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WSTEP

Przepisy prawa, zaréwno europejskiego, jaki i polskiego stwarzajg bankom moz-
liwo$¢ $wiadczenia ustug maklerskich (art. 111 u.o.i.f.) lub ustug niebedacych
dziafalno$cig maklerska (art. 70 ust. 2 u.o0.i.f.). Wykonywanie tej dziatalnosci
moze nastgpi¢ w dwdch trybach. Oba sg prawnie reglamentowane i podlegaja
nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego (KNF). Korzystanie z tych ustug opa-
trzone jest wieloma rodzajami ryzyka, stad tez z pobudek natury ekonomicznej,
do ktorych zalicza sie przede wszystkim asymetrie informacyjna na niekorzy$¢
ustugobiorcy? (klienta), w tym brak mozliwosci nadzoru ze strony klienta dziatan
ustugodawcy (banku) $wiadczenie tych ustug podlega interwencji ustawodawcy
skutkujgcej stworzeniem po pierwsze, ram prawnych tej dziatalnosci, w tym
przepisdéw o charakterze gwarancyjnym i ochronnym dla klienta oraz objecie tej
dziatalno$ci nadzorem ze strony panstwa (poprzez panstwowe organy nadzoru).
Niniejsze opracowanie stanowi wskazanie oraz charakterystyke obowigzkow
bankéw wobec klientéw, przewidzianych w u.o.i.f., jako akcie o podstawowym
znaczeniu dla wykonywania tej dziatalnosci oraz aktach wykonawczych do tej
ustawy.

ADRESACI PUBLIKACIJI

Niniejsze opracowanie jest skierowane przede wszystkim do 0séb, ktdre korzystajg
z ustug inwestycyjnych bankéw (klientéw ustug finansowych), pracownikéw
bankdéw wykonujgcych czynnosci w ramach $wiadczonych przez bank ustug in-
westycyjnych oraz innych oséb zainteresowanych tg problematykg. Poszczegélne
zagadnienia zostaty zaprezentowane w taki sposéb, aby z lektury niniejszej publi-
kacji mogty skorzysta¢ rowniez osoby poczatkujace, ktdre posiadajg podstawowa
wiedze w przedmiotowym zakresie badz tez chcg dopiero uzyskac podstawowe
informacje na temat bankowosci inwestycyjne;.

ZAKRES MERYTORYCZNY PUBLIKACII

Problematyka dziatalno$ci maklerskiej lub dziatalno$ci o podobnym charakte-
rze zostata obszernie uregulowana zaréwno przez prawodawce unijnego, jak
i krajowego. Tym samym, ze wzgledu na ogdlny charakter tej broszury oraz
ograniczenia natury technicznej, brak jest mozliwosci kompleksowego opraco-
wania poruszanej problematyki. Zakres merytoryczny publikacji zostat zatem

! Sojka T. (red.), Cywilnoprawna ochrona inwestoréw korzystajacych z ustug maklerskich na rynku kapitatowym, War-
szawa 2016, s. 29.
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ograniczony jedynie do przedstawienia obowigzkéw bankdw, jako jednych
z wielu podmiotéw mogacych, po spetnieniu szeregu wymogow prawnych
i organizacyjnych $wiadczy¢ ustugi na rynku finansowym. Niejednokrotnie
podmioty te wspdtpracujg ze sobg w wykonywaniu poszczegdlnych ustug, stad
tez dla petnego scharakteryzowania poszczegblnych czynnosci i odpowiedzial-
nosci za wypetnienie poszczegolnych obowigzkéw, bedzie takze mowa o tych
podmiotach, przy czym rozwazania zostang ograniczone jedynie do watkéw
niezbednych z punktu widzenia bankdw.

Podstawowym zrodtem dla przygotowania niniejszej publikacji sg przepisy
prawa powszechnie obowigzujgcego. Prezentowane tresci zostaty uzupetnione
o dostepna na rynku literature przedmiotu, aby czytelnik niniejszego opracowania
posiadat mozliwosS¢ poszerzenia prezentowanej wiedzy.
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WYKAZ SKROTOW ORAZ StOWNICZEK POJEC

Bank — zgodnie z art. 2 Prawa bankowego — osoba prawna utworzona zgodnie
z przepisami ustaw, dziatajaca na podstawie zezwolen uprawniajgcych do wy-
konywania czynnosci bankowych obcigzajacych ryzykiem $rodki powierzone
pod jakimkolwiek tytutem zwrotnym

MiIFID Il — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15
maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajgca
dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE

MIFIR — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) Nr 600/2014
z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz
zmieniajace rozporzadzenie (EU) nr 648/2012

MAR - Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014
z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie
w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parla-
mentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/
WE i 2004/72/WE

Rozporzadzenie 2017/565 — Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/565
z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego
i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i warunkéw
prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych
na potrzeby tej dyrektywy

Prawo bankowe — Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (t.j.:
Dz. U.z 2017 r. poz. 1876)

u.o.i.f. — Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(tj.: Dz. U.z 2018 r. poz. 771), implementujaca Dyrektywe MiFID I

Rozporzadzenie MRiF — Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia
6 marca 2017 r. w sprawie systemu zarzadzania ryzykiem i systemu kontroli
wewnetrznej, polityki wynagrodzen oraz szczegdtowego sposobu szacowania
kapitatu wewnetrznego w banku (Dz. U. z 2017 r. poz. 637)

Rozporzadzenie w sprawie szczegétowych warunkéw — Rozporzgdzenie Mi-
nistra Finanséw z dnia 29 maja 2018 r. w sprawie szczegdtowych warunkoéw
technicznych i organizacyjnych dla firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych
mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, i bankéw
powierniczych (Dz. U. z 2018 r. poz. 1111)
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Rozporzadzenie w sprawie trybu i warunkéw postepowania — Rozporzadze-
nie Ministra Finansow z dnia 30 maja 2018 r. w sprawie trybu i warunkéw
postepowania firm inwestycyjnych, bankdéw, o ktérych mowa w art. 70 ust.
2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankdéw powierniczych
(Dz. U.z 2018 r. poz. 1112)

ASO - alternatywny system obrotu, przez ktéry rozumie sie prowadzony poza
rynkiem regulowanym wielostronny system kojarzacy oferty kupna i sprzedazy
instrumentoéw finansowych w taki sposéb, ze do zawarcia transakcji dochodzi
w ramach tego systemu, zgodnie z okreSlonymi zasadami oraz w sposéb nie-
majgcy charakteru uznaniowego

Bezposredni dostep elektroniczny — system teleinformatyczny umozliwiajacy
skrécenie czasu przestania zlecenia do systemu jego wykonania
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1. POJECIE | ZAKRES BANKOWOSCI
INWESTYCYJNEJ

Zdefiniowanie ustug bankowosci inwestycyjnej w perspektywie obowigzujacych
przepisow prawnych stwarza trudnosci. Przepisy MiFID Il wprowadzajg nieznane
dotad polskiemu prawodawstwu pojecie ,ustug inwestycyjnych” i ,dziatalnosci
inwestycyjnej”, ktdre oznaczajg wszelkiego rodzaju ustugi i dziatalno$¢ wymie-
nione w zataczniku | sekcja A, tj.:

1) przyjmowanie i przekazywanie zlecen w odniesieniu do jednego lub wiekszej
liczby instrumentéw finansowych,

2) wykonywanie zleceh na rachunek klientow,

3) zawieranie transakcji na wtasny rachunek,

4) zarzadzanie portfelem,

5) doradztwo inwestycyjne,

6) gwarantowanie emisji instrumentéw finansowych lub subemisja instru-
mentéw finansowych z gwarancjg przejecia emisji,

7) subemisja instrumentow finansowych bez gwarancji przejecia emisji,

8) prowadzenie MTF? oraz

9) prowadzenie OTF3,

odnoszace sie do wszelkiego rodzaju instrumentéw wymienionych w zatgczniku

| sekcja C, tj.:

1) zbywalne papiery warto$ciowe,

2) instrumenty rynku pienieznego,

3) jednostki uczestnictwa w przedsiebiorstwach zbiorowego inwestowania,

4) transakcje opcyjne, transakcje typu futures, swap, kontrakty terminowe
typu forward oraz wszelkie inne kontrakty pochodne dotyczace papierdéw
wartosciowych, instrumentéw dewizowych, stép procentowych lub opro-
centowania, uprawnien do emisji lub innych instrumentéw pochodnych,
indeksow finansowych lub $rodkéw finansowych, ktére mozna rozlicza¢
fizycznie lub w $rodkach pienigznych,

2 Wielostronna platforma obrotu — system wielostronny prowadzony przez firme inwestycyjng lub operatora rynku,
ktéry kojarzy wiele deklaracji gotowosci zakupu i sprzedazy instrumentéw finansowych przez osoby trzecie — w systemie
i zgodnie ze swoimi zasadami niemajacymi charakteru uznaniowego — w sposéb skutkujacy zawarciem kontraktu.

3 Zorganizowana platforma obrotu — system wielostronny niebedacy rynkiem regulowanym ani MTF, w ramach ktd-
rego umozliwia sie interakcje wielu deklaracji gotowosci zakupu i sprzedazy obligacji, strukturyzowanych produktéw
finansowych, uprawnien do emisji lub instrumentéw pochodnych, sktadanych przez osoby trzecie w sposéb skutkujacy
zawarciem kontraktu.
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8)
9)

transakcje opcyjne, transakcje typu futures, swap, kontrakty terminowe
typu forward oraz wszelkie inne kontrakty pochodne dotyczace towardw,
ktére muszg by¢ rozliczane w $rodkach pienieznych lub ktére mogg byc¢
rozliczane w Srodkach pienieznych wedtug uznania jednej ze stron, w przy-
padku innym niz niedotrzymanie warunkéw lub innego rodzaju zdarzenie,
skutkujace rozwigzaniem kontraktu,

transakcje opcyjne, transakcje typu futures, swapy oraz wszelkie inne
kontrakty pochodne dotyczace towardw, ktére mozna rozlicza¢ fizycznie,
pod warunkiem ze podlegajg one obrotowi na rynku regulowanym, MTF
lub OTF, z wyjatkiem produktéw energetycznych sprzedawanych w obro-
cie hurtowym, stanowigcych przedmiot obrotu na OTF, ktére muszg by¢
rozliczane fizycznie,

transakcje opcyjne, transakcje typu futures, swap, kontrakty terminowe
typu forward oraz wszelkie inne kontrakty pochodne dotyczace towardw,
ktére mozna rozlicza¢ fizycznie oraz ktére nie zostaty wymienione w inny
spos6b niz w pkt 6 niniejszej sekcji i ktdre nie sg przeznaczone do celéw
handlowych i wykazujg wtasciwosci innych pochodnych instrumentéw
finansowych,

instrumenty pochodne dotyczgce przenoszenia ryzyka kredytowego,
kontrakty finansowe na transakcje réznicowe,

10) transakcje opcyjne, transakcje typu futures, swapy, kontrakty terminowe

typu forward oraz wszelkie inne kontrakty pochodne odnoszace sie do
stawek klimatycznych, opfat przewozowych lub stép inflacji lub innych
urzedowych danych statystycznych, ktére musza by¢ rozliczane w $rodkach
pienieznych lub mozna rozlicza¢ w $rodkach pienieznych wedfug uznania
jednej ze stron w przypadku innym niz niedotrzymanie warunkéw lub
innego rodzaju zdarzenia skutkujgcego rozwigzaniem kontraktu, a takze
wszelkiego rodzaju inne kontrakty pochodne dotyczace aktywdw, praw,
zobowigzan, indeksow oraz Srodkdéw niewymienionych gdzie indziej w tej
sekcji, ktore wykazujg wtasciwosci innych pochodnych instrumentéw
finansowych, uwzgledniajgc, miedzy innymi, czy podlegajg one obrotowi
na rynku regulowanym, OTF lub MTF,

11) uprawnienia do emisji obejmujgce dowolne jednostki uznane za spetniajgce

wymogi dyrektywy 2003/87/WE (system handlu uprawnieniami do emisji),

$wiadczone przez firmy inwestycyjne — kazdg osobe prawna, ktérej dziatalnos¢
prowadzona w sposob zawodowy i regularny polega na Swiadczeniu tych ustug
na rzecz osob trzecich badz prowadzeniu jednego lub wiekszej liczby rodzajow
tej dziatalnosci. Podkreslenia wymaga, ze regulacja MiFID Il nie odnosi sie
wytgcznie do dziatalnosci bankow.
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Natomiast polskie przepisy implementujgce MiFID Il albo postugujg sie pojeciem
dziatalnosci maklerskiej (art. 69 ust. 2 u.0.i.f.), albo wskazujg dziatalno$¢ bankéw,
ktéra nie stanowi dziatalnosci maklerskiej (art. 70 ust. 2 u.0.i.f.), lecz w istocie
opiewa na wykonywanie czynnosci zaliczanych w przepisach ww. ustawy do
dziatalnosci maklerskiej. Inaczej mowigc, jezeli czynnosci te sg wykonywane
na podstawie art. 70 ust. 2 u.o.i.f., nie stanowig dziatalno$ci maklerskiej
stosownie do tresci art. 70 ust. 3 u.o.i.f. Natomiast, jezeli sg wykonywane
na podstawie innych przepiséw, anizeli art. 70 ust. 2 u.o.i.f. (w tym takze
art.111 u.o.i.f) lub inny podmiot funkcjonujacy na rynku, stanowig dziatalno$¢
maklerskg. W niniejszej publikacji przyjeto, ze przez bankowos¢ inwestycyjng
rozumie sie dziatalno$¢ wykonywang przez banki na podstawie (i w zakresie)
art. 70. ust. 2 lub art. 111 u.o.i.f., czyli obejmujaca wykonywanie czynnosci
okreslonych w art. 69 u.o.i.f., stosownie do tego przepisu polegajacych na:

1) przyjmowaniu i przekazywaniu zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw
finansowych,

2) wykonywaniu zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych na ra-
chunek dajacego zlecenie,

3) nabywaniu lub zbywaniu na wtasny rachunek instrumentéw finansowych,

4) zarzadzaniu portfelami, w skfad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba
instrumentéw finansowych,

5) doradztwie inwestycyjnym,
6) oferowaniu instrumentéw finansowych,

7) S$wiadczeniu ustug w wykonaniu zawartych umoéw o subemisje inwestycyj-
ne i ustugowe lub zawieraniu i wykonywaniu innych umoéw o podobnym
charakterze, jezeli ich przedmiotem sg instrumenty finansowe,

8) prowadzeniu ASO,
9) prowadzeniu OTF,
10) przechowywaniu lub rejestrowaniu instrumentéw finansowych, w tym

prowadzeniu rachunkdéw papieréow wartosciowych, rachunkéw derywatéw
i rachunkéw zbiorczych, oraz prowadzeniu rachunkdéw pienieznych,

11) udzielaniu pozyczek pienieznych w celu dokonania transakcji, ktorej
przedmiotem jest jeden Iub wieksza liczba instrumentéw finansowych,
jezeli transakcja ma by¢ dokonana za posrednictwem firmy inwestycyjnej
udzielajgcej pozyczki,

12) doradztwie dla przedsiebiorstw w zakresie struktury kapitafowej, strategii
przedsiebiorstwa lub innych zagadnien zwigzanych z takg strukturg lub stra-
tegia,
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13) doradztwie i innych ustugach w zakresie tgczenia, podziatu oraz przejmo-
wania przedsiebiorstw,

14) wymianie walutowej, w przypadku gdy jest to zwigzane z dziatalno$cig
maklerskg okreslong powyzej,

15) sporzadzaniu analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych
rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczacych transakcji w zakresie
instrumentéw finansowych,

16) Swiadczeniu ustug dodatkowych zwigzanych z subemisjg ustugowg lub
inwestycyjna,

17) wykonywaniu czynnosci okreslonych w pkt 1-9 oraz 10-16 powyzej,
ktorych przedmiotem sg instrumenty bazowe instrumentéw pochodnych,
wskazanych w art. 2 ust. 1 pkt 2 lit. d-f oraz i u.o.i.f., jezeli czynnosci te
pozostajg w zwigzku z dziatalnoscig maklerska.

Przyjetg definicje bankowosci inwestycyjnej nalezy utozsamiac z podejsciem

szerokim, zgodnie z ktorym aktywnos$¢ banku w zakresie $wiadczenia tych ustug

skierowana jest zarowno do klientéw detalicznych, jak i instytucjonalnych®.

|
Przez bankowos$¢ inwestycyjng rozumie sie $wiadczone przez bank ustugi
w ramach dziafalnosci wykonywanej na podstawie (i w zakresie) art. 70 ust.

2 lubart. 111 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, czyli dziafalnosci
obejmujacej wykonywanie czynnosci okreslonych w art. 69 ust. 2 i 4 tej ustawy.

4 P Niedziotka, Bankowos¢ inwestycyjna. Inwestorzy, banki i firmy inwestycyjne na rynku finansowym, Warszawa
2015, s. 27.
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2. PODSTAWY PRAWNE PROWADZENIA
DZIALALNOSCI W ZAKRESIE BANKOWOSCI
INWESTYCYJNEJ

Mozliwos¢ prowadzenia dziatalnosci w zakresie bankowos$ci inwestycyjnej
przyznajg bankom przepisy u.o.i.f. oraz Prawa bankowego, przy czym regula-
Cja tego ostatniego sposrod wymienionych aktow prawnych jest szczatkowa.
Ogranicza sie bowiem do wskazania w art. 6 ust. 1 Prawa bankowego, ze banki
mogg $wiadczy¢ inne ustugi finansowe oraz wykonywac inne czynnosci, jezeli
przepisy odrebnych ustaw uprawniajg je do tego. Natomiast, u.o.i.f. jest owg
odrebng ustawg uprawniajacg bank do podejmowania $cisle okreslonych czyn-
nosci w zakresie obrotu instrumentami finansowymi. Jezeli chodzi o wzajemny
stosunek obu regulacji, wskaza¢ nalezy, ze przepisy ustawy o obrocie majg
charakter lex specialis w stosunku do przepiséw Prawa bankowego, na co
wskazuje bezposrednio regulacja art. 70 ust. 4 u.o.i.f.

U.o.i.f. reguluje zasady, tryb i warunki podejmowania i prowadzenia dziatalnosci
w zakresie obrotu instrumentami finansowymi, prawa i obowigzki podmiotow
uczestniczgcych w tym obrocie oraz wykonywanie nadzoru w tym zakresie
(art. 1 ust. 1 u.0.i.f.). Przepisy u.o.i.f. przewidujg $wiadczenie ustug z zakresu
bankowosci inwestycyjnej w dwojaki sposob, tj. na podstawie:

1) art. 111 ust. 1 u.o.i.f. bank z siedzibag na terytorium RP moze prowadzi¢
dziatalno$¢ maklerskg po uzyskaniu stosownego zezwolenia Komisji Nad-
zoru Finansowego;

2) art. 70 ust. 2 u.o.i.f. bank z siedzibg na terytorium RP moze, bez zezwole-
nia Komisji Nadzoru Finansowego na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej
wykonywac¢ wskazane w tym przepisie czynnosci, bedace co do zasady
dziatalno$cig maklerska.

Podstawg prawng $wiadczenia ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej sg
przepisy ustawy o obrocie instrumentami finansowymi: art. 111 ust. 1 lub
art. 70 ust. 2.

W pierwszym przypadku dziatalno$¢ ta nie jest w zaden sposob ograniczona.
Bank moze wykonywac¢ wszystkie czynnosci z zakresu dziatalnosci maklerskiej
(wymienione w art. 69 ust. 2 i 4 u.0.i.f.). Natomiast, w drugim przypadku (art.
70 ust. 2 u.0.i.f.) bank moze wykonywac czynnos$ci polegajace na:
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1) przyjmowaniu i przekazywaniu zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw fi-
nansowych,

2) wykonywaniu zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych na ra-
chunek dajgcego zlecenie,

3) nabywaniu lub zbywaniu na wtasny rachunek instrumentéw finansowych,

4) zarzadzaniu portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba
instrumentéw finansowych,

5) doradztwie inwestycyjnym,
6) oferowaniu instrumentéw finansowych,

o ile przedmiotem tych czynno$ci sg papiery wartosciowe, o ktérych mowa
w art. 4 ust. 1 pkt 2 lub inne niedopuszczone do obrotu zorganizowanego in-
strumenty finansowe oraz obligacje, o ktérych mowa w art. 39p ust. 1 ustawy
0 autostradach ptatnych oraz o Krajowym Funduszu Drogowym® (sg to czynnosci
wskazane w art. 69 ust. 2 pkt 1-6 u.o0.i.f.),

1) Swiadczeniu ustug w wykonaniu zawartych umoéw o subemisje inwestycyjne
i ustugowe lub zawieraniu i wykonywaniu innych uméw o podobnym cha-
rakterze, jezeli ich przedmiotem sg instrumenty finansowe (sg to czynnosci
wskazane w art. 69 ust. 2 pkt 7 u.o.i.f.),

2) nabywaniu lub zbywaniu na wtasny rachunek instrumentéw finansowych,
0 ile przedmiotem tych czynnosci sg dopuszczone do obrotu zorganizowa-
nego obligacje, listy zastawne oraz inne zbywalne papiery warto$ciowe
inkorporujace prawa majatkowe odpowiadajgce prawom wynikajgcym
z zaciagnietego dtugu, inne niz okre$lone w pkt 1, lub instrumenty po-
chodne, ktérych instrumentem bazowym sg obligacje, listy zastawne, inne
zbywalne papiery wartosciowe inkorporujgce prawa majgtkowe odpowia-
dajgce prawom wynikajgcym z zaciggnietego dtugu, stopa procentowa lub
waluta (sg to czynnosci wskazane w art. 69 ust. 2 pkt 3 u.o.i.f.).

Art. 70 ust. 3 u.o.i.f. wskazuje, ze wykonywanie przez bank, zgodnie z art.

70 ust. 2 u.o.i.f., czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 tej ustawy, nie

stanowi dziatalnosci maklerskiej. Natomiast, przepis art. 69 ust. 2, do ktérego

odsyta art. 70 ust. 2 u.o.i.f., stanowi w sposéb bezposredni, ze dziatalnos¢
maklerska obejmuje wykonywanie wskazanych enumeratywnie w tym przepisie
czynnosci. Zatem oba przepisy, chociaz dotyczg wykonywania tych samych
czynnosci odmiennie je definiujg (jako dziatalno$¢ maklerskg i nie-maklerska).

5 Ustawa z dnia 27 pazdziernika 1994 r. o autostradach ptatnych oraz o Krajowym Funduszu Drogowym (Dz. U.
22017 r. poz. 1057).
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Niemniej, z punktu widzenia klienta ustug banku w tym zakresie nie ma to
znaczenia. Zaréwno jeden, jak i drugi tryb jest prawnie reglamentowany,
a klientowi przystuguje ochrona przewidziana w przepisach u.o.i.f.

Pomimo tego, ze dziatalnos¢ wykonywana przez banki na podstawie art. 70 ust.
2 u.0.i.f., stosownie do tresci tego przepisu, nie wymaga uzyskania zezwolenia
KNF na prowadzenie dziatalnoSci maklerskiej wydanego na wniosek, o ktérym
mowa w art. 82 tej ustawy, ztozony przez zainteresowany podmiot, banki nie
mogg ani rozpocza¢ dziatalnosci w tym zakresie, ani tez jej prowadzi¢ bez
»akceptacji” organu nadzoru. Biorgc pod uwage przepisy Prawa bankowego
dotyczace zakresu i zasad podejmowania okreslonej dziatalnosci przez banki,
w tym zezwolen jakie muszg uzyska¢ na prowadzenie dziatalnosci, wskazac
nalezy, ze pomimo zwolnienia wprowadzonego w art. 70 ust. 2 u.o.i.f., dzia-
falno$¢ w tym zakresie wymaga uzyskania zezwolenia KNF, tyle tylko, ze jest
to akt administracyjny regulowany przepisami Prawa bankowego, wydawany
po spetnieniu szeregu wymagan przewidzianych w przepisach u.o.i.f., jako
przepisdw szczegodlnych w stosunku do Prawa bankowego.

Pomimo tego, ze dziatalnos$¢ bankdéw prowadzona na podstawie art. 70 ust. 2
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, zgodnie z przepisami tej ustawy nie
wymaga uzyskania zezwolenia KNF, banki nie mogg ani rozpocza¢ dziatalnosci
w tym zakresie, ani tez jej prowadzi¢ bez ,akceptacji” organu nadzoru (KNF).
Dziatalno$¢ w tym zakresie wymaga uzyskania zezwolenia KNF, tyle tylko, ze jest
to akt administracyjny wydawany na podstawie przepiséw Prawa bankowego,
wydawany po spetnieniu szeregu wymagan przewidzianych w przepisach
ustawy, jako przepiséw szczegblnych w stosunku do Prawa bankowego.
Zezwolenia KNF wymaga zaréwno utworzenie banku, jak i zmiana zakresu
jego dziatalnosci w przypadku, gdy dziata juz on na rynku bankowym. Takie
rozwigzanie petni rowniez funkcje gwarancyjng — weryfikacji podlega réwniez
przygotowanie do wypetniania obowigzkdéw wobec klientdw.

Zezwolenia wymaga zaréwno utworzenie banku, jak i zmiana zakresu jego dzia-
talnosci w przypadku, gdy dziata juz on na rynku bankowym. Zgodnie z art. 31
ust. 1 Prawa bankowego wniosek do KNF o wydanie zezwolenia na utworzenie
banku powinien zawiera¢ m.in. okre$lenie czynnosci bankowych, do ktérych
wykonywania bank ma by¢ upowazniony, oraz dane o przedmiocie i zakresie
zamierzonej dziafalnosci, w tym okreslenie czynnosci, o ktérych mowa w art.
69 ust. 2 pkt 1-7 u.o.i.f., ktére bank zamierza wykonywac¢ zgodnie z art. 70
ust. 2 tej ustawy. W prowadzonym postepowaniu KNF weryfikuje zgodnos$¢
zamierzonej dziatalno$ci z przepisami prawa, w tym takze z przepisami u.o.i.f.
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Ponadto, bank jest zobowigzany zatgczy¢ do wniosku projekt statutu (art.
31 ust. 2 pkt 1 Prawa bankowego), ktory powinien okresla¢ m.in. siedzibe,
przedmiot dziatania i zakres dziatalnosci banku z uwzglednieniem czynnosci,
o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1-7 u.o.i.f. (art. 31 ust. 3 pkt 2 Prawa
bankowego). Dodatkowo rozpoczecie dziatalnosci przez bank wymaga uzyskania
odrebnego zezwolenia KNF w trybie art. 36 ust. 1 Prawa bankowego. Do wnio-
sku inicjujacego postepowanie przed KNF w tym trybie zatgcza sie dokumenty
przewidziane w przepisach europejskich, odpowiadajgce zakresowi czynnosci,
o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1-7 u.o.i.f., a takze procedury oraz opis
rozwigzan i systemow, w zakresie czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2
pkt 1-7 u.o.i.f., ktére bank zamierza wykonywac zgodnie z art. 70 ust. 2 u.o.i.f.

Jezeli chodzi o wspomniang zmiane zakresu dziatalnosci (w tym rozszerzenie
0 ustugi bankowosci inwestycyjnej) nastepuje ona poprzez zmiane statutu banku,
ktora podobnie jak utworzenie banku i rozpoczecie przez niego dziatalnosci,
wymaga zezwolenia KNF na podstawie art. 34 ust. 2 Prawa bankowego. KNF
ma obowigzek wezwac do uzupetnienia wniosku, jezeli nie odpowiada on
wymaganiom okreslonym w przepisach Prawa bankowego oraz moze zazgdac
uzupetniajacych danych lub dokumentéw (art. 34 ust. 3 w zw. z art. 33 Prawa
bankowego), w tym takze dokumentdéw w postaci procedur, oraz opisu rozwig-
zan i systemodw, o ktérych mowa powyzej (art. 34 ust. 3 w zw. z art. 36 ust.
2a Prawa bankowego). Tym samym, w kazdym trybie procesu licencyjnego,
KNF weryfikuje dokumentacje banku oraz jego przygotowanie do $wiadczenia
ustug inwestycyjnych przed rozpoczeciem Swiadczenia ustug. W pozniejszym
okresie poprzez szereg Srodkéw nadzorczych (w tym takze prowadzone kon-
trole oraz okresowe oceny nadzorcze) KNF nadzoruje dziatalno$¢ bankow
w zakresie $wiadczenia ustug bankowosci inwestycyjnej, majac na wzgledzie
przede wszystkim cele nadzoru nad rynkiem finansowym, przewidziane w art.
2 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym®, do
ktérych zalicza sie: zapewnienie prawidtowego funkcjonowania tego rynku, jego
stabilnosci, bezpieczenstwa oraz przejrzystosci, zaufania do rynku finansowego,
a takze zapewnienie ochrony intereséw uczestnikéw tego rynku réwniez poprzez
rzetelng informacje dotyczaca funkcjonowania rynku, przez realizacje celow
okreslonych w ustawach szczegolnych, w tym réwniez w przepisach Prawa
bankowego oraz u.o.i.f.

Podkreslenia wymaga, ze zmiany statutu banku wymaga réwniez wykonywanie
dziaftalnosci na podstawie art. 111 ust. 1 u.o.i.f. Bank ubiegajacy sie o wydanie
zezwolenia, o ktérym mowa w tym przepisie winien dokona¢ stosownych zmian
w statucie, co podlega weryfikacji przez organ nadzoru prowadzacy postepowanie

6 T.j.:Dz. U.z2018r. poz. 621.
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0 wydanie zezwolenia. Tym samym, statut banku, bez wzgledu na podstawe
prawng dziatalnosci zawsze bedzie odzwierciedlat zakres Swiadczonych przez
niego ustug inwestycyjnych.

Obecnie wiekszo$¢ bankéw $wiadczy ustugi bankowosci inwestycyjnej na pod-
stawie art. 70 ust. 2 u.o.i.f.

Na podstawie przepiséw u.o.i.f. wydano akty wykonawcze do tej ustawy:

1) Rozporzadzenie w sprawie szczegéfowych warunkdw,
2) Rozporzadzenie w sprawie trybu i warunkow postepowania.

Pierwsze sposréd wymienionych rozporzadzen okresla szczegétowe warunki
techniczne i organizacyjne wymagane do prowadzenia dziatalno$ci przez bank
w zakresie, o ktérym mowa w art. 70 ust. 2 u.o.i.f., w tym m.in.:

1) sposéb i szczegdtowe warunki przechowywania, rejestrowania i zabez-
pieczenia instrumentéw finansowych oraz Srodkéw pienieznych klientow,
w tym szczegdtowe warunki wykorzystywania instrumentéw finansowych
i Srodkéw pienieznych klientow, w szczegdlnosci dla celdéw zabezpieczenia
oraz kategorie podmiotéw, w ktérych mogg by¢ deponowane $rodki pieniezne
klientow,

2) sposob i szczegdtowe warunki rejestrowania zawieranych transakcji oraz

przechowywania i archiwizacji dokumentéw i innych no$nikéw informacji
sporzgdzanych w zwigzku z prowadzeniem dziatalnosci.

Drugi akt prawny wskazany powyzej okresla tryb i warunki postepowania ban-
kéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 u.o.i.f. w odniesieniu do wykonywania
czynnosci w ramach $wiadczenia ustug bankowos$ci inwestycyjnej w zakresie:
1) promowania $wiadczonych ustug oraz kontraktow z potencjalnymi klientami,
2) zawierania transakcji i dokonywania rozliczen,

3) traktowania klientéw jako klientéw profesjonalnych lub detalicznych,

4) $wiadczenia ustug,

5) ustanawiania i realizacji zabezpieczen spfaty kredytdw i pozyczek udzielonych
na nabycie instrumentéw finansowych oraz zabezpieczenia wierzytelno-
$ci na instrumentach finansowych, jezeli konstrukcja tych instrumentéw
umozliwia ustanowienie zabezpieczenia,

6) przyjmowania i przekazywania jakichkolwiek $wiadczen pienieznych lub
niepienieznych w zwigzku z prowadzeniem dziatalnosci maklerskiej,

7) przekazywania sprawozdan oraz termindw ich przekazywania klientowi,
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8) emitowania lub wystawiania instrumentéw finansowych lub udzielania
porad w zakresie emitowania lub wystawiania instrumentu finansowego
albo rekomendowania lub oferowania albo w inny sposdb umozliwiania
nabycia lub objecia instrumentu finansowego.

Dziatalnos¢ bankéw w zakresie bankowosci inwestycyjnej jest réwniez
regulowana przez akty wykonawcze do ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, ktére zawierajg takze przepisy dotyczace obowigzkdéw bankoéw
wobec klientéw korzystajacych z ustug bankowosci inwestycyjnej. Sa to
akty prawne powszechnie obowigzujace.

Wykaz bankéw komercyjnych prowadzacych dziatalno$é na podstawie art.
70 ust. 2 u.o.i.f. wraz z zakresem czynnosci wykonywanych w ramach tej
dziatalnosci zostat zamieszczony na stronie internetowej KNF (www.knf.
gov.pl) w zakfadce poswieconej podmiotom sektora bankowego. Podstawg
prowadzenia wykazu i jego aktualizacji sg przepisy u.o.i.f. implementujgce
przepisy MiFID II. Zakres dziatalnosci zostat okreslony poprzez wskazanie
punktow, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2, przy zatozeniu, ze przedmiotem
czynnosci okreslonych w pkt 1-6, stosownie do art. 70 ust. 2 u.o.i.f. mogg by¢
wytgcznie papiery warto$ciowe emitowane przez Skarb Panstwa lub NBP, lub
inne niedopuszczone do obrotu zorganizowanego instrumenty finansowe oraz
obligacje, o ktérych mowa w art. 39p ust. 1 ustawy o autostradach pfatnych
oraz o Krajowym Funduszu Drogowym.
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3. ISTOTA WYBRANYCH UStUG BANKOWOSCI
INWESTYCYJNEJ

W nawigzaniu do wspomnianej wczesniej praktyki polegajacej na prowadze-
niu przez banki dziafalnosci na podstawie art. 70 ust. 2 u.o.i.f. w tej czesci
niniejszego opracowania dokonano wytgcznie charakterystyki ustug, o ktérych
mowa w tym przepisie.

Przyjmowanie i przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw fi-
nansowych polega na zobowigzaniu banku do przyjmowania i przekazywania
tych zlecen do innego podmiotu, w tym do emitenta instrumentu finansowego,
wystawcy instrumentu finansowego lub sprzedajgcego taki instrument, w celu ich
wykonania lub kojarzeniu dwoch lub wiecej podmiotow w celu doprowadzenia
do zawarcia transakcji miedzy tymi podmiotami (art. 74b u.o.i.f.).

Wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych polega
na nabywaniu lub zbywaniu instrumentéw finansowych na rachunek zlecenio-
dawcy, lub dokonywaniu innych czynnosci wywotujgcych réwnowazne skutki,
ktorych przedmiotem sg instrumenty finansowe badz na zawieraniu przez bank
na wtasny rachunek umaow kupna lub sprzedazy instrumentéw finansowych ze
zleceniodawcg, lub na przyjmowaniu zapiséw na emitowane lub wystawiane
instrumenty finansowe (art. 73 ust. 11 2 u.o.i.f.). W zakresie nieuregulowanym
w u.0.i.f. do umowy o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentow
finansowych stosuje sie odpowiednio przepisy Kodeksu cywilnego’ dotyczace
umowy zlecenia, z wyfaczeniem art. 737.

Natomiast nabywanie lub zbywanie na wtasny rachunek instrumentéw finan-
sowych polega na nabywaniu, lub zbywaniu tych instrumentow we wtasnym
imieniu albo na wykonywaniu innych czynnosci wywotujgcych réwnowazne
skutki, w tym w celu pefnienia funkcji animatora rynku lub w celu wykonania
zlecenia klienta (art. 74d u.o.i.f.).

Zarzadzanie portfelem, w ktérego sktad wchodzi jeden lub wigksza liczba
instrumentéw finansowych polega na podejmowaniu i realizacji decyzji inwe-
stycyjnych na rachunek klienta, w ramach pozostawionych przez klienta do
dyspozycji zarzadzajgcego srodkéw pienieznych lub instrumentdw finansowych
(art. 75 ust. 1 u.0.i.f).

Ustuga doradztwa inwestycyjnego polega na przygotowaniu, z inicjatywy banku
albo na wniosek klienta oraz przekazywaniu klientowi, okreslonej pisemnej, ustnej
lub w innej formie, w tym takze elektronicznej (spetniajgcej wymog trwatego

7 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (t. j.: Dz. U. z 2018 r. poz. 1025).
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nos$nika), przygotowanej w oparciu o potrzeby i sytuacje klienta rekomendacji,
dotyczacej nabycia lub zbycia jednego lub kilku instrumentdw finansowych, albo
dokonania innej czynno$ci wywotujacej réwnowazne skutki, ktérej przedmiotem
sg instrumenty finansowe. Rekomendacja moze dotyczy¢ powstrzymania sie
od wykonania takiej czynnosci (art. 76 ust. 1 u.o.i.f.).

Przez ustuge oferowania instrumentéw finansowych u.o.i.f. rozumie podej-
mowanie na rzecz emitenta papieréw wartosciowych, wystawcy instrumentu
finansowego lub sprzedajgcego instrument finansowy czynnosci prowadzacych
do nabycia przez inne podmioty instrumentéw finansowych przez prezentowanie
w dowolnej formie i w dowolny sposéb, udostepnianych przez emitenta, wystawce
lub sprzedajacego, informacji o instrumentach finansowych i warunkach ich
nabycia, stanowigcych wystarczajgcg podstawe do podjecia decyzji o nabyciu
tych instrumentéw lub przez posredniczenie w zbywaniu instrumentéw finan-
sowych nabywanych przez podmioty w wyniku prezentowania tych informacji,
lub tez przez prezentowanie indywidualnie oznaczonych adresatom, w dowolnej
formie i w dowolny sposéb, udostepnianych przez emitenta, wystawce lub
sprzedajgcego informacji w celu promowania, bezpos$rednio lub posrednio,
nabycia instrumentu lub zachecania do ich nabycia (art. 72 u.o.i.f.).

Wskazac¢ nalezy, ze definicja oferowania instrumentéw finansowych zostata
rozszerzona nowelizacjg u.o.i.f. z dnia 1 marca 2018 r. Przedmiotowa zmiana,
nie tyle wynika z wdrozenia MiFID I, co z konsekwentnych dziatan Urzedu
Komisji Nadzoru Finansowego, podyktowanych konieczno$cig wzmocnienia
bezpieczenstwa obrotu i ochrony klienta ustug bankowosci inwestycyjnej,
jako inwestora lokujgcego swoje $rodki z wykorzystaniem ustug posrednikdw.
Bezspornie w petni uzasadnione dziatania Urzedu skutkujg tym, ze w procesie
oferowania instrumentéw finansowych miesci sie takze ustuga przyjmowania
i przekazywania zlecen. Zatem kazde objete definicjg oferowania instrumentow
finansowych posrednictwo polegajgce na pozyskiwaniu kapitatu jest dziatalno-
$cig nadzorowana i licencjonowang (koniecznos¢ uzyskania zezwolenia Komisji
Nadzoru Finansowego na prowadzenie takiej dziatalnosci).

Swiadczenie ustug w zakresie bankowosci inwestycyjnej podlega réwniez in-
nym przepisom anizeli wskazane powyzej. Oprécz norm publicznoprawnych
skutkujgcych stworzeniem ram prawnych do prowadzenia tej dziatalnosci oraz
zagwarantowania odpowiedniej ochrony klientom, wskazac réwniez nalezy,
ze do korzystania z tych ustug niezbedne jest nawigzanie stosunku umownego
pomiedzy bankiem, a klientem, ktéry podlega rezimowi prawnemu o charakterze
cywilnoprawnym®. Umowy o $wiadczenie ustug w zakresie bankowos$ci inwesty-

& Wiecej na ten temat: Sojka T. (red.), Cywilnoprawna ochrona inwestoréw korzystajacych z ustug maklerskich na rynku
kapitatowym, Warszawa 2016, s. 26 i nast.
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cyjnej sg umowami dwustronnie zobowigzujgcymi, co oznacza, ze obowigzek
Swiadczenia w ramach zawartej umowy cigzy na obu stronach. Zwigzanie sie
stron umowg zobowigzujgcg polega na tym, ze jedna strona wobec drugiej ma
mozliwo$¢ zadania okreslonego zachowania (spetnienia okre$lonego w umowie
$wiadczenia). W przypadku umow dwustronnie zobowigzujgcych mechanizm
ten ma zastosowanie w obu kierunkach (w kierunku zaréwno klienta wobec
banku, jak i banku wobec klienta). Ponadto, umowy o $wiadczenie tych ustug
Sg umowami wzajemnymi, co z kolei oznacza, ze zobowigzanie do $wiadczenia
cigzace na obu stronach jest ekwiwalentne (odpowiednie). | wreszcie, umowom
o $wiadczenie ustug w zakresie bankowosci inwestycyjnej mozna przypisac
ceche konsensualnosci, czyli do zawarcia takiej umowy wystarczy zgodne
o$wiadczenie woli banku (przedstawiciela banku) oraz klienta. Tym samym,
wskazac¢ nalezy, ze faczaca klienta z bankiem umowa stanowi dla niego pod-
stawe dla zadania odpowiedniego zachowania ($wiadczenia) po stronie banku,
ktdre zostato okre$lone w tej umowie. Strony umowy posiadajg obowigzki, ktére
powinny wobec siebie spetnic.
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4. CHARAKTERYSTYKA RYZYKA ZWIAZANEGO
Z KORZYSTANIEM Z UStUG BANKOWOSCI
INWESTYCYJNEJ

Zarbwno przepisy publicznoprawne, jak i cywilnoprawne nie eliminujg ryzyka
zwigzanego z korzystaniem z ustug bankowosci inwestycyjnej. Wprowadzenie
obu reziméw prawnych, w tym takze natozenie na banki szeregu obowigzkéw
wobec klientéw ma jedynie na celu zmitygowanie tego ryzyka oraz dostarczenie
klientowi wiedzy na temat produktéw, z ktdrych zamierza skorzystac i ryzyk, jakie
sie z tym wigza. Cechg ustug bankowosci inwestycyjnej jest przede wszystkim,
wspomniana we wstepie, asymetria informacyjna, polegajaca na dysponowaniu
przez bank i podmioty z nim wspotpracujgce w wykonaniu niektérych ustug
wieksza i bardziej profesjonalng wiedza. Pomimo zagwarantowania klientowi ob-
szernych informacji, zwtaszcza klienci zaliczani do grupy klientéw detalicznych ze
wzgledu na wyspecjalizowany charakter tych ustug, nie sg w stanie w petni ocenic¢
ich jakosci nawet po zakonhczeniu ich $wiadczenia oraz na biezgco nadzorowac
dziatalno$ci banku w zakresie wykonania ustugi®. Ponadto, w obliczu mnogosci
i roznorodnos$ci rozwigzan przyjetych na rynku — ofert bankéw $wiadczacych
podobne ustugi, po stronie klienta moze wystepowac trudno$¢ w poréwnaniu
tych ofert i wyborze najkorzystniejszej dla niego. Niemniej, nowelizacja u.o.i.f.
z 1 marca 2018 r., implementujaca MiFID I, przyczynia sie do pomnigjszenia
ryzyka wystepujgcego po stronie klienta zwigzanego z korzystaniem z ustug
bankowos$ci inwestycyjnej, przede wszystkim poprzez dostarczenie mu szeregu
informacji, ktére pozwolg na podejmowanie $wiadomych decyzji inwestycyjnych
oraz zwiekszenie wiedzy w zakresie ryzyk jakie wigzg sie ze Swiadczeniem
konkretnych ustug (pomniejszenie asymetrii informacyjnej, o ktérej mowa po-
wyzej), a takze poprzez okreslenie szczegdtowych warunkow organizacyjnych
i technicznych stuzacych stworzeniu mozliwosci skutecznego dochodzenia
ewentualnych roszczen, w tym dotarcia do nagran rozméw i korespondencii,
ktdra zostata wytworzona pomiedzy klientem, a bankiem.

9 Sojka T. (red.), Cywilnoprawna ochrona inwestoréw korzystajacych z ustug maklerskich na rynku kapitatowym, War-
szawa 2016, s. 30.
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5. OBOWIAZEK DOKONANIA KLASYFIKACIJI
KLIENTA

Na banku spoczywa obowigzek dokonania klasyfikacji klienta (podziatu klientéw
na kategorie) do jednej z trzech grup (art. 3a ust. 4 u.o.i.f.):

1. Klient detaliczny,
2. klient profesjonalny,
3. uprawniony kontrahent.

Krag podmiotéw zaliczanych do grupy klientéw profesjonalnych i uprawnio-
nych zostat wymieniony odpowiednio w art. 3 pkt 39b i 39d u.o.i.f. Przyjete
rozréznienie jest oparte na kryterium posiadania lub braku doswiadczenia
i wiedzy, pozwalajagcym na podejmowanie wfasciwych decyzji inwestycyjnych
oraz wiasciwg ocene ryzyka zwigzanego z tymi decyzjami.

Klient profesjonalny to — zgodnie z art. 3 pkt 39b u.o.i.f. — podmiot, na ktérego
rzecz jest lub ma by¢ $wiadczona co najmniej jedna z ustug, o ktérych mowa
w art. 69 ust. 2 lub 4 u.o.i.f. (dziatalnos¢ maklerska), ktory posiada do$wiadcze-
nie i wiedze pozwalajgce na podejmowanie wtasciwych decyzji inwestycyjnych,
jak rowniez na wtasciwg ocene ryzyka zwigzanego z tymi decyzjami, ktéry jest:

1. bankiem,

2. firmg inwestycyjna,

3. zaktadem ubezpieczen,
4

funduszem inwestycyjnym, alternatywng spotkg inwestycyjng, towarzystwem
funduszy inwestycyjnych lub zarzadzajacym ASI w rozumieniu ustawy
o funduszach inwestycyjnych,

5. funduszem emerytalnym lub towarzystwem emerytalnym w rozumieniu
ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o0 organizacji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych (Dz. U. z 2017 r. poz. 8701 1321),

6. towarowym domem maklerskim,

7. podmiotem zawierajgcym, w ramach prowadzonej dziatalno$ci gospodar-
czej, na wiasny rachunek transakcje na rynkach kontraktow terminowych,
opcji lub innych instrumentdéw pochodnych albo na rynkach pienieznych
wytacznie w celu zabezpieczenia pozycji zajetych na tych rynkach, lub
dziatajgcym w tym celu na rachunek innych cztonkdw takich rynkéw, o ile
odpowiedzialno$¢ za wykonanie zobowigzan wynikajgcych z tych transakcji
ponoszg uczestnicy rozliczajacy tych rynkdw,

8. inng niz wskazane w pkt 1-7 instytucjg finansowa,
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10.

11.

12.

13.

14.

inwestorem instytucjonalnym innym niz wskazany w pkt 1-8 prowadzacym
regulowang dziatalno$¢ na rynku finansowym,

podmiotem prowadzacym poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej dziatal-
nos$¢ rownowazng do dziatalnosci prowadzonej przez podmioty wskazane
w pkt 1-9,

przedsiebiorcg spetniajgcym co najmniej dwa z ponizszych wymogow, przy
czym rownowarto$¢ kwot wskazanych w euro jest obliczana przy zastosowa-
niu Sredniego kursu euro ustalanego przez Narodowy Bank Polski na dzieh
sporzadzenia przez danego przedsiebiorce sprawozdania finansowego:

a) suma bilansowa tego przedsiebiorcy wynosi co najmniej 20 000
000 euro,

b) osiggnieta przez tego przedsiebiorce warto$¢ przychoddw ze sprzedazy
wynosi co najmniej 40 000 000 euro,

c) kapitat wtasny Iub fundusz wtasny tego przedsiebiorcy wynosi co
najmniej 2 000 000 euro,

organem publicznym, ktéry zarzadza dfugiem publicznym, bankiem cen-
tralnym, Bankiem Swiatowym, Miedzynarodowym Funduszem Walutowym,
Europejskim Bankiem Centralnym, Europejskim Bankiem Inwestycyjnym
lub inng organizacjg miedzynarodowg petnigcg podobne funkcije,

innym inwestorem instytucjonalnym, ktoérego gtéwnym przedmiotem
dziatalnosci jest inwestowanie w instrumenty finansowe, w tym podmioty
zajmujgce sie sekurytyzacjg aktywow lub zawieraniem innego rodzaju
transakcji finansowych,

podmiotem innym niz wskazane w pkt 1-13, ktéry jest traktowany jak klient
profesjonalny na podstawie art. 3a ust. 1 u.o.i.f., tj. w zwigzku z uznaniem
jego pisemnego zadania o takie traktowanie, po spetnieniu przez niego
przestanek okreslonych w tym przepisie (posiadanie wiedzy i doSwiadczenia
pozwalajgcego na podejmowanie wiasciwych decyzji inwestycyjnych, jak
rowniez na wtasciwg ocene ryzyka zwigzanego z tymi decyzjami).

Uprawniony kontrahent to — zgodnie z art. 3 pkt 39d u.o.i.f. — podmiot, ktdry jest:

1.

klientem profesjonalnym, o ktérym mowa w pkt 1-10 oraz 12 i 13 powyzej,
z ktérym bank, w ramach Swiadczenia ustug polegajgcych na przyjmo-
waniu i przekazywaniu zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finanso-
wych, wykonywaniu zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych
na rachunek dajgcego zlecenie lub nabywaniu lub zbywaniu na wtasny
rachunek instrumentéw finansowych, zawiera transakcje lub posredniczy
w ich zawieraniu,
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2. klientem profesjonalnym, o ktérym mowa w pkt 11 powyzej, ktéry na swoj
wniosek zostat przez bank uznany za uprawnionego kontrahenta (po spet-
nieniu przestanek okreslonych w przepisach europejskich), z ktérym bank,
w ramach $wiadczenia ustug polegajacych na przyjmowaniu i przekazywa-
niu zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych, wykonywaniu
zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych na rachunek dajacego
zlecenie lub nabywaniu lub zbywaniu na wtasny rachunek instrumentéw
finansowych, zawiera transakcje lub posredniczy w ich zawieraniu,

3. klientem z innego panstwa czfonkowskiego, ktéry posiada status upraw-
nionego kontrahenta zgodnie z przepisami prawa panstwa cztonkowskiego,
w ktérym ma siedzibe lub miejsce zamieszkania.

Natomiast, w stosunku do klientéw detalicznych w u.o.i.f. przyjeto definicje
negatywng. Wobec tego, wszystkie pozostate podmioty korzystajgce z ustug
w zakresie bankowosci inwestycyjnej niezaliczane do kategorii klientéw profe-
sjonalnych lub uprawnionych kontrahentéw sa traktowane jak klient detaliczny
(art. 3 pkt 39c u.0.i.f.). Od powyzszej zasady u.o.i.f. przewiduje jednak pewien
wyjatek. Zgodnie bowiem z art. 3a ust. 1 u.o.i.f., na pisemne zadanie podmiotu
innego niz zaliczany z mocy ustawy przez art. 3 pkt 39b u.o.i.f. do kategorii
klientéw profesjonalnych i w zakresie okre$lonym w tym zadaniu, bank moze
traktowac taki podmiot jak klienta profesjonalnego, pod warunkiem, ze posiada
on wiedze i doswiadczenie pozwalajgce na podejmowanie wiasciwych decyzji
inwestycyjnych oraz wfasciwg ocene ryzyka zwigzanego z tymi decyzjami. Bank
przed uwzglednieniem takiego zadania ponadto, jest zobowigzany ustali¢ wiedze
tego klienta o zasadach traktowania klientéw profesjonalnych przy $wiadczeniu
ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej. W przypadku, gdy klient takiej wiedzy
nie posiada, bank jest zobowigzany przekaza¢ klientowi wszelkie informacje,
aby podejmowane przez klienta w tym zakresie decyzje byty Swiadome, co
do skutkéw, jakie sie z nimi wigzg. Bank moze réwniez na podstawie ust. 2
tego przepisu traktowac klienta profesjonalnego jak klienta detalicznego oraz
na podstawie ust. 3, w okreslonych przypadkach traktowac¢ uprawnionego
kontrahenta jak klienta detalicznego albo klienta profesjonalnego.

Sklasyfikowanie klienta do poszczegolnych grup (klient detaliczny, klient profe-
sjonalny, uprawniony kontrahent) determinuje obowiazki banku wobec niego,
w tym przede wszystkim obowigzki o charakterze informacyjnym. Najwiekszy
zakres ochrony przepisy u.o.i.f. przyznajg klientom detalicznym, ktéry polega
na obowigzku przekazywania najbardziej szczegétowych informacji dotycza-
cych ustugi oraz ryzyk jakie sie wigzg z jej Swiadczeniem, a takze uzyskiwania
dodatkowych zgdd ze strony klienta na dokonanie poszczegolnych czynnosci
na jego zlecenie.
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Analiza praktyki bankowej prowadzi do wniosku, ze najczestszymi nieprawidto-

wymi praktykami stosowanymi przez banki w zakresie klasyfikacji klienta sg:

1. brak weryfikacji istnienia przestanek, o ktérych mowa powyzej i przyznanie
»Z gory zaftozonej” kategorii klienta,

2. brak ustalenia wiedzy klienta o zasadach traktowania klientéw profesjonal-
nych w przypadku rozpatrywania zgdania o zmiane kategorii.

Wobec powyzszego, klient powinien zwréci¢ szczegdlng uwage na to, czy zostat
mu przedtozony przez pracownika banku do uzupetnienia test (ankieta) wiedzy
i doSwiadczenia oraz po jego wypetnieniu i ocenie przez pracownika banku
informacja o przyznanej kategorii i 0 wynikajgcych z tej klasyfikacji prawach
i obowigzkach.

Przepisy ustawy o obrocie instrumentami finansowymi wprowadzajg
obowiagzek klasyfikacji klienta do jednej z trzech grup: klient detaliczny,
klient profesjonalny, uprawniony kontrahent. Klasyfikacja klienta determinuje
pozostate obowigzki banku wobec klienta. Najwiekszy zakres ochrony
przyznano klientom detalicznym.
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6. OBOWIAZKI DOKONANIA OCENY
ODPOWIEDNIOSCI (ADEKWATNOSCI)

Oproécz ustalenia wiedzy i doswiadczenia klienta pozwalajgcego na podejmowanie
przez niego wtasciwych decyzji inwestycyjnych oraz dokonanie wtasciwej oceny
ryzyka zwigzanego z tymi decyzjami, bank jest zobowigzany do pozyskania
informacji dotyczacych (art. 83g ust. 1 w zw. z art. 83h ust. 1 u.o.i.f.):

1. wiedzy i do$wiadczenia w zakresie inwestowania na rynku finansowym,
2. sytuacji finansowej, w tym zdolnosci do ponoszenia strat oraz
3. celdéw inwestycyjnych, w tym poziomu akceptowalnego ryzyka.

Skutecznym narzedziem do realizacji powyzszego obowigzku jest ankieta zawie-
rajgca pytania ze wskazanych obszaréw. Udzielenie przez klienta odpowiedzi
na te pytania pozwala na przeprowadzenie oceny.

Zgromadzenie informacji w powyzej wskazanym zakresie ma stuzy¢ nie tylko
dokonaniu wtasciwej klasyfikacji klienta i stworzeniu mu wtasciwego poziomu
ochrony, lecz takze ma za zadanie stworzenie mozliwosci przeprowadzenia
oceny adekwatnosci instrumentu finansowego (czy ustuga lub instrument fi-
nansowy sg dla niego odpowiednie) i okreslenia grupy docelowej (wypetnienia
innych obowigzkow ustawowych). Z brakiem mozliwosci ustalenia powyzszych
okolicznosci u.o.i.f. wigze okre$lone skutki prawne. Mozna w tym zakresie
wyrézni¢ dwa przypadki:

1. stwierdzenie, ze ustuga lub instrument finansowy bedacy przedmiotem tej
ustugi nie sg odpowiednie dla klienta lub potencjalnego klienta,

2. stwierdzenie, ze nie ma mozliwosci dokonania oceny, czy ustuga lub instru-
ment finansowy bedacy przedmiotem tej ustugi sg dla klienta odpowiednie.

W obu sposrod wymienionych przypadkéw materializuje sie obowigzek po stronie banku
w postaci przekazania stosownej informacji klientowi. Od realizacji powyzszych
obowigzkdéw bank moze odstgpi¢ w przypadku zawierania umowy o wykonywanie
zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych lub umowy o przyjmo-
wanie i przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych,

gdy (art. 83h ust. 5 u.0.i.f.):

1. przedmiotem umowy beda wytgcznie nieskomplikowane instrumenty
finansowe oraz

2. umowa jest zawierana z inicjatywy klienta lub potencjalnego klienta, oraz

3. klient lub potencjalny klient zostat poinformowany przez firme inwestycyjng,
7e zawarcie umowy nie jest zwigzane z obowigzkiem oceny odpowiedniosci
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ustugi lub instrumentu finansowego, oraz ze nie bedzie on korzystat z ochro-
ny, jaka zapewniatoby mu wykonanie przez bank takiego obowigzku, oraz

4. bank spefnia wymogi zwigzane z zarzadzaniem konfliktami intereséw.

Uzycie przez ustawodawce w przepisie art. 83h ust. 5 u.o.i.f. spdjnika ,oraz”
wskazuje, ze wymienione przestanki muszg zosta¢ spetnione facznie (wszyst-
kie). Pamieta¢ rdwniez nalezy, ze przepis zaweza zakres ustug bankowosci
inwestycyjnej, do ktérych mozna zastosowac ten tryb (wymieniono jedynie
wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych oraz przyj-
mowanie i przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych).

Analiza praktyki bankowej prowadzi do wniosku, ze najczesciej dochodzi do
nieprawidtowosci polegajacej na tym, ze pracownik banku nie dokonuje oceny
adekwatnosci instrumentu finansowego lub dokonuje tej oceny w taki sposob,
aby jej wynik byt pozytywny (instrument finansowy byt adekwatny, odpowied-
ni dla klienta). Takie dziatanie ma na celu nawigzanie stosunku umownego
z klientem, chociaz oferowana usfuga inwestycyjna nie jest dostosowana do
potrzeb i sytuacji klienta. Nalezy pamietac, ze klientowi gwarantuje sie dostep
do informacji dotyczacych oferowanej ustugi i z uprawnienia tego moze skorzy-
sta¢ w kazdym czasie. Wobec tego, ma on mozliwos¢ i powinien zweryfikowac
podejmowane przez pracownika banku czynnosci przed nawigzaniem stosunku
umownego (podpisaniem umowy o Swiadczenie ustug).

Innym nieprawidfowym zachowaniem po stronie banku jest stosowanie wska-
zanych powyzej wytgczeh w przypadku, gdy nie zaistniaty przestanki ustawowe
do ich stosowania. W $wietle przytoczonej powyzej tresci art. 83h ust. 5 u.o.i.f.
klient powinien w przedktadanych mu dokumentach poszukiwa¢ w szczegdlinosci
nastepujacych informacji:

1. otym, po czyjej stronie zostata wykazana inicjatywa do zawarcia umowy,

2. 0 braku zwigzku pomiedzy zawarciem umowy, a oceng adekwatnosci
(odpowiedniosci) ustugi lub instrumentu finansowego oraz o wynikajgcym
z tego ograniczeniu ochrony.
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7. OBOWIAZKI §ZCZEGOLOWE BANKOW
WOBEC KLIENTOW

U.o.i.f. wprowadza szczeg6towe obowiazki bankéw wobec klientéw dotyczace
Swiadczenia ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej. Niektore z nich odnoszg
sie jedynie do poszczegblnych ustug. Podkreslenia wymaga okoliczno$¢, ze zo-
staty one sformufowane w oparciu o zasady: dziafania w jak najlepiej pojetym
interesie klienta oraz szeroko rozumianego raportowania, w tym przekazywania
informacji o ryzykach zwigzanych z wykonaniem ustugi, a takze sprawozdan
z ich wykonania. Takie rozwigzania realizujg przyjete w MiFID Il postulaty
podnoszenia $wiadomosci klienta w zakresie ustug $wiadczonych przez firmy
inwestycyjne, do ktérych zalicza sie banki.
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8. OBOWIAZKI GWARANTUJACE BEZPIECZENSTWO
SRODKOW POWIERZONYCH PRZEZ KLIENTA

Bank ma obowigzek deponowac $rodki pieniezne powierzone przez klientow
w zwigzku ze $wiadczeniem tych ustug w sposéb umozliwiajgcy wyodrebnie-
nie tych Srodkéw od wtasnych Srodkéw oraz ustalenie wysokos$ci roszczen
klientow o zwrot tych $rodkéw pienieznych (art. 73 ust. ba u.o.i.f.). Ponadto,
ustawodawca zagwarantowat bezpieczenstwo srodkéw pochodzgcych od klienta
w przypadkach wszczecia postepowania egzekucyjnego przeciwko bankowi
— $rodki klienta nie podlegajg zajeciu w przypadku ogtoszenia upadfosci ban-
ku — $rodki te podlegajg wyfaczeniu z masy upadtosci banku (art. 73 ust. bb
i 5c u.0.i.f.). Bank nie moze wykorzystywac srodkéw powierzonych mu przez
klientdw w zwigzku ze Swiadczeniem ustug z zakresu bankowosci inwestycyj-
nej na wiasny rachunek (art. 73 ust. 5e u.0.i.f.), z wyjatkiem przypadku, gdy
jest niezbedne ustanowienie odpowiedniego zabezpieczenia, przy czym musi
to by¢ podyktowane celem wykonania zlecenia tego klienta (art. 73 ust. bi
u.0.i.f.). Wskaza¢ w tym miejscu réwniez nalezy, ze bank, co do zasady, nie
moze ustanawia¢ zabezpieczeh na instrumentach finansowych ani $rodkach
pienieznych klienta w celu dochodzenia lub zaspokojenia roszczeh niemajgcych
zwigzku ze Swiadczeniem ustug na rzecz klienta ani z innymi zobowigzaniami
klienta (art. 73 ust. 5j u.o.i.f.).

Na banku spoczywajg réwniez obowigzki nie sformufowane bezposrednio w tre-
$ci ustawy, lecz odnoszace sie do mitygowania ryzyka obcigzajacego klienta.
Oprécz powyzszych obowigzkdw, bank jest réwniez zobowigzany do wdrozenia
odpowiednich rozwigzan organizacyjnych, ktére zapewnig ograniczenie do
minimum ryzyka utraty lub zmniejszenia liczby lub wartosci instrumentow
finansowych lub $rodkéw pienieznych klienta albo utraty lub ograniczenia praw
zwiagzanych z takimi instrumentami finansowymi lub $rodkami pienieznymi,
nieprawidtowosci w prowadzeniu rachunkéw lub rejestrow, nierzetelnego
prowadzenia dziatalnosci, zaniedbania lub oszustwa (art. 73 ust. 5k u.o.i.f.).

Bank ma obowigzek deponowac $rodki pieniezne powierzone przez klientéw
w zwigzku ze Swiadczeniem tych ustug w sposob umozliwiajacy wyodrebnienie
tych Srodkéw od wtasnych Srodkéw oraz ustalenie wysokosci roszczen klientow
0 zwrot tych Srodkéw pienieznych. Bank jest réwniez zobowigzany do wdrozenia
odpowiednich rozwigzan organizacyjnych, ktére zapewnig ograniczenie do
minimum ryzyka utraty lub zmniejszenia liczby lub wartosci instrumentéw
finansowych lub Srodkéw pienieznych.
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9. OBOWIAZKI ZWIAZANE ZE S)NIADCZENIEM
UStUGI WYKONYWANIA ZLECEN NABYCIA
LUB ZBYCIA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Bank $wiadczacy ustugi wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentow
finansowych jest zobowigzany do podjecia wszelkich uzasadnionych dziatan
w celu uzyskania mozliwie najlepszych wynikéw dla klienta w zwigzku z wy-
konaniem zlecenia klienta, uwzgledniajgc w szczegdélnosci cene instrumentu
finansowego, koszty zwigzane z wykonaniem zlecenia, czas zawarcia transakgji,
prawdopodobienstwo zawarcia transakcji oraz jej rozliczenia, wielko$¢ zlecenia
i jego charakter (art. 73a ust. 1 u.0.i.f.), z wytagczeniem sytuacji, w ktorej klient
okreslit szczegdtowe warunki, na jakich zlecenie ma zosta¢ wykonane. Funk-
cje gwarancyjng dla realizacji tego obowigzku petnig ustanowione i wdrozone
w banku rozwigzania, w szczegdlnosci dotyczace wdrozenia i przestrzegania
polityki wykonywania zlecen (art. 73b ust. 1 u.o.i.f.), ktére podlegajg weryfikacji
przez organ nadzoru, podobnie jak inne regulacje wewnetrzne dotyczace $wiad-
czenia ustug w zakresie bankowosci inwestycyjnej (por. w tym zakresie cze$¢
po$wiecong podstawom prawnym prowadzenia dziatalno$ci). Informacje doty-
czace polityki wykonywania zlecen podlegaja udostepnieniu nie tylko klientowi,
lecz takze potencjalnemu klientowi przed zawarciem umowy. Przepisy u.o.i.f.
zawierajg réwniez wytyczne do sformutowania tych informacji — powinny one
w sposéb odpowiednio szczegbdtowy, wyrazny i przystepny wyjasniac klientowi,
jak zlecenia bedg wykonywane przez bank (art. 73b ust. 3 u.o.i.f.). Ponadto,
przed rozpoczeciem $wiadczenia ustugi bank ma obowigzek uzyska¢ zgode
klienta na stosowanie wobec niego przyjetej przez bank polityki wykonywania
zlecen. W wykonaniu powyzszych obowigzkéw bank ma réwniez obowigzek
uwzgledni¢ wielkos$¢ optat, ktdre nalezne bytyby bankowi za wykonanie zlecenia
oraz koszty wykonania zlecenia, ktére zostatyby poniesione w przypadku wyko-
nania zlecenia w danym systemie, jezeli bank ten posiada dostep do wiecej niz
jednego systemu wykonywania zlecenia w odniesieniu do danego instrumentu
finansowego. W stosunku do klienta detalicznego uwzgledni¢ nalezy réwniez
ceny instrumentu finansowego oraz koszty zwigzane z wykonaniem transakcji,
opfaty z tytutu rozliczenia i rozrachunku transakcji, oraz koszty poniesione
na rzecz podmiotéw trzecich uczestniczacych w wykonaniu zlecenia (art. 73a
ust. 3 4 u.o.i.f). Skuteczno$¢ wdrozonych w tym zakresie rozwigzan podlega
monitorowaniu (art. 73d ust. 1 u.o0.i.f.). Na zadanie klienta, bank jest zobowia-
zany wykazac, ze zlecenie zostato wykonane zgodnie z politykg wykonywania
zlecen (art. 73d ust. 3 u.o.i.f.).
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10. OBOWIAZKI ZWIAZANE ZE SWIADCZENIEM
USLUGI NABYWANIA LUB ZBYWANIA NA WLASNY
RACHUNEK INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Zgodnie z art. 74g ust. 1 u.o.i.f. bank moze, w drodze umowy zawartej w formie
pisemnej, umozliwi¢ swojemu klientowi skorzystanie z bezposredniego dostepu
elektronicznego w celu sktadania przez niego zlecen nabycia lub zbycia instru-
mentu finansowego i zawierania transakcji wskutek takich zlecen. Mozliwos¢
skorzystania z tego trybu jest uzalezniona od opracowania, wdrozenia i stosowania
adekwatnych oraz odpowiednich rozwigzah majacych na celu zapewnienie pra-
widfowego korzystania z bezposredniego dostepu elektronicznego przez klientow
(art. 74g ust. 4 u.o0.i.f.), ktére ponadto powinny zapewnia¢ weryfikacje i ocene
klientdw zamierzajacych korzystac lub korzystajgcych z bezposredniego dostepu
elektronicznego pod katem prawidfowosci wypetniania przez nich obowigzkéw
wynikajgcych z takiego dostepu oraz wprowadzenie mechanizmow, ktdre majg
na celu uniemozliwienie, wskutek zawierania transakcji, przekraczania przez
klientow limitow i progéw transakcyjnych, limitéw ustanowionych dla prawidfo-
wego rozliczenia i rozrachunku zawieranych transakcji, dokonywania naruszen
przepisow prawa lub regulacji systemu obrotu instrumentami finansowymi lub
powstawania innego ryzyka dla banku (art. 74g ust. 5 u.0.i.f.).

Umowa, o ktérej mowa powyzej powinna okresla¢ prawa i obowigzki klienta
oraz banku w zwigzku z umozliwieniem dostepu, w tym gwarantujgce bankowi
prawo do monitorowania zlecen i transakcji klienta w celu przeciwdziatania przez
niego naruszeniom przepiséw prawa lub regulacji systemu obrotu instrumenta-
mi finansowymi, dokonywanym wskutek zlecen sktadanych przez klienta lub
transakcji zawartych wskutek takich zlecen, oraz w celu ujawniania przypadkéw
takich naruszen.

Odpowiedzialno$¢ za naruszenia i szkody powstate wskutek sktadania przez
klienta, ktéremu umozliwiono korzystanie z bezpo$redniego dostepu elektronicz-
nego, zlecen w ramach korzystania z takiego dostepu oraz za szkody powstate
wskutek transakcji zawartych w wyniku takich zlecen, jezeli takie zlecenia lub
takie transakcje zostaty ztozone lub zawarte niezgodnie z przepisami prawa lub
regulacjami systemu obrotu instrumentami finansowymi spoczywa w catosci
na banku. Odpowiedzialnosci banku z tytutu niewykonania lub nienalezytego
wykonywania umowy nie mozna wytaczy¢ ani ograniczy¢ (art. 74g ust. 3 u.0.i.f.).

Podsumowaujac, wskaza¢ nalezy, ze powstanie powyzszych obowiazkdéw po stronie
banku jest uzaleznione od udostepnienia korzystania z bezposredniego dostepu
elektronicznego. W przypadku, gdy bank nie zdecyduje sie na wprowadzenie
takiego rozwigzania obowigzki przewidziane w u.o.i.f. nie materializujg sie. Tym
samym, klient nie moze mie¢ zadnych roszczen wobec banku w tym zakresie.

KNF
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11.0BOWIAZEK OKRESLENIA GRUPY
DOCELOWEJ

W celu zwigkszenia ochrony klienta korzystajgcego z ustug bankowosci inwe-
stycyjnej przepisy u.o.i.f. wprowadzajg obowigzek okreslenia grupy docelowej
oraz przyjecia i realizowania strategii dystrybucji instrumentéw finansowych.
Oba obowiazki, oprdcz tego, ze pozostajg w silnym zwigzku ze sobg uzupetniajg
stworzony przez MiFID Il system ochrony inwestoréw, w tym przede wszystkim
ocene adekwatnosci instrumentu finansowego dla klienta. Istotg przyjecia w prze-
pisach unijnych i krajowych tych rozwigzan jest ukrécenie praktyki polegajacej
na $wiadczeniu ustug w celu osiggniecia korzysci bez uwzglednienia potrzeb
i interesu klienta, a czesto wrecz z jego pokrzywdzeniem.

Grupa docelowa to w rozumieniu przepiséw u.o.i.f. okre$lona przez bank grupa
nabywcow instrumentu finansowego, z ktérych potrzebami, cechami lub celami
instrument finansowy jest w ocenie banku zgodny, niezaleznie od sposobu nabycia
lub objecia przez nich tego instrumentu, w szczegdlnosci niezaleznie od jego
nabycia lub objecia w ramach $wiadczonych ustug bankowosci inwestycyjnej
lub w zwigzku z ich $wiadczeniem, bezposrednio lub za posrednictwem innych
podmiotdw. Inacze] mowigc, jest to okreslenie warunkow i przymiotéw, jakie
powinny by¢ spetnione, aby do danego klienta trafiaty odpowiednie ustugi.
O grupach docelowych mozna méwi¢ w ujeciu pozytywnym (gdy klient miesci
sie w danej grupie) lub negatywnym (w przypadku, gdy klient nie miesci sig
w danej grupie docelowej).

Natomiast, strategia dystrybucji to wytworzony przez bank lub podmiot, ktérego
instrumenty finansowe dystrybuuje bank dokument obejmujacy zamierzony
sposob, w jaki instrument finansowy moze by¢ nabyty lub objety przez grupe
docelowa.

Bank, ktdéry Swiadczy ustugi w zakresie bankowosci inwestycyjnej, polegajace
na dystrybucji wyemitowanych instrumentéw finansowych lub wystawianiu
instrumentéw finansowych, lub udzielaniu porad w zakresie emitowania lub
wystawiania instrumentu finansowego, ma bezwzgledny obowigzek opracowa-
nia, wdrazania, stosowania oraz poddania przeglagdowi rozwigzah zwigzanych
ze Swiadczeniem tych ustug.

W opracowaniu powyzej wskazanych dokumentéw powinny by¢ wziete pod uwage
przede wszystkim te okolicznosci, ktdre w bezposredni sposdb rzutujg na sytuacje
klienta i zainwestowane przez niego srodki, w tym grupy klientéw (detaliczny,
profesjonalny, uprawniony kontrahent), wszelkie istotne ryzyka zwigzane z po-
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tencjalnym nabywaniem lub obejmowaniem instrumentu finansowego przez
grupe docelowa.

Podkreslenia wymaga okoliczno$¢, ze przepisy u.o.i.f. obowigzek ten nakfadajg
bez wzgledu na to w jakiej roli wystepuje bank. Wobec tego, zaréwno wtedy,
gdy bedzie on twércg danego produktu inwestycyjnego, jak i wtedy, gdy wystapi
jedynie w roli dystrybutora w wykonaniu umow zawartych z innym podmiotem
(np. domem maklerskim, ktérego bank bedzie agentem), bedzie zobowigzany
obowigzek ten wypetniac.

Odnoszac sie do powyzszego z punktu widzenia klienta wskaza¢ nalezy, ze moze
on domagac¢ sie od banku realizacji tych obowigzkéw, w tym przekazania

wszelkich informacji na temat dokonanej w jego przypadku oceny i klasyfikacji
(wykazania czy miesci sie w danej grupie docelowej czy tez nie).

Analiza praktyki bankowej prowadzi do wniosku, ze obowigzek ten, wbrew po-
dejmowanym przez pracownika banku czynnosciom, moze nie by¢ realizowany.
Nieprawidtowos¢ polega na tym, ze pracownik banku zmierza do wskazania,
ze klient miesci sie w grupie docelowej dla danego produktu (ustugi inwestycyjnej).

Podobnie jak w przypadku oceny adekwatnos$ci (odpowiedniosci) instrumentu
finansowego taka praktyka ma na celu nawigzanie stosunku umownego z klien-
tem, chociaz oferowana ustuga inwestycyjna nie jest dostosowana do potrzeb
i sytuacji klienta. W przypadku grupy docelowej ocena ta nie powinna stanowi¢
dla klienta trudnosci, gdyz polega na zweryfikowaniu posiadania przez niego
cech okreslonych przez bank dla danej grupy (wynik pozytywny) lub ich braku
(wynik negatywny).
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12. OBOWIAZKI W ZAKRESIE OBStUGI KLIENTA

Przepisy u.o.i.f. ustanawiajg réwniez obowigzki bankow dotyczace ich we-
wnetrznego funkcjonowania, ktérych realizacja ma bezposredni wptyw na jakos¢
obstugi klienta. Bank $wiadczacy ustugi w zakresie bankowosci inwestycyjnej
jest zobowigzany zatrudnia¢ osoby posiadajgce odpowiednig wiedze i kompe-
tencje w nastepujgcym zakresie (art. 82a u.0.i.f.):

1) przekazywania klientom lub potencjalnym klientom informacji o $wiadczo-
nych ustugach oraz instrumentach finansowych bedacych ich przedmiotem,

2) wykonywania czynno$ci w zakresie $wiadczenia ustugi doradztwa inwe-
stycyjnego.

Oprdécz tego, bank ma obowigzek zapewni¢ utrzymanie i doskonalenie wiedzy

i kompetencji niezbednych do nalezytego wykonywania powierzonych obo-

wigzkow.

Za spetnienie powyzszych wymogdw uwaza sie zatrudnienie, na podstawie
umowy o prace, 0sob posiadajgcych tytut doradcy inwestycyjnego lub maklera
papierow wartosciowych.

Bank jest zobowigzany zapewni¢ taki sposéb wynagradzania os6b zaangazowa-
nych oraz taki sposéb oceny ich pracy, ktéry nie bedzie powodowat nierzetel-
nego, nieprofesjonalnego i niezgodnego z najlepiej pojetym interesem klientow
dziatania tych osob (art. 83e ust. 1 u.o.i.f.). W przypadku $wiadczenia ustugi
w zakresie doradztwa inwestycyjnego sposéb wynagradzania oraz oceny pracy
nie moze zacheca¢ do udzielania rekomendacji majacych za przedmiot dany
instrument finansowy, w przypadku, gdy inny instrument bytby bardziej ade-
kwatny i lepiej realizowat cele inwestycyjne klienta (zapewnienie bezstronnosci
udzielonych rekomendacji).

W odniesieniu do prawidtowe] i fachowej obstugi klienta wskaza¢ réwniez
nalezy cigzace na bankach obowigzki w zakresie (art. 83a ust. 4-4b u.0.i.f.):

1) nagrywania rozmow telefonicznych i zapisywania korespondencji elek-
tronicznej, zwigzanych nie tylko z wykonywaniem czynnosci, lecz takze
z czynnosciami, ktére mogtyby skutkowa¢ Swiadczeniem jednej z ustug
z zakresu bankowosci inwestycyjnej, nawet jezeli w wyniku prowadzenia
tych rozmdw/korespondencji nie doszto do zawarcia umowy i w wyniku
tego Swiadczenia ustugi,

2) rejestrowania, przechowywania i archiwizowania dokumentdw oraz innych
no$nikéw informacji sporzadzanych lub otrzymywanych w zwigzku ze
Swiadczonymi ustugami,
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3) sporzadzania na trwatym nosniku protokoféw, notatek i nagran z rozméw
przeprowadzanych w bezposredniej obecnosci klienta lub potencjalnego
klienta.

O nagrywaniu rozmoéw telefonicznych oraz zapisywaniu korespondencji bank
powinien poinformowac klienta przez rozpoczeciem takiego nagrania lub zapisu
(art. 83a ust. 4c u.o.i.f.).

W przypadku braku takiego komunikatu ze strony banku, aby uniknaé ne-
gatywnych konsekwencji oraz ograniczenia mozliwosci dochodzenia swoich
praw klient powinien zwrdci¢ sie o potwierdzenie nagrywania rozmowy przed
jej rozpoczeciem.

Whprowadzenie obowigzkéw w zakresie nagrywania rozmow telefonicznych
i zapisywania korespondencji elektronicznej, takze w przypadku, gdy nie
nastepuje Swiadczenie ustug, lecz prowadzone rozmowy lub korespondencja
jedynie zmierza do $wiadczenia tych ustug ma ogromne znaczenie dowodowe
w przypadku dochodzenia roszczen przez klienta lub na potrzeby wykazania,
ze tre$¢ tych rozmow lub korespondenciji prowadzita do odmiennego skutku,
anizeli ten, ktory nastgpit w ocenie jednej ze stron.

Ponadto, bank jest zobowigzany do przechowywania i archiwizowania tych
danych przez okres 5 lat, liczac od pierwszego dnia roku nastepnego po roku,

w ktérym dokumenty lub nos$niki informacji zostaty sporzadzone lub otrzymane.
KNF moze zada¢ wydtuzenia tego okresu do 7 lat.

Bank ma obowigzek nagrywania rozmow telefonicznych i zapisywania
korespondencji elektronicznej, zwigzanych z wykonywaniem czynnosci oraz
z czynnosciami, ktére mogtyby skutkowa¢ Swiadczeniem jednej z ustug
7 zakresu bankowosci inwestycyjnej, nawet jezeli w wyniku prowadzenia
tych rozmow/korespondencji nie doszto do zawarcia umowy.
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13. OBOWIAZKI BANKOW W ZAKRESIE
INFORMACYJNYM

Oprécz tego, ze bank $wiadczacy ustugi w zakresie bankowosci inwestycyjnej,
jest zobowigzany dziata¢ w sposoéb rzetelny i profesjonalny, zgodnie z zasadami
uczciwego obrotu oraz zgodnie z najlepiej pojetymi interesami jej klientow, zostat
réwniez zobowigzany do informowania klienta w okre$lony sposéb. Przepisy u.o.i.f.
wskazuja, ze informacje kierowane przez bank do klientéw lub potencjalnych
klientow, w tym informacje upowszechniane przez ten bank w celu reklamy
lub promocji $wiadczonych przez niego ustug, powinny byc¢ rzetelne oraz nie
moga budzi¢ watpliwosci ani wprowadza¢ w bfad. Informacje upowszechnia-
ne w celu reklamy lub promocji ustug $wiadczonych przez bank powinny by¢
oznaczane w sposob niebudzacy watpliwosci jako informacje upowszechniane
w tych celach (art. 83c ust. 2 u.0.i.f.). Tre$¢ i forma tych informacji powinna
by¢ prezentowana w taki sposéb, aby klient lub potencjalny klient, do ktérego
jest kierowana informacja, lub ktéry moze sie z takg informacjg zapozna¢, maogt
zrozumie¢ charakter danej ustugi lub instrumentu finansowego bedacego jej
przedmiotem oraz ryzyko zwigzane z nimi, a takze podja¢ Swiadomg decyzje
inwestycyjng (art. 83c ust. 3 u.o.i.f.). Przepisy ustawy wskazujg takze zakres

przekazywanych informacji, w tym informacje dotyczace:

1) banku oraz ustug bankowosci inwestycyjnej Swiadczonych przez ten bank,

2) instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem ustug $wiadczonych
przez ten bank, rekomendacji oraz strategii dziatania,

3) systemoéw wykonania zlecenia,
4) kosztéw i optat zwigzanych ze Swiadczeniem tych ustug.

W przypadku Swiadczenia ustugi w zakresie doradztwa inwestycyjnego, bank
ma réwniez obowigzek przekazania informacji o:

1) zaleznym lub niezaleznym charakterze $wiadczonej ustugi doradztwa
inwestycyjnego,

2) zakresie instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem analizy na po-
trzeby udzielenia rekomendacji, w szczegdlnosci informacje, w jakim stopniu
zakres analizy dotyczy instrumentdw finansowych emitowanych lub wysta-
wianych przez podmioty pozostajgce w bliskich powigzaniach z bankiem
lub przez podmioty, ktére pozostajg z nim w takich stosunkach prawnych,
osobistych lub majgtkowych, ktdére mogtyby stwarzaé ryzyko naruszenia
niezaleznego charakteru $wiadczonej ustugi,

3) czestotliwosci dokonywania okresowej oceny odpowiednio$ci instrumentéw
finansowych, jezeli bank zobowigzat sie do dokonywania takiej oceny.
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Odnoszac powyzsze obowigzki do praktyk rynkowych, z punktu widzenia klienta
ustug inwestycyjnych wskaza¢ nalezy na podwyzszone ryzyko niewypetniania
lub nienalezytego wypetnienia obowigzku wskazanego w pkt. 2 powyzej, do-
tyczacego udzielania rekomendacji. Jest to szczeg6lnie istotne w przypadku
duzych grup kapitatowych, do ktérych, oprécz banku, nalezg: dom maklerski
oraz towarzystwo funduszy inwestycyjnych. Oferta podmiotéw blisko zwigza-
nych moze by¢ (cho¢ nie powinna) faworyzowana przez podmiot udzielajgcy
rekomendacji ze wzgledu na realizacje polityki zmierzajgcej do wygenerowania
zysku w swojej grupie kapitatowej, a wiec z korzyscig dla udzielajgcego reko-
mendacji. Nienalezyte wypetnianie tego obowigzku polega¢ moze w szczegol-
nosci na zdawkowym przekazywaniu informacji w tym zakresie. Na podobne
nieprawidtowosci w praktyce bankowej mozna napotka¢ w przypadku ustugi
oferowania instrumentéw finansowych.

Przy $wiadczeniu ustugi z zakresu bankowosci inwestycyjnej bank jest
zobowigzany do przekazywania klientowi detalicznemu oraz klientowi
profesjonalnemu, na trwatym nosniku, w terminie odpowiednim do charakteru
Swiadczonej ustugi, regularnych sprawozdan zwigzanych z wykonywaniem
umowy o $wiadczenie ustug, uwzgledniajgcych rodzaj i ztozonos¢ danych
instrumentéw finansowych, charakter $wiadczonej ustugi oraz koszty
zwigzane z transakcjami i ustugami wykonywanymi na rachunek klienta
(art. 83j ust. 1 u.o0.i.f.).
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14.INNE OBOWIAZKI BANKOW DOTYCZACE
ICH WEWNETRZNEGO FUNKCJONOWANIA

Banki majag réwniez obowigzki stosowania w prowadzonej dziatalnosci rozwig-
zan technicznych i organizacyjnych zapewniajgcych bezpieczenstwo i ciggtos¢
Swiadczonych ustug w zakresie bankowosci inwestycyjnej. W zakresie tym miesci
sie rowniez ochrona intereséw klientéw i informacji poufnych lub stanowigcych
tajemnice zawodowg. Tym samym, ochronie ustawowej podlegajg takze wszelkie
informacje o kliencie pozyskiwane przez bank na poczet tak zawarcia umowy,
jak i jej realizacji. Obowigzek ochrony informacji oraz zachowania tajemnicy
rozcigga sie réwniez na okres po zakonczeniu wspotpracy pomiedzy bankiem
i klientem. Jest rowniez reglamentowany przez przepisy Prawa bankowego
(tajemnica bankowa).

Obowigzek posiadania odpowiednich procedur i innych regulacji wewnetrz-
nych odnosi sie rowniez do prawidtowego Swiadczenia ustug, a w przypadku
klientow detalicznych dodatkowo rozcigga sie on na opracowanie, wdrozenie
i stosowanie regulaminow Swiadczenia ustug.
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15.ZAKAZ PRZYJMOWANIA | PRZEKAZYWANIA
TZW. ,,ZACHET”

Przepisy u.o.i.f. ustanawiajg dla bankdéw réwniez ograniczenia w zakresie wy-
nagrodzenia z tytutu $wiadczonych ustug. Bank, co do zasady, w zwigzku ze
Swiadczeniem ustug w zakresie bankowosci inwestycyjnej, nie moze przyjmowac
ani przekazywac jakichkolwiek swiadczen pienieznych, w tym optat i prowizji,
ani jakichkolwiek Swiadczen niepienieznych, z wyjgtkiem:

1) $wiadczen pienieznych lub niepienieznych przyjmowanych od klienta
lub od osoby dziatajgcej w jego imieniu oraz $wiadczen pienieznych lub
niepienieznych przekazywanych klientowi lub osobie dziatajgcej w jego
imieniu,

2) Swiadczen pienieznych lub niepienieznych przyjmowanych lub przekazy-
wanych osobie trzeciej, ktére sg niezbedne do wykonywania danej ustugi
na rzecz klienta,

3) innych anizeli wskazane powyzej, Swiadczeh pienieznych i Swiadczen
niepienieznych, jezeli:

a) sag one przyjmowane albo przekazywane w celu poprawienia jakosci
ustugi Swiadczonej przez firme inwestycyjng na rzecz klienta,

b) ich przyjecie lub przekazanie nie ma negatywnego wplywu na dziatanie
przez firme inwestycyjng w sposob rzetelny i profesjonalny, zgodnie
z zasadami uczciwego obrotu oraz zgodnie z najlepiej pojetymi intere-
sami jej klienta,

¢) informacja o $wiadczeniach, w tym o ich istocie i wysokosci, a w przy-
padku gdy wysokos¢ takich Swiadczen nie moze zosta¢ oszacowana
— 0 sposobie ustalania ich wysokosci, zostata przekazana klientowi
lub potencjalnemu klientowi w sposob rzetelny, doktadny i zrozumiaty
przed rozpoczeciem Swiadczenia danej ustugi, przy czym warunek ten
uznaje sie za spetniony rowniez w przypadku przekazania klientowi lub
potencjalnemu klientowi informacji sporzadzonej w formie ujednolicone;.

Oproécz, ograniczen o charakterze ogdlnym przepisy u.o.i.f. wprowadzajg row-
niez szczegdtowe ograniczenia odnoszace sie do ustugi zarzadzania portfelami,
w skfad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych
oraz ustugi doradztwa inwestycyjnego.

Zardwno w przypadku pierwszej, jak i drugiej ustugi, bank nie moze przyjmowac
Swiadczen pienieznych ani $wiadczen niepienieznych od podmiotu trzeciego
w zwigzku ze Swiadczeniem tej ustugi, z wyjatkiem drobnych $wiadczen nie-
pienieznych przyjmowanych przez bank, jezeli:
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1) $wiadczenia te moga poprawi¢ jako$¢ $wiadczonej ustugi zarzadzania
portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw
finansowych lub doradztwa inwestycyjnego, na rzecz klienta;

2) faczna wielkos$¢ i charakter tych $wiadczen nie wptywatyby negatywnie
na przestrzeganie przez bank obowigzku dziatania zgodnie z najlepiej
pojetymi interesami klienta;

3) informacja o $wiadczeniach, w tym o ich istocie i wysokosci, a w przypadku
gdy wysokos¢ takich Swiadczeh nie moze zosta¢ oszacowana — 0 sposobie
ustalania ich wysokosci, zostata przekazana klientowi lub potencjalnemu
klientowi w sposob rzetelny, doktadny i zrozumiaty przed rozpoczeciem
$wiadczenia ustugi zarzadzania portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden
lub wieksza liczba instrumentéw finansowych lub doradztwa inwestycyjnego,
przy czym Swiadczenia te moga by¢ opisane w sposob ogolny.

Pojawiajace sie w przepisach u.o.i.f. okreslenie ,jakosci $wiadczonej ustugi”
w perspektywie jej poprawienia jest bardzo ogdlne i pozostawia podmiotom
stosujgcym te przepisy duzg swobode interpretacyjng. Wobec tego, zostato
ono doprecyzowane w przepisach wykonawczych do u.o.i.f. Rozporzadzeniem
w sprawie trybu i warunkdéw postepowania, dookreslono je w nastepujacy
sposdb. Uznanie $wiadczen pienieznych w tym optat i prowizji, lub $wiadczen
niepienieznych za majace na celu podniesienie jakosci odpowiedniej ustugi
Swiadczonej na rzecz klienta lub potencjalnego klienta nastepuje w przypadku,
gdy sg uzasadnione $wiadczeniem ustugi dodatkowej lub ustugi poprawiajacej
jakos$¢ ustugi Swiadczonej na rzecz klienta lub potencjalnego klienta oraz sg
proporcjonalne do poziomu otrzymanych $wiadczen pienieznych, w tym optat
i prowizji, lub $wiadczen niepienieznych. Jednoczesnie, przepis § 7 tego Roz-
porzadzenia wskazuje w katalogu otwartym (przyktadowe) przypadki, w ktérym
warunek ten zostaje spetniony. Sposréd tych przypadkéw na wyrdznienie za-
sfuguje zastrzezenie zaprezentowane w § 7 ust. 2 Rozporzadzenia w sprawie
trybu i warunkéw, wedle ktdrego nie moga one przynosi¢ bezposredniej korzysci
bankowi, jego pracownikom lub osobom pozostajgcym z bankiem w stosunku
zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, nie przynoszac
jednoczesnie przy tym wymiernej korzysci danemu klientowi lub potencjalnemu
klientowi. Zatozenie to ukazuje istote przyjetej w u.o.i.f. konstrukcji.

Ponadto, bank ma obowigzek ujawni¢ klientowi lub potencjalnemu klientowi
w kompleksowy, doktadny i zrozumiaty sposob informacje o $wiadczeniach
pienieznych, w tym optatach i prowizjach, lub $wiadczeniach niepienieznych
przyjetych od 0séb trzecich lub przekazanych na rzecz oséb trzecich, w zwigzku
ze $wiadczeniem ustugi inwestycyjnej (§ 9 ust. 1 Rozporzadzenia w sprawie trybu
i warunkéw). Obowigzek ten powstaje jeszcze przed rozpoczeciem $wiadczenia
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ustugi. Bank bowiem jest obowigzany ujawni¢ klientowi lub potencjalnemu
klientowi informacje dotyczgce istnienia, charakteru oraz wysokos$ci $wiadczen
pienieznych, w tym optat i prowizji, lub $wiadczen niepienieznych, a w przypadku
gdy ich wysoko$¢ nie moze zosta¢ oszacowana — metode obliczania tej wyso-
kosci, oraz informacje o mechanizmach przyjmowania lub przekazywania tych
Swiadczen pienieznych, w tym optat i prowizji, lub $wiadczen niepienieznych,
przy czym drobne $wiadczenia niepieniezne mogg zosta¢ opisane w sposob
0goblny, a pozostate $wiadczenia niepieniezne nalezy oszacowac i ujawni¢ od-
dzielnie (§ 9 ust. 2 Rozporzadzenia w sprawie trybu i warunkow).

Wskazac réwniez nalezy, ze przepisy stwarzajg warunki dla weryfikacji sposobu
realizacji powyzszych obowigzkdow, jako ze naktadajg na bank obowigzek gro-
madzenia i przechowywania dokumentacji potwierdzajgcej, ze celem Swiadczen
pienieznych, w tym optat i prowizji, lub $wiadczeh niepienieznych przyjetych
lub przekazanych przez bank jest podniesienie jakos$ci odpowiedniej ustugi
Swiadczonej na rzecz klienta lub potencjalnego klienta poprzez:

1) prowadzenie wewnetrznego wykazu wszystkich $wiadczen pienieznych,
w tym opfat i prowizji, oraz $wiadczen niepienieznych przyjetych przez
firme inwestycyjng od osoby trzeciej w zwigzku ze $wiadczeniem ustug,
oraz

2) rejestrowanie sposobu, w jaki $wiadczenia pieniezne, w tym opfaty i pro-
wizje, lub $wiadczenia niepieniezne przyjmowane lub przekazywane, lub
ktore zamierza wykorzysta¢ w celu poprawy jakosci $wiadczonych ustug,
poprawiaja jako$¢ ustug Swiadczonych na rzecz klientdw lub potencjalnych
klientéw, oraz

3) rejestrowanie dziatan podjetych w celu unikniecia negatywnego wptywu
na wypetnianie przez bank obowiazku uczciwego, rzetelnego i profesjonalnego
postepowania w najlepiej pojetym interesie klienta lub potencjalnego klienta.

Tym samym, zaréwno klient (potencjalny klient), jak i wtasciwe organy pan-
stwowe majg mozliwos¢ czuwania nad interesem klienta.
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16. ODPOWIEDZIALNOSC W PRZYPADKU
USTANOWIENIA , AGENTA FIRMY INWESTYCYJNEJ”

Dziatajacy na rynku bank moze mie¢ status agenta firmy inwestycyjnej, co
po pierwsze modyfikuje zasady odpowiedzialnosci za wykonywane czynnosci
oraz skutkuje natozeniem na niego dodatkowych obowigzkéw wobec klienta.
Zardbwno o wystepowaniu w roli agenta firmy inwestycyjnej, jak i zakresie
czynnosci, do podejmowania ktérych jest upowazniony, klient powinien zosta¢
poinformowany (art. 79 ust. 6 u.o.i.f.). Tym samym, bedzie on miat wiedze
na temat obowigzkéw, jakie bank powinien wobec niego wykonac.

Zgodnie z art. 79 u.o.i.f. firma inwestycyjna moze, w drodze umowy zawartej
w formie pisemnej, ustanowi¢ agenta firmy inwestycyjnej, tj. powierzy¢ osobie
fizycznej, osobie prawnej lub jednostce organizacyjnej nieposiadajgcej osobo-
wosci prawnej state lub okresowe wykonywanie w imieniu i na rachunek tej
firmy inwestycyjnej czynnosci posrednictwa w zakresie dziatalnosci prowadzonej
przez te firme inwestycyjng. Na podstawie tej umowy mogg by¢ wykonywane
nastepujgce czynnosci:

1) pozyskiwania klientéw lub potencjalnych klientéw ustug maklerskich, w tym
informowania o zakresie ustug maklerskich $wiadczonych przez firme in-
westycyjng lub o instrumentach finansowych bedacych ich przedmiotem,

2) pozyskiwania klientéw lub potencjalnych klientdw, w zakresie wykonywanych
przez firme inwestycyjng czynnosci odpowiadajgcych dziatalnosci w zakresie
doradztwa inwestycyjnego, w odniesieniu do lokat strukturyzowanych, w tym
informowania o wykonywanych przez firme inwestycyjng czynnosciach od-
powiadajgcych tej dziatalnosci, w odniesieniu do lokat strukturyzowanych,
lub o lokatach strukturyzowanych bedacych przedmiotem tych czynnosci,

3) pozyskiwania posiadaczy lub potencjalnych posiadaczy lokaty struktury-
zowanej, w tym informowania o charakterze i zakresie posrednictwa firmy
inwestycyjnej w zawieraniu umowy lokaty strukturyzowanej, o ktérym
mowa w art. 69h ust. 1 u.o.i.f.,

4) zwiazane z zawieraniem:

a) umoéw o Swiadczenie ustug maklerskich,

b) umoéw o wykonywanie przez firme inwestycyjng czynnosci odpowiada-
jacych dziatalnosci w zakresie doradztwa inwestycyjnego, w odniesieniu
do lokat strukturyzowanych lub umoéw posrednictwa firmy inwestycyjnej
w zawieraniu umowy lokaty strukturyzowanej, o ktérym mowa w art.
69h ust. 1 u.o.i.f,
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c) umow lokaty strukturyzowanej wskutek posrednictwa firmy inwesty-
cyjnej,

5) umozliwiajace realizacje umdw:

d) o $wiadczenie ustug maklerskich, w szczegdinosci polegajacych na przyj-
mowaniu zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych, odbiera-
niu innych o$wiadczen woli klienta dla firmy inwestycyjnej, udostepnianiu
lub przekazywaniu klientowi informacji zwigzanych ze $wiadczonymi
na jego rzecz ustugami maklerskimi,

e) posrednictwa firmy inwestycyjnej w zawieraniu umowy lokaty struk-
turyzowanej, o ktérym mowa w art. 69h ust. 1 u.o.i.f. oraz uméw
o wykonywanie przez firme inwestycyjng czynnosci odpowiadajