjne prowadzace
dziatalno$¢ w formie
oddziatu

zagraniczne osoby prawne
prowadzace dziatalno$¢
maklerska na terytorium
RP

(podmioty
podbankowe z
kategorii 2)

kategoria 2: 15
kategoria 3: 23)
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10

ptynno$ciowych, norm
dotyczacych ryzyka
koncentracji,
sprawozdawczosci oraz
ujawnien. Celem dostosowania
do nowych przepiséw
konieczne bedzie
wprowadzenie gruntownych
zmian systemOw i procesow
wewnetrznych (w
szczegblnosci w zakresie
systemu zarzadzania
ryzykiem), jak rOwniez
systemow informatycznych.

Nowe regulacje wprowadza
nowy wymdg dla firm
inwestycyjnych, w zakresie
ptynnosci.

Poziom wymagan, a tym
samym zakres dostosowania do
nowych regulacji uzalezniony
bedzie od kategorii firmy
inwestycyjnej.

Dodatkowo, wymogami
IFD/IFR objete zostang domy
maklerskie, ktére do tej pory
(ze wzgledu na skalg i rodzaj
prowadzonej dziatalno$ci) nie
podlegaty pod CRD/CRR (dla
nich objecie rezimem IFD/IFR
bedzie oznaczato wzrost
obcigzenia zwigzanego z
wymogami regulacyjnymi).

Z danych Europejskiego
Urzedu Nadzoru Bankowego
wynika, ze wymogi dla firm
inwestycyjnych w UE wzrosna
0 10% w poréwnaniu z
obecnymi wymogami w
ramach Filara I, zas
zmniejszylyby si¢ 0 16% w
przypadku catkowitych
wymogow uwzgledniajacych
narzuty kapitalowe (add-on)
nakladane w ramach Filara II
przez organ nadzoru. W
przypadku funduszy wilasnych,
wigkszo$¢ firm inwestycyjnych
powinna spetnia¢ nowe
wymagania w oparciu o
istniejgce poziomy funduszy
wlasnych.

Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego

Konieczno$¢ dostosowania do
nowych regulacji wynikajacych
Z projektu.

W szczeg6lnosci konieczno$é
dostosowania systemow




sprawozdawczych i
analitycznych, zmiana metodyk
dotyczacych prowadzenia
nadzoru ostroznosciowego, w
tym metodyki badania i oceny
nadzorcze;j.

Ponadto majac na uwadze
nowg kategoryzacje firm
inwestycyjnych, w przypadku
zidentyfikowania podmiotéw
kategorii 1, konieczne bedzie
utrzymywanie podwdjnych
standardéw nadzoru
ostroznosciowego — tych
opartych na IFD/IFR (kategoria
213) oraz na CRDV/CRRII
(kategoria 1).

5. Informacje na temat zakresu, czasu trwania i podsumowanie wynikow konsultacji

Nie prowadzono konsultacji poprzedzajacych przygotowanie projektu.

Projekt ustawy zostanie przekazany do konsultacji publicznych i opiniowania Urzedowi Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw, Najwyzszej Izbie Kontroli, Rzecznikowi Praw Obywatelskich, Gtéwnemu Urzedowi Statystycznemu,
Prokuratorii Generalnej Rzeczypospolitej Polskiej, Generalnemu Inspektorowi Ochrony Danych Osobowych, Zwiazkowi
Bankéw Polskich, Krajowemu Zwiagzkowi Bankéw Spoétdzielczych, Gieldzie Papieréw Warto§ciowych S.A., BondSpot
S.A., Krajowemu Depozytowi Papierow Warto$ciowych S.A., Stowarzyszeniu Inwestoréw Indywidualnych, Zwigzkowi
Makler6w i Doradcéw, Izbie Doméw Maklerskich, Stowarzyszeniu Emitentow Gietdowych, Izbie Zarzadzajacych
Funduszami i Aktywami, Radzie Bankéw Depozytariuszy, Polskiemu Stowarzyszeniu Inwestoréw Kapitatowych,
Stowarzyszeniu Rynkéw Finansowych — ACI Polska, Krajowej Izbie Biegtych Rewidentdéw, a takze instytucjom sieci
bezpieczenstwa finansowego, tj. Narodowemu Bankowi Polskiemu, Komisji Nadzoru Finansowego i Bankowemu
Funduszowi Gwarancyjnemu.

Przewiduje si¢ wyznaczenie 21-dniowego terminu na zgloszenie uwag do projektu.

