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Majac na uwadze cele nadzoru nad rynkiem finansowym, okre$lone w art. 2 ustawy z dnia
21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz.U. z 2015 r. poz. 614 z p6zn. zm.
dalej: ustawa), takie jak zapewnienie prawidtowego funkcjonowania rynku, w tym jego
stabilnosci, bezpieczenstwa oraz przejrzystosci, zaufania do rynku, a takze zapewnienie
ochrony interesow jego uczestnikdw oraz okre$lone w art. 4 ust. 1 pkt 2 i 4 ustawy zadania
Komisji Nadzoru Finansowego, polegajace miedzy innymi na podejmowaniu dziatan
stuzagcych prawidtowemu funkcjonowaniu rynku finansowego oraz dziatah edukacyjnych
i informacyjnych, pragne zwrdcié¢ Panstwa uwage na role, jakg w procesie $wiadczenia ustug
maklerskich przez firmy inwestycyjne petnig stanowiska Urzedu Komisji.

Celem stanowisk Urzedu jest zapewnienie prawidlowego dziatania podmiotéw
nadzorowanych, w szczeg6lnosci w zakresie ochrony intereséw klientow. Stanowiska
zawierajg wyjasnienia i uwagi dotyczace dostrzezonych praktyk firm inwestycyjnych oraz
wyktadnie obowigzujacych przepisdw prawa.

Wyro6zni¢ mozna kilka funkcji spetnianych przez stanowiska.

Po pierwsze, przygotowane przez Urzad stanowiska pozwalajg na lepsze zrozumienie
otoczenia regulacyjnego, co w konsekwencji utatwia przygotowanie i wprowadzenie zmian
w istniejgcych praktykach w zakresie Swiadczenia ustug maklerskich, w szczego6lnosci
w zakresie ochrony najlepiej pojetego interesu klientéw firm inwestycyjnych. Powyzsza
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uwaga zachowuje swoja aktualnos¢ w obrebie zmian legislacyjnych wynikajacych
z implementacji przepisow prawa europejskiego. Za przykfad stanowiska realizujgcego wyzej
wskazany cel mozna wskaza¢ stanowisko w sprawie warunkéw przyjmowania
i przekazywania przez firmy inwestycyjne Swiadczen pienieznych i niepienieznych
(tzw. zachety) z dnia 05 sierpnia 2011r.. sygn. DFL/023/182/1/1/69/11/MK.

Kolejnym celem stanowisk UKNF jest wskazanie podmiotom nadzorowanym wiasciwego
sposobu wypetniania obowigzkéw natozonych przez przepisy prawa. Stanowiska
przyczyniajg sie zatem do upowszechniania jednolitego sposobu rozumienia oraz
wykonywania obowigzkéw administracyjnych, co sprzyja realizacji jednego z celow
funkcjonowania KNF - bezpieczenistwa rynku. Praktyka przygotowywania stanowisk sprzyja
rowniez zachowaniu zasad réwnej konkurencji pomiedzy podmiotami nadzorowanymi.
Ogranicza ona bowiem mozliwo$¢ osiggania przez firmy inwestycyjne nieuprawnionych
korzysci z tytutu nieprzestrzegania przepiséw prawa. Przyktadem stanowiska realizujgcego
powyzsze funkcje jest stanowisko dotyczace postepowania firm inwestycyjnych na rynku
Forex z dnia 17 lipca 2013 r. sygn. DRK/WRM/485/55/1/55/2013/PT. gdzie zwrdcono uwage
miedzy innymi na standard przekazywania informacji klientowi czy ocene odpowiedniosci
ustug maklerskich i instrumentéw finansowych.

Ponadto, stanowiska Urzedu wskazujg konieczne kierunki zmian w modelach dziatania firm
inwestycyjnych. Na powyzsza kwestie zwrdcono uwage w stanowisku UKNF w sprawie
Swiadczenia przez firmy inwestycyjne ustugi doradztwa inwestycyjnego z dnia 27 marca
2012 r. sygn. DRK/023/27/5/V/14/2012/PT. W dokumencie omodwiono przestanki
pozwalajace uznaé, ze ustuga Swiadczona przez firme inwestycyjng ma charakter ustugi
doradztwa inwestycyjnego, jak i przedstawiono liczne przyktady sytuacji, podczas ktérych
firma inwestycyjna $wiadczy ustuge, o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 5 ustawy o obrocie
instrumentami  finansowymi (Dz. U. z 2014 r. poz. 94 z p6zn. zm.) z naruszeniem
obowigzujacych regut.

