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CEDUR

Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

KNF

Wybrane obowigzki firm inwestycyjnych wynikajgce
z wejscia w zycie nowelizacji ustawy o obrocie,
implementujacej przepisy Dyrektywy MIFID Il do
polskiego porzagdku prawnego

Wymogi w zakresie zarzadzania
produktowego (product governance)

Wybrane obowigzki raportowe firm
inwestycyjnych wzgledem klientéw
z uwzglednieniem obowigzku
przekazywania dokumentu KID
(key information document)

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sg wtasnoscia Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materialy dedykowane sg wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie moga by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 1
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Agenda KNF

Zarzadzanie produktowe (ZP) Wybrane obowigzki informacyjne wzgledem
1) Wymogi dla emitenta/wystawcy klienta
Wymogi dla dystrybutora
Tworzenie grupy docelowej 1) Informacja o kosztach i optatach przy
Negatywna grupa docelowa oferowaniu instrumentéw finansowych
Zasady przy zarzgdzaniu portfelem 2) Obowigzek przekazywania inwestorom
Rola compliance inwestujgcym w PRIP dokumentu
Rola organdéw zarzadzajacych informacyjnego KID

3) Jezyk KID

JazLser

~

Prezentacja obejmuje obowigzki dla firm inwestycyjnych i bankdéw, o ktorych
mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

Autorskie prawa majatkowe do materiatdw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgoda UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materialy dedykowane sg wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie moga by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 2
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Wymogi ZP w przepisach UE i aktach 3 poziomu KNF

MIFID IlI:

Artykut 16(3) — Wymogi organizacyjne

24 (2) — Wymogi prowadzenia dziatalnosci

MIFID Il Dyrektywa delegowana (2017/593) — Rozdziat Il - Wymogi dla ZP
Artykut 9: Firma produkujaca instrumenty

Artykut 10: Dystrybutor

Wytyczne ESMA dotyczgce wymogow w zakresie zarzadzania produktami
zgodnie z MiFID Il (2 czerwca 2017; ESMA35-43-620; ver.PL 05.02.2018; zm. ver.PL
23.05.2018)

ESMA Q&As: MIFID Il Investor Protection and Intermediaries Q&As.
Chapter 6. Q2 on Underwriting/placement and PG

Autorskie prawa majatkowe do materiatdw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgoda UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materialy dedykowane sg wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie moga by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 3
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Wymogi ZP w przepisach prawa polskiego KNF

Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi (UOIF):
Artykut 83b (ust. 8-17)

Rozporzadzenie w sprawie trybu i warunkdw postepowania firm inwestycyjnych,
bankow, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankéw powierniczych (,, TrypbWar” - 8.06.2018 r. Dz.U. 2018,
poz.1112)

* Emitent/wystawca oraz udzielajgcy porad emitentom/wystawcom: §§ 30 - 35
e Dystrybutor: §§ 36-49

Autorskie prawa majatkowe do materiatdw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgoda UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materialy dedykowane sg wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie moga by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 4


http://www.knf.gov.pl/
http://www.knf.gov.pl/

CEDUR

Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

Podstawowe pojecia zwiazane z zarzadzaniem produktowym  KNF

Grupa Negatywna
docelowa grupa
docelowa

Klient

docelowy

: Proces
Strategia akceptacji

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sg wtasnoscia Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane sg wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci maja charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 5
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Definicje w zakresie ZP KNF

Firma produkujaca IF — w polskim systemie:

* Firma inwestycyjna (odpowiednio bank, o ktérym mowa w art. 70 ust. 2 UOIF),

 Ktdéra emituje lub wystawia instrument finansowy, lub udziela innym podmiotom, w
ramach dziatalnosci maklerskiej (dziatalnosci, o ktérej mowa w art. 70 ust. 2), o ktorej
mowa w art. 69 ust. 2 i ust. 4 pkt 3, porad w zakresie emitowania lub wystawiania
instrumentu finansowego

Dystrybutor — w polskim systemie:

* Firma inwestycyjna (odpowiednio bank, o ktérym mowa w art. 70 ust. 2 UOIF),

e ktora w ramach prowadzonej dziatalnosci maklerskiej, o ktorej mowa w art. 69 ust. 2 i
4, rekomenduje lub oferuje instrument finansowy albo w inny sposéb umozliwia
nabycie lub objecie instrumentu finansowego przez grupe docelowg

Klient docelowy — klient nalezgcy do grupy docelowej (§ 2 pkt 16 TrybWar)

Grupa docelowa - okreslong grupe nabywcéw instrumentu finansowego, z ktorych

potrzebami, cechami lub celami instrument finansowy jest zgodny, niezaleznie od sposobu

nabycia lub objecia przez nich tego instrumentu (...) (art. 83b ust. 10 UOIF)

Autorskie prawa majatkowe do materiatdw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgoda UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materialy dedykowane sg wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie moga by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 6
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Definicje w zakresie ZP KNF