6. Wplyw na sektor finanséw publicznych

(ceny state z ...... r.) Skutki w okresie 10 lat od wejscia w zycie zmian [mln zi]
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pozostate jednostki (oddzielnie)

Wejscie w zycie ustawy nie wptynie na sektor finanséw publicznych, w tym budzet panstwa i

Zrédia finansowania budzety jednostek samorzadu terytorialnego.




Dodatkowe informacje,
w tym wskazanie
zrédet danych i
przyjetych do obliczen
zalozen

Zmiany wynikajace z projektu moga wigza¢ si¢ z konieczno$cia poniesienia okre§lonych
kosztéw nadzoru (dostosowanie systeméw sprawozdawczych, analitycznych, koszty szkolen),
a dodatkowe obowigzki (m.in. zwigzane z konieczno$cig ustanawiana kolegiéw nadzorczych,
utrzymywaniem dodatkowych standardéw sprawozdawczo$ci i nadzoru ostroznosciowego
w zalezno$ci od kategorii firmy inwestycyjnej) moga powodowaé konieczno$¢ utworzenia

dodatkowych dwéch etatéw w UKNF.

7. Wplyw na konkurencyjnos¢ gospodarki i przedsiebiorczos¢, w tym funkcjonowanie przedsiebiorcow oraz na
rodzine, obywateli i gospodarstwa domowe

Skutki
Czas w latach od wejScia w Zycie zmian 0 1 2 3 5 10 tgcznie (0-10)
W ujeciu duze przedsigbiorstwa
pienieznym sektor mikro-, matych i
(w min z, $rednich
ceny stale z przedsigbiorstw
..... r) rodzina, obywatele oraz
gospodarstwa domowe
(dodaj/usun)
W ujeciu duze przedsigbiorstwa
fieptenieznym Zi((;?;;nkro_’ matych i Nowe przepisy ureguluja wymogi adekwatnosci kapitalowej firm
przedsiebiorstw inwestycyjnych w sposéb bardziej dostosowany do specyfiki ich dziatalnosci,
co docelowo bedzie lepiej odzwierciedlato zasady ich funkcjonowania.
Obecnie obowiazujace przepisy ostroznosciowe kierowane sa analogicznie
z reglamentacjg instytucji kredytowych i jako takie stanowig nadmiarowe lub
zbyt obcigzajace wymogi dla doméw maklerskich.
W poczatkowym okresie koszty dostosowania dla firm inwestycyjnych moga
by¢ relatywnie wysokie (konieczno$¢ wprowadzenia zmian w systemach IT,
sposobie kalkulacji wymogéw kapitalowych, raportowania, ujawniania
informacji, procesach i systemach wewngtrznych, w szczegdélnosci w zakresie
systemu zarzadzania ryzykiem, koszty szkolen).
Z danych Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego wynika, ze wymogi dla
firm inwestycyjnych w UE wzrosng o 10% w poréwnaniu z obecnymi
wymogami w ramach Filara I, za§ zmniejszytyby si¢ o 16% w przypadku
catkowitych wymogéw uwzgledniajagcych narzuty kapitalowe (add-on)
naktadane w ramach Filara II przez organ nadzoru. W przypadku funduszy
wilasnych, wigkszo$¢ firm inwestycyjnych powinna spetnia¢ nowe wymagania
W oparciu o istniejgce poziomy funduszy wiasnych.
rodzina, obywatele oraz
gospodarstwa domowe
(dodaj/usun)
Niemierzalne (dodaj/usun)

Dodatkowe informacje,
w tym wskazanie
zrédet danych i
przyjetych do obliczen
zatozen

Wejscie w zycie ustawy nie wplynie na rodzineg, obywateli, przedsigbiorczo$¢ i gospodarstwa
domowe.

W ujeciu dtugoterminowym projektowane rozwiazania zapewnia pozytywne skutki dla sektora
finansowego — bardziej proporcjonalne i odpowiednie ramy ostroznosciowe dla mniejszych
firm inwestycyjnych powinny przyczyni¢ si¢ do poprawy warunkéw prowadzenia dziatalnosci
oraz zmniejszenia barier zwigzanych z wej$ciem na rynek.

8. Zmiana obcigzen regulacyjnych (w tym obowiazkéw informacyjnych) wynikajacych z projektu

[ ] nie dotyczy

Wprowadzane sg obcigzenia poza bezwzglednie
wymaganymi przez UE (szczegdty w odwroconej tabeli

zgodnosci).

[]tak
X nie
[] nie dotyczy




[] zmniejszenie liczby dokumentéw [ ] zwickszenie liczby dokumentéw
[] zmniejszenie liczby procedur [] zwiekszenie liczby procedur
[] skrécenie czasu na zatatwienie sprawy [] wydtuzenie czasu na zalatwienie sprawy

[ ] inne: [ ]inne:

Wprowadzane obcigzenia sa przystosowane do ich [ ] tak
elektronizacji. [ ] nie
X nie dotyczy

Firm inwestycyjne, ktére nie zostaly zakwalifikowane jako mate i niepowigzane wzajemnie, b¢da mialy obowiazek
corocznego ujawniania niektoérych informacji, w tym informacji dotyczacych osiagnietych zyskéw, zaplaconych
podatkéw oraz otrzymanych dotacji z budzetu panstwa.

Projektowane przepisy wdroza skuteczne, odpowiednie i proporcjonalne rozwigzania ostroznosciowe, co pozwoli
unikng¢ naktadania nieproporcjonalnie duzego obcigzenia administracyjnego i nadmiernych kosztéw dla firm
inwestycyjnych.

Poziom wymagan, a tym samym zakres dostosowania do nowych regulacji, jak i obciazen z nich wynikajacych uzalezniony
bedzie od kategorii firmy inwestycyjne;j.

Wprowadzany pakiet znosi lub tagodzi niedostosowane do dziatalnosci firm inwestycyjnych obecnie funkcjonujace
wymagania (m.in. w zakresie miar ptynnosci, ryzyka koncentracji), ale rOwniez wprowadza szereg nowych, dostosowanych
do dziatalnosci firm inwestycyjnych obowigzkéw i wymogdéw kapitalowych, ktérych faktyczne obcigzenie nie moze by¢ na
obecnym etapie jednoznacznie ocenione.

Dodatkowo, wymogami IFR/IFD objete zostang domy maklerskie, ktére do tej pory (ze wzgledu na skale i rodzaj
prowadzonej dziatalnosci) nie podlegaly pod CRR/CRD (dla nich objecie rezimem IFR/IFD bedzie oznaczalo wzrost
obciazenia zwigzanego z wymogami regulacyjnymi).

Z danych Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego wynika, ze wymogi dla firm inwestycyjnych w UE wzrosna o 10%
w pordwnaniu do obecnych wymogéw w ramach Filara I, za§ zmniejszylyby si¢ o 16% w przypadku catkowitych
wymogdéw uwzgledniajacych narzuty kapitalowe (add-on) naktadane w ramach Filara II przez organ nadzoru. W przypadku
funduszy wiasnych, wigkszos¢ firm inwestycyjnych powinna spetnia¢ nowe wymagania w oparciu o istniejgce poziomy
funduszy wiasnych.

9. Wplyw na rynek pracy

Wejscie w zycie ustawy nie wptynie na rynek pracy.

10. Wplyw na pozostale obszary

[] érodowisko naturalne [] demografia [] informatyzacja
[] sytuacja i rozwéj regionalny [] mienie panstwowe [ ] zdrowie

[ ] inne:

Wejscie w zycie ustawy nie wptynie na sytuacje i rozwdj regionalny oraz pozostate obszary, o

o ktérych mowa w pkt 10.
Omowienie wplywu o ) ) ] o _ )
Wejscie w zycie ustawy nie wplynie na wymienione obszary oraz sytuacje¢ ekonomiczng

i spoteczna rodziny, a takze os6b niepetnosprawnych oraz osob starszych.

11. Planowane wykonanie przepisow aktu prawnego

Wykonanie przepiséw aktu prawnego nastapi z dniem jego wejscia w zycie.

12. W jaki sposob i kiedy nastapi ewaluacja efektow projektu oraz jakie mierniki zostang zastosowane?

Ewaluacja efektow projektu bedzie dokonywana na biezaco, na podstawie wnioskow wynikajacych z dziatan nadzorczych
Komisji Nadzoru Finansowego.

Zgodnie z art. 66 dyrektywy IFD, Komisja Europejska we wspolpracy z Europejskim Urzedem Nadzoru Bankowego
i Europejskim Urzedem Nadzoru Gield i Papierow WartoSciowych przygotuje sprawozdanie dotyczace wdrozenia
i stosowania przepisow w zakresie wynagrodzen, obowigzkéw sprawozdawczych i wymogéw ujawniania informacji,
ryzyka $rodowiskowego i spolecznego oraz tadu korporacyjnego, wspdlpracy z panstwami trzecimi. Sprawozdanie
zostanie przedtozone Parlamentowi Europejskiemu i Radzie do dnia 26 czerwca 2024 r.




13. Zalaczniki (istotne dokumenty zZrodlowe, badania, analizy itp.)

Commission Staff Working Document - Review of the prudential framework for investment firms https://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=SWD:2017:0481:FIN:EN:PDF