W stanowiskach Urzad wskazuje rdéwniez na potencjalne czynniki ryzyka dotyczace
dziatalnosci prowadzonej przez firmy inwestycyjne. Realizujgc funkcje ochronng prawa.
Urzad przeciwdziata materializacji ryzyk.

Powyzej przedstawiona charakterystyka stanowisk wskazuje, iz przyczyniajg sie one do
lepszego  rozumienia  regulacji  prawnych, zaréwno juz obowigzujacych, jak
i nowopowstatych, przez podmioty nadzorowane. Podkre$lenia wymaga, ze regulacje te
powinny by¢ uwzgledniane w codziennym funkcjonowaniu firm inwestycyjnych. Stanowiska
UKNF pozwalaja réwniez podmiotom nadzorowanym na zapoznanie sie z praktyka
stosowania prawa przez Urzad oraz oczekiwaniami UKNF eo do prowadzenia przez firmy
inwestycyjne dziatalnosci zgodnie z prawem. Na marginesie nalezy zauwazy¢, iz
postepowanie zgodnie ze stanowiskami przekazanymi przez Urzad minimalizuje ryzyko
narazenia sie podmiotu nadzorowanego na zarzut naruszenia prawa, a w konsekwencji na
zastosowanie przez organ odpowiednich $rodkéw nadzoru. W petni uzasadniony wydaje sie
rowniez poglad, iz znajomos$¢ stanowisk UKNF pozytywnie wpltywa na przestrzeganie przez
podmioty nadzorowane obowiazkéw administracyjnych.

Réwnoczesnie Urzad informuje, iz przygotowanie niniejszego pisma poprzedzone zostato
zaobserwowang przez UKNF praktykg nieuwzgledniania stanowisk organu nadzoru
w dziatalnosci firm inwestycyjnych. Urzad w trakcie procesu BION doméw maklerskich oraz
przeprowadzanych kontroli zidentyfikowat niepokojace zjawisko zamierzonego odstepowania
przez firmy inwestycyjne od analizy wptywu stanowisk Urzedu na prowadzong dziatalnos¢
oraz braku dziatan dostosowawczych do przepisow™ prawa bedacych przedmiotem stanowisk
UKNF. Brak aktywnosci Inspektora Nadzoru. Zarzadu lub Rady Nadzorczej w tym zakresie



moze S$wiadczyé o obnizonej kulturze compliance w przedsiebiorstwie, za$§ naruszenie
przepisbw analizowanych w stanowiskach UKNF moze by¢ podstawg wszczecia
odpowiedniego postepowania nadzorczego.

Jednoczes$nie, przypominam, ze od roku 2011 zostalty wydane w szczeg6lnosci nastepujgce
stanowiska Urzedu zwigzane z wykonywaniem dziatalnosci przez firmy inwestycyjne:

1. Warunki przyjmowania i przekazywania przez firmy inwestycyjne S$wiadczen
pienieznych i niepienieznych (tzw. zachety), (z dnia 05 sierpnia 2011 r., sygn.
DFL/023/182/1/1/69/11/MK).

2. Stanowisko UKNF w sprawie $wiadczenia przez firmy inwestycyjne ustug doradztwa
inwestycyjnego, (z dnia 27 marca 2012 r. sygn. DRK/023/27/5/V/14/2012/PT).

3. Stanowisko UKNF w sprawie postepowania firm inwestycyjnych na rynku Forex,

(z dnia 17 lipca 2013 r. sygn. DRK/WRM/485/55/1/55/2013/PT).

4. Uzupetniajgce stanowisko UKNF w sprawie $wiadczenia przez firmy inwestycyjne
ustugi doradztwa inwestycyjnego, (z dnia 3 wrze$nia 2013 r. sygn.
DRK/WRM/485/7/7/69/2013/MK/PT).

5. Stanowisko UKNF w zakresie funkcjonowania w ramach firm inwestycyjnych
systemu nadzoru zgodnos$ci dziatalnosci z prawem (compliance), (z dnia 27 maja 2014
r. sygn. DRK/WRM/485/60/1/2014/MK).

6. Stanowisko UKNF w sprawie przechowywania $rodkéw pienieznych klientow przez
firmy inwestycyjne, (z dnia 23 kwietnia 2015 r. sygn.
DRK/WRM/485/32/1/MK/25/2015).

7. Stanowisko UKNF dotyczgce wymaganego poziomu depozytu zabezpieczajgcego dla
instrumentu finansowego, (z dnia 21 lipca 2015 r. sygn.
DRK/WRM/485/33/4/2015/46/PT).

Z powazaniem,
PRZE WODNICZACY