Negatywna grupa docelowa - wszystkie grupy klientéw, ktérych potrzebom, cechom i
celom instrument finansowy nie odpowiada (§ 31 ust 1 TrybWar)

Strategia dystrybucji - zamierzony sposob, w jaki instrument finansowy moze by¢ nabyty
lub objety przez grupe docelowg. W szczegdlnosci instrument finansowy moze by¢ nabyty
lub objety przez grupe docelowg w ramach prowadzenia dziatalnosci maklerskiej lub w
zwigzku z jej prowadzeniem, bezposrednio lub za posrednictwem innych podmiotéw. (art.
83b ust. 10 UOIF)

Autorskie prawa majatkowe do materiatdw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgoda UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane sg wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie moga by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 7
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ZP w odniesieniu do lokat strukturyzowanych KNF

Obowigzki ZP majg zastosowanie rowniez do lokat strukturyzowanych (LS):

Dom maklerski — posrednictwo w zawieraniu umowy LS oraz doradztwo przy LS (art. 69h
UOIF; wymogi art. 83b stosuje sie odpowiednio)

Bank:

* (producent) ktéry opracowuje LS — art. 88 m ust. 5 Ustawa prawo bankowe

e (dystrybutor) ktéory rekomenduje, oferuje albo w inny sposéb umozliwia otwarcie LS
przez osoby nalezgce do grupy docelowej — art. 88m ust. 9 Ustawa prawo bankowe

wymogi okreslone odpowiednio w:

e art. 88m ust. 5-14 Ustawa prawo bankowe

 §§ 28-46 Rozporzadzenie MF z dn. z dn. 21 stycznia 2019 r. w sprawie swiadczenia przez
banki ustug w odniesieniu do lokat strukturyzowanych (Dz. U. z dnia 7 lutego 2019 r.,,
poz. 231)

Autorskie prawa majatkowe do materiatdw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgoda UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materialy dedykowane sg wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie moga by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 8
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Ogolne zasady KNF

Stosujgc wymogi w zakresie zarzgdzania produktowego firma:

* bierze pod uwage charakter instrumentu finansowego, ustugi inwestycyjnej i grupy
docelowej

* ocenia, czy instrument finansowy moze stanowi¢ zagrozenie dla prawidtiowego
funkcjonowania lub stabilnosci rynkow finansowych

* Precyzyjne definiowanie pojec i terminologii

Autorskie prawa majatkowe do materiatdw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgoda UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe

materiaty dedykowane sg wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie moga by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 9
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Kluczowe wymogi ZP KNF

Analogicznie dla producenta i dystrybutora w zakresie wykonywanych przez niego
CZyNNOoSCi:

YAVIEYENE

zapewniajace, ze Opracowuje

instrument finansowy +
strategia dystrybucji

Wdraza i stosuje

sg odpowiednie dla
grupy docelowej Poddaje
przeglgdowi

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sg wtasnoscia Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 10
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Rozwiazania wdrazane przez emitenta/wystawce (tzw. proces KNF

akceptaCJl produktu)
Okreslenie dla instrumentu finansowego grupy docelowej osobno dla kazdej

kategorii klienta
* Identyfikacja istotnych ryzyk przy nabywaniu/obejmowaniu - ocena czy
instrument finansowy bytby odpowiedni dla grupy docelowej
e QOkreslenie strategii dystrybucji (dystrybucja posrednia lub bezposrednia) —
strategia dystrybucji odpowiednia dla okreslonej grupy docelowej
* Sprawdzenie (weryfikacja wtdrna) przed emisjg/wystawieniem, czy IF
pozostaje zgodny z potrzebami grupy docelowej oraz czy strategia dystrybucji
jest odpowiednia dla grupy docelowej
Regularny przeglad (nowe ryzyka):
v zgodnosci IF z potrzebami grupy docelowe;
v' odpowiedniosci zamierzonej strategii dystrybucji instrumentu dla grupy
docelowej

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane sa wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci maja charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 11
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Rozwiazania wdrazane przez dystrybutora KNF

e Okreslenie dla instrumentu finansowego grupy docelowej osobno dla kazdej
kategorii klienta (rowniez gdy Emitent/Wystawca jej nie okreslili)
e QOkreslenie strategii dystrybuc;ji
* Regularny przeglad (nowe ryzyka):
v' zgodnosci IF z potrzebami grupy docelowej

v' odpowiednio$ci zamierzonej strategii dystrybucji instrumentu dla grupy
docelowej

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane sa wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci maja charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 12
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Inne kluczowe obowigzki KNF

* Emitent/wystawca (gdy zatozyt wykorzystanie podmiotéw trzecich w strategii
dystrybucji) udostepnia tym podmiotom informacje dotyczace: instrumentu
finansowego, sposobu okreslenia grupy docelowej oraz strategii dystrybucji
tego instrumentu finansowego

* Dystrybutor uzyskuje od emitenta/wystawcy informacje o procesie akceptacji
produktu oraz inne informacje, ktore pozwalajg na zrozumienie cech
instrumentu finansowego oraz okreslonej grupy docelowe;j

* Dystrybutor (jednoczesnie emitent/wystawca) nie jest obowigzany do
ponownego okreslenia grupy docelowej oraz strategii dystrybucji, jezeli
okreslit grupe docelowg lub strategie dystrybucji w zwigzku z emitowaniem lub
wystawianiem instrumentu finansowego.

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane sa wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci maja charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 13
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Procedura w przypadku istotnych zmian cech IF KNF

Przed dokonaniem istotnych zmian cech:

 wystawionego lub wyemitowanego IF

e grupy docelowej

e strategii dystrybucji

obowigzek oceny planowanych zmian

Procedura odpowiednio jak przy tworzeniu/przegladzie produktéw przez
emitenta/wystawce.

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane sa wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci maja charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 14
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CEDUR

Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

Okreslanie grupy docelowej Emitent/wystawca - czynniki KNF

Okreslajgc grupe docelowg firma bierze pod uwage (§ 31 ust. 2 TrybWar) m.in:
* Rodzaj klienta (w tym kategoria) — mozliwos¢ bardziej szczegdtowej klasyfikacji
 Wiedze i doswiadczenie — dla rodzaju instrumentu (niezbedne do zrozumienia
przez klienta cech i ryzyka)
e Sytuacja finansowa klienta:
v Poziom akceptacji straty (procentowo)
v' Dodatkowe zobowigzania przekraczajgce zainwestowang kwote
* Tolerancje ryzyka
e Zgodnosc¢ wskaznika zysku do ryzyka zwigzanego z instrumentem finansowym
e Zgodnosc stopy zwrotu z grupg docelowg
* Precyzyjne opisanie kategorii ryzyka zwigzanego z instrumentem
* Ogodlne podejscie klienta docelowego do ryzyka — przypisanie do kategorii
ryzyka

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane sa wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci maja charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 15


http://www.knf.gov.pl/
http://www.knf.gov.pl/

CEDUR

C tumEdk cji dla
stnikéw Rynku

Okre$lanie grupy docelowej Emitent/wystawca — czynniki (2) KNF

* Cele inwestycyjne i potrzeby inwestycyjne klientdéw, z uwzglednieniem ogdlnej
strategii inwestycyjnej klienta docelowego (horyzont czasowy inwestycji,
uszczegotowienie celdw i potrzeb — aspekty szczegdtowe)

e Zaleznosci miedzy czynnikami

Mozliwos¢ zastosowania (przy okreslaniu tolerancji ryzyka i klasyfikacji wskaznika

zysku do ryzyka):

* wskaznika syntetycznego przewidzianego w rozporzgdzeniu Komisji (UE) nr
583/2010 z dnia 1 lipca 2010 r. w sprawie wykonania dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2009/65/WE w zakresie kluczowych informacji dla
inwestorow i warunkow, ktore nalezy spetnic w przypadku dostarczania
kluczowych informacji dla inwestoréw lub prospektu emisyjnego na trwatym
nosniku innym niz papier lub za posrednictwem strony internetowej lub

* o0golnego wskaznika ryzyka przewidzianego w rozporzadzeniu Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1286{2014 (PRIIPS)

Autorskie prawa ma thk owe do materiatéw sg wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszech iowanie, utrwal publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone je! tJ dynie w celach niekomercyjnych, n dpiatnie, za zgoda UKNF, pod
warunkiem podania informacji o p h dzeniu ma t iatow. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestniko wRy nku. Stan pr: awny f ormacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzieri wygtos a prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane sa wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg n t www.knf.gov.pl. 16
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CEDUR

Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

Okre$lanie grupy docelowej Emitent/wystawca — dodatkowe zasddiNF

* Precyzyjne definiowanie pojeé/terminologii

* Mozliwos¢ stosowania dodatkowych czynnikow

e Okreslenie grupy docelowej w sposdb odpowiedni i proporcjonalny

e Okreslenie grupy docelowej bardziej szczegétowo przy skomplikowanych
instrumentach finansowych

* Mniej szczegétowo — dla mniej skomplikowanych instrumentéw — wspdlne
podejscie (grupowanie instrumentéw finansowych oraz ogdlne opisywanie
kryteridéw okreslania grupy docelowej)

* Poziom szczegotowosci grupy docelowej ma zapobiec wtgczeniu klientow z
grupy negatywnej

* Instrument na indywidualne zamodwienie: grupa docelowa = klient

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane sa wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci maja charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 17
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CEDUR

Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

Analiza scenariuszowa — emitent/wystawca KNF

 Obowigzkowa
* Ocena ryzyka niskich wynikdw i czynnikéw je generujacych
e Opis negatywnych zjawisk rynkowych i wptywu na ryzyko niskich wynikow
v' Pogorszenie otoczenia rynkowego
v' Emitent/wystawca w trudnej sytuacji
v’ Instrument niewyptacalny
v Popyt wiekszy niz oczekiwano

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane sa wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci maja charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 18
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CEDUR

Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

Zarzadzanie konfliktami interesow i polityka wynagrodzen KNF

Emitent/wystawca/udzielajacy porad

« ustanowienie/wdrozenie/utrzymanie procedur i rozwigzan dla zapewnienia
zgodnosci proceséw (emisji/wystawiania/udzielania porad) z wymogami w
zakresie zarzgdzania konfliktami intereséw, w tym politykg wynagrodzen

e zapewnienie by wyemitowanie lub wystawienie instrumentow finansowych
nie miato negatywnego wptywu na grupe docelowg ani nie stanowito
zagrozenia dla prawidlowego funkcjonowania Ilub stabilnosci rynkow
finansowych na skutek ograniczenia lub wyzbycia sie przez firme inwestycyjna
wtasnego ryzyka lub wtasnej ekspozycji zwigzanych z aktywami bazowymi tego
instrumentu finansowego w przypadku, gdy firma inwestycyjna jest juz w
posiadaniu aktywow bazowych na wtasny rachunek

* analiza mozliwosci wystgpienia konfliktow/negatywnych skutkéw dla klienta
zajmujgcego przeciwstawna pozycje

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane sa wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci maja charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 19
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CEDUR

Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

Inne obowiazki — emitent/wystawca KNF

e Zamiar wyemitowania/wystawienia instrumentu bierze pod uwage cechy
instrumentu przynoszace korzysci klientowi a nie ze stosowanych przez
emitenta/wystawce albo dystrybutora modeli biznesowych

* Analiza struktury kosztéw i optfat (zgodno$é z potrzebami/celami/cechami
grupy docelowej; wptyw na rentownos¢; ukrywanie kosztéw i optat)

* Strategia dystrybucji — dotarcie do klienta docelowego — wyboér odpowiednich
dystrybutoréw oraz ustug (wptyw ustugi doradztwa)

* Obowigzek zawarcia umowy pisemnej z podmiotem wspotpracujgcym przy
emisji/wystawianiu/udzielaniu porad (wzajemne obowigzki)

» Kwalifikacje pracownikéw firmy (zrozumienie ryzyka instrumentéw)

e Ustanowienie procedury okreslajacej czestotliwos¢ przegladu produktow

(kluczowe zdarzenia oraz dziatania zaradcze)

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 20
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CEDUR

Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

Obowiazki zarzadu i rady nadzorczej emitenta/wystawcy KNF

Zarzad:

* Kontrola nad prawidtowym wypetnieniem obowigzkéw

e Zapewnienie by sprawozdania z przestrzegania przepisow ZP systematycznie
sktadane zarzgdowi obejmowaty informacje 0 instrumentach
wystawianych/emitowanych i strategii dystrybucji

e Sprawozdania dla zarzagdu — na wniosek KNF udostepniane do KNF

Rada nadzorcza

* Monitoruje zmiany i dokonuje okresowych przegladow procesow
(emitowania/wystawiania/udzielania porad) —  wykrywanie  ryzyka
niewywigzania sie z obowigzkow

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 21
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CEDUR

Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

Obowiazki szczegolowe — dystrybutor KNF

* Obowigzek okreslenia grupy docelowej nawet w przypadku gdy
emitent/wystawca jej nie okreslit

* Grupe docelowgq instrumentu lub ustugi firma ustala na etapie ustalania przez
zarzad celdw biznesowych i strategii dystrybucji i przed rozpoczeciem
Swiadczenia ustugi dla tego instrumentu

* Dostosowanie i zgodnosc swiadczonych ustug w odniesieniu do objetych
instrumentow (zwtaszcza ztozonych, o podwyzszonym ryzyku, nieptynnych)

* Okreslenie/ocena sytuacji i potrzeb klienta aby zapewni¢, by interesy klientow
nie zostaty naruszone w wyniku naciskow handlowych lub finansowych.
Okreslenie negatywnej grupy docelowej (zasady jak dla pozytywnej grupy)

e Okreslenie negatywnej grupy docelowej poprzez automatycznie cechy
przeciwstawne - instrument finansowy lub dana ustuga nie odpowiadajg
zadnemu klientowi poza grupg docelows.

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 22


http://www.knf.gov.pl/
http://www.knf.gov.pl/

CEDUR

Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

Obowiazki szczegélowe — dystrybutor (2) KNF

e Zatrudnienie oséb posiadajgcych fachowg wiedze (zrozumienie wiasciwosci
instrumentow, czynnikow ryzyka, potrzeb, cech, celow grupy docelowej)

e Zarzad i rada nadzorcza — obowigzki analogiczne jak w przypadku
emitenta/wystawcy z uwzglednieniem swiadczonych ustug

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 23
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Okreslanie grupy docelowej — dystrybutor KNF

CEDUR

Kryteria wtasciwe dla emitenta/wystawcy — mozliwos¢ bardziej szczegdétowego
okreslenia oraz uwzgledniajgc rodzaj klientow ktérym dystrybutor swiadczy
ustugi oraz rodzaj swiadczonych ustug

Doktadna analiza cech bazy potencjalnych i obecnych klientow

Wykorzystanie publicznie dostepnych danych

Procedura dostosowywania grupy  docelowej  okreslonej przez
emitenta/wystawce do wtasnej bazy klientdw (na zasadzie proporcjonalnosci,
uwzgledniajgc stopnien ztozonosci instrumentu finansowego)

Zgodnosé z podstawowymi zatozeniami grupy docelowej emitenta/wystawcy
Zasada odpowiedniosci/proporcjonalnosci z uwzglednieniem poziomu
ztozonosci instrumentu oraz instrumentdw na zamowienie

Zasady pozyskiwania informacji od emitenta/wystawcy nie objetego ustawg
(rzetelnos¢ informacji, informacje dostepne publicznie, umowa z
emitentem/wystawca)

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 24
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CEDUR

Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

Okreslanie grupy docelowej — dystrybutor (2) KNF

* Obowigzek uwzglednienia przy grupie docelowej i strategii dystrybucji
wszystkich istotnych informacji od wystawcy/emitenta, gdy:
v Dystrybutor nie moze przeprowadzi¢ doktadnej oceny grupy docelowej
(m.in. Instrumenty ztozone, bardzo ryzykowne, nieptynne, innowacyjne
v" Moze wystgpic konflikt intereséw (instrumenty emitowane/wystawiane
przez dystrybutora, inne podmioty nalezgce do grupy kapitatowe;j
dystrybutora, albo gdy dystrybutor otrzymuje zachety
Dodatkowo analiza zasadnosci wytgczenia instrumentu finansowego z
zakresu instrumentow objetych dystrybucja.
* Przy braku mozliwosci petnej oceny grupy docelowej — bez Swiadczenia ustugi
doradztwa
» Klient posredni (profesjonalny/uprawniony kontrahent) nie jest uznawany za
klienta koncowego

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 25
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Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

Okreslanie grupy docelowej — dystrybutor (3) KNF

* Klient profesjonalny —domniemanie wiedzy i doswiadczenia
* Instrumenty dostepne z inicjatywy klienta — ograniczona wiedza dystrybutora
o kliencie

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 26
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Centrum Edukacji dla
Uczestnikéw Rynku

Zasady dystrybucji KNF

e Zakaz dystrybucji gdy instrument nie odpowiada potrzebom i cechom
klientéw (wyjatek — nabycie wytgcznie z inicjatywy klienta)

* Obowigzek uwzglednienia i przeanalizowania strategii dystrybucji
emitenta/wystawcy

« Gdy emitent/wystawca nie podlega przepisom/nie okreslit strategii
dystrybutor jest zobowigzany do okreslenia strategii  dystrybuc;ji
(uwzglednienie bazy klientdéw, rodzaju swiadczonych ustug)

« Gdy emitent/wystawca uznat brak w strategii $wiadczenia doradztwa,
dystrybutor moze uznac, ze swiadczenie doradztwa bedzie stuzy¢ dziataniu w
najlepiej pojetym interesie klienta,

* Gdy emitent/wystawca uznat koniecznos¢ swiadczenia doradztwa, dystrybutor
moze uznac, ze nie bedzie swiadczyt tej ustugi doradztwa (warunek — doktadna
analiza cech instrumentu i grupy docelowej)

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 27
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Zasady dystrybucji (2) KNF

e Dystrybutor swiadczgc ustuge zarzadzania portfelem lub doradztwa moze
uwzgledniac lub wykorzystywac instrumenty finansowe nienalezace do grupy
docelowej klienta do dywersyfikacji ryzyka i zabezpieczania pozycji
wynikajgcych  z  instrumentdw  finansowych, pod warunkiem ze
rekomendowany albo zarzadzany portfel instrumentéw finansowych jako
catos¢ lub jako potaczenie instrumentu finansowego z jego zabezpieczeniem
sg odpowiednie dla tego klienta (brak obowigzku informowania
emitenta/wystawcy o dystrybucji instrumentu poza grupa docelow3)

 Dystrybutor przeprowadza dystrybucje w ramach negatywnej grupy
docelowej jedynie w wyjatkowych sytuacjach, nawet, gdy stuzy to
dywersyfikacji ryzyka klienta

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 28
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Zasady dystrybucji (3) KNF

e @Gdy dystrybutor:
v’ przekazat klientowi informacje
v przeprowadzit ocene odpowiedniosci
v' okreslit konflikty intereséw i sposdb zarzadzania nimi,
oraz dystrybuuje instrument poza pozytywng grupg docelowy, w
sprawozdaniu nt. odpowiedniosci instrumentu uzasadnia te sytuacje
indywidualnymi okolicznosciami i dokumentuje te okolicznosci
* Gdy dystrybutor dystrybuuje instrument do negatywnej grupy docelowej —
uzasadnienie odpowiednio istotne oraz bardziej szczegétowo umotywowane
e Szczegdlna starannos¢ w przypadku nowych instrumentéow finansowych lub
jezeli dokonywania zmian w swiadczonych ustugach.

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod

warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe

materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 29
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Przeglad procedur /rozwiazan oraz instrumentow KNF

 Regularne przeglady dystrybuowanych instrumentéw finansowych oraz
Swiadczonych ustug, z uwzglednieniem wszystkich zdarzen, ktére mogtyby w
znaczacy sposob wplynaé na potencjalne ryzyko dla okreslonej grupy
docelowej

 Okresowy przeglad i aktualizacja rozwigzan — ocena czy produkty/ustugi
pozostajg zgodne z potrzebami, cechami i celami grupy docelowej oraz czy
strategia dystrybucji jest odpowiednia — obowigzek uwzglednienia skarg
klientow

* Obowigzek ponownego okreslenia grupy docelowej (btednie okreslona lub
instrument/ustuga nie sg zgodne 1z potrzebami/cechami/celami grupy
docelowej) — nowa strategia dystrybucji (gdy niezbedne)

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 30
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Interakcja ZP z innymi obowigzkami KNF

Dystrybutor przy podejmowaniu decyzji o zakresie instrumentow
wyemitowanych /wystawionych przez niego lub inng firme, ktdre zamierza
dystrybuowad, rodzaju ustug, odpowiednich grupach docelowych, obowigzany
jest przestrzegac zgodnosci z przepisami, w szczegdlnosci odnosnie:

* ujawniania informacji,

* oceny odpowiedniosci lub adekwatnosci,

e zachet,

e zarzadzania konfliktami interesow.

Ocena odpowiedniosci nie zastepuje obowigzku okreslenia grupy docelowej
(obowiagzki te wykonuje sie réownolegle)

Interakcja ZP vs. PRIIPs — wykorzystanie w ZP informacji z KID

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 31
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Przyklad: KNF
grupa docelowa dla jednostek Funduszy opartych o CoCoBonds

Produkt: Jednostki uczestnictwa funduszu inwestycyjnego inwestujgcego w
warunkowe zamienne papiery wartoSciowe — tzw. obligacje CoCoBonds

* Czyijak mozna okresli¢ Grupe Docelowg dla tego Produktu w kategorii klient
detaliczny?

» Jakie ryzyka niesie produkt dla klientow detalicznych?

* Czy ESMA/KNF wydawaty stanowiska w sprawie instrumentow, w ktore
inwestuje fundusz emitujacy jednostki, dla ktérych okreslamy grupe
docelowg?

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 32
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Przyklad: KNF
grupa docelowa dla jednostek Funduszy opartych o CoCoBonds

Ryzyka dla instrumentéw bazowych, w ktére inwestuje Fundusz inwestycyjny:

* Automatyczna zamiana instrumentu dfuznego na inny instrument (akcja) po
spetnieniu warunku

e Utrata wartosci

Stanowiska nadzorcze:

e 2014: ESMA oraz Joint Committee ESAs — warunkowe zamienne instrumenty
(CoCo instruments) nie sg odpowiednie dla klienta detalicznego

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 33
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Wspélpraca dystrybutora i emitenta/wystawcy KNF
- wymiana informacji

« Zapewnienie w umowach dystrybutor-emitent/wystawca przekazywania
informacji

* Dystrybutor powinien zapewni¢ uzyskanie od emitentéw/wystawcéw nie
podlegajacych przepisom UOIF informac;ji dotyczacych
oferowanych/rekomendowanych instrumentéw finansowych (§ 36 ust. 2
ostatnie zdanie TrybWar) — musi zapewni¢ klientom co najmniej taki sam
poziom ustug i bezpieczenstwa ich swiadczenia, jak w przypadku instrumentow
finansowych wyemitowanych lub wystawionych zgodnie z przepisami o ZP

« Gdy okreslajg dla tego samego instrumentu w tym samym czasie grupe
docelowg — muszg zapewnic¢ by instrumenty byty dystrybuowane w grupie
okreslonej przez emitenta/wystawce oraz ze instrumenty sg dystrybuowane
tylko gdy sg zgodne z grupg docelowa.

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 34
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Wspélpraca dystrybutora i emitenta/wystawcy KNF
- wymiana informacji (2)

* Dystrybutor informuje emitenta/wystawce o zmianie zasad swiadczenia ustugi
doradztwa w ramach strategii dystrybucji

* Obowiazek informowania emitenta/wystawce przez dystrybutora o dystrybucji
poza pozytywna grupa docelowa (wyjatek — zabezpieczenie/dywersyfikacja
ryzyka w ramach portfela)

* Obowigzek informowania emitenta/wystawce przez dystrybutora o dystrybucji
w ramach negatywnej grupy docelowag (nie obowigzuje wyjatek dla
zabezpieczenia/dywersyfikacji ryzyka w ramach portfela)

* Dystrybutor przekazuje emitentowi informacje o sprzedazy oraz przegladach
do wykorzystania w przegladach emitenta/wystawcy (w tym wskazania
btednie okreslonej grupy docelowej, przypadki rozszerzenia strategii
dystrybucji) — zasada proporcjonalnosci oraz mozliwos¢ agregacji danych

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie moga by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na str www.knf.gov.pl. 35
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Whioski dla wdrozenia ZP KNF

1 Konieczne stosowanie zasady proporcjonalnosci

1 Uwzglednienie w procesach: poziomu zaawansowania klientow i ich celow
ryzyka i kompleksowosci produktow

O Przy ustanawianiu/przegladzie rozwigzan dla emitenta/wystawcy/dystrybutora

(w tym Procesu akceptacji produktu) mozliwe jest zaangazowanie wielu

zespotow — kluczowe jest zapewnienie odpowiedniej koordynacji prac,

podziatu odpowiedzialnosci oraz roli Compliance w procesie decyzyjnym

Analiza konfliktow intereséw — przy kazdym nowym produkcie (?)

Mozliwos¢ stosowania automatyzacji/wzorcow/algorytmow wspierajgcych

okreslanie grupy docelowej — np. European MiFID Template (EMT v.2)

O Kluczowa rola informacji przekazywanych miedzy dystrybutorem i wytworcg —
czy zasadne jest wypracowanie standardu na rynku co do formy/zakresu
informacji

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 36
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Whioski dla wdrozenia ZP (2) KNF

d Wyzwanie zwigzane z odmienng oceng tych samych produktow przez réznych
producentow

Wyzwania zwigzane ze zmianami wynikajagcymi z wdrozenia czynnikow ESG
Wyzwania zwigzane z zaangazowaniem Zarzadu i Rady nadzorczej w proces
kontroli prawidtowosci stosowania ZP

Koniecznos¢ pozyskiwania bardziej szczegotowej informacji o wiedzy i
doswiadczeniu klienta o poszczegdlnych typach instrumentéw

Potrzeba wypracowania praktyk/zasad zwigzanych wytwarzaniem produktow
przez emitentdw/wystawcow nie objetych UOIF i interakcjg z podmiotami
regulowanymi MIFID Il

O 0O OO0

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 37
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Obowiazki informacyjne koszty i oplaty przy oferowaniu KNF

Wymogi w zakresie prezentacji klientowi kosztoéw i optat powigzanych —
Rozporzadzenie Delegowane Komisji (UE) nr 2017/565

Art. 50 ust. 2 — firma inwestycyjna ujawnia ex ante i ex-post klientowi informacje o
kosztach i optatach. Zbiorczo zestawia:

a) wszystkie koszty i powigzane optaty naliczone przez firme oraz inne podmioty,
b) wszystkie koszty i optaty zwigzane z wystawianiem instrumentéw finansowych i
zarzgdzania nimi.

Jaka jest rola firmy inwestycyjnej w procesie oferty publicznej w kontekscie
prezentowania informacji o warunkach oferty i kosztow.

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 38
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Obowiazki informacyjne koszty i oplaty przy oferowaniu (2) KNF

Firma inwestycyjna w procesie oferty publicznej moze swiadczy¢:
- Ustuge oferowania
- Ustuge PPZ (przyjecie zapisu na akcje od inwestora)

Firma inwestycyjna moze w ramach umow konsorcjalnych wystepowac w réznych
rolach i Swiadczy¢: obie ww. ustugi, jedynie oferowanie albo jedynie PPZ.

Rola Fl determinuje forme wynagrodzenia Fl, ktdorg firma otrzymuje od emitenta
jako cztonek konsorcjum przy ofercie, przy czym czesc¢ tego wynagrodzenia moze
przekazywac innymi podmiotom (np. doradca prawny)

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 39
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Obowiazki informacyjne koszty i oplaty przy oferowaniu (3) KNF

Zgodnie z Rozporzadzeniem KE 809/2004 (Rozporzadzenie prospektowe) emitent
jest zobowigzany do ujawniania w tresci prospektu okreslonych informacji, w tym:
1. Planowanych wptywow z oferty,

2. Kosztow oferty

3. Maksymalna ilos¢ akcji w ramach oferty.

Celem art. 50 ust. 2 Rozporzadzenia 2017/565 jest koniecznos$¢ przekazania
klientowi informacji o kosztach i optatach pobranych przez firme i osoby trzecie w
zw. ze Swiadczong ustugg. Tres¢ i forma informacji powinna by¢ jasna i nie
wprowadzajgca w btad. Podobne zasady obowigzujg w przypadku Rozporzadzenia
prospektowego).

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 40
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Obowiazki informacyjne koszty i oplaty przy oferowaniu (4) KNF

Whioski:

* Informacja od firmy o wynagrodzeniu pobieranym przez firme od emitenta,
mogtaby wprowadzad klienta w btagd poprzez przekazanie znieksztatconych i
niepetnych danych odnosnie wptywu tych kosztow na zysk z inwestycji — brak
wypetnienia celu z art. 50 ust. 2 Rozporzadzenia 2017/565.

* Informacja o kosztach swiadczonej inwestorowi/klientowi ustugi PPZ powinna
by¢ przekazana klientowi.

* Ustuga oferowania Swiadczona jest na rzecz emitenta. Petny obraz kosztow
oferty, uwzgledniajgcy koszty konsorcjum powotywanego przez emitenta,
przekazywany jest przez emitenta, po zakonczeniu oferty.

* Mozliwe jest zawarcie w raporcie o kosztach dla klienta od ktérego firma
przyjeta zapis odestania do odpowiedniego dokumentu, sporzagdzonego w
zwigzku z oferta, prezentujgcego wynagrodzenie za ustuge oferowania
Swiadczong na rzecz emitenta.

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 41
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Dystrybucja instrumentow finansowych bez KID KNF

Komunikat Urzedu KNF w sprawie obrotu instrumentami typu ETF w zwigzku z

obowigzkami wynikajgcymi z Rozporzadzenia PRIIP:

 PRIP (w tym ETF), wytwarzane przez podmioty z panstw trzecich nie moga by¢
dystrybuowane na terenie Polski, bez jednoczesnego udostepnienia
potencjalnemu inwestorowi kluczowych informacji o produkcie (,,KID — Key
Information Document”).

* Brak mozliwosci doradztwa lub sprzedazy PRIP bez dotgczonego KID

e Zgodnie z Komunikatem Komisji Europejskiej (2017/C 218/02) pt. ,Wytyczne
dotyczace stosowania rozporzadzenia (...) [PRIIPS]”, gdy inwestor indywidualny
na terytorium UE podejmuje decyzje o subskrypcji lub zakupie PRIIP z panstwa
trzeciego, zastosowanie majg wymogi Rozporzgdzenia. W takich przypadkach,
zgodnie z art. 13 ust. 1 Rozporzadzenia, osoba doradzajgca w zakresie PRIIP lub
go sprzedajgca musi przekazac inwestorom indywidualnym KID.

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 42
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Dystrybucja instrumentéw finansowych bez KID (2) KNF

* Rozporzadzenie PRIIP nie rozroznia PRIIP nabytych przez inwestora
indywidualnego z wtasnej inicjatywy albo w inny sposdéb. Obowigzek
przekazania KID nie zostaje zatem wytgczony, w przypadku, gdy podmiot
doradza klientowi w zakresie PRIIP lub dokonuje sprzedazy (dystrybucji) PRIIP

w nastepstwie wytgcznej inicjatywy klienta.

Dodatkowo powstaje watpliwos¢ dotyczaca jezyka, w ktérym sporzadzony jest
KID. Pkt 14 Komunikatu KE stanowi, ze

Zgodnie z art. 7 rozporzgdzenia 1286/2014 KID musi zosta¢ sporzadzony w jezyku
okreslonym przez panstwo cztonkowskie, w ktérym PRIIP jest dystrybuowany, tak
aby inwestorzy indywidualni byli w stanie go zrozumieé. Obecnie brak jest
podstawy w polskich przepisach do okreslenia dla KID innego jezyka niz j.polski.

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sa wtasnoscig Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikéw Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzieri wygtoszenia prezentacji. Przedmiotow:
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 43
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Departament Firm Inwestycyjnych

tel. +48 22 262-50-91 fax +48 22 262 50 77 dif@knf.gov.pl
ul. Piekna 20, 00-549 Warszawa
www.knf.gov.pl

Autorskie prawa majatkowe do materiatéw sg wtasnoscia Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF). Rozpowszechnianie, kopiowanie, utrwalanie, publiczne wykorzystywanie catosci lub czesci dozwolone jest jedynie w celach niekomercyjnych, nieodptatnie, za zgodg UKNF, pod
warunkiem podania informacji o pochodzeniu materiatéw. Materiaty szkoleniowe przygotowane zostaty w ramach projektu Centrum Edukacji dla Uczestnikow Rynku. Stan prawny informacji zawartych w materiatach jest aktualny na dzien wygtoszenia prezentacji. Przedmiotowe
materiaty dedykowane s wytacznie odbiorcom okreslonym w programie seminarium, dostepnym na stronie www.knf.gov.pl. Prezentowane tresci majg charakter informacyjny i nie mogg by¢ utozsamiane ze stanowiskami UKNF, ktére dostepne sg na stronie www.knf.gov.pl. 44
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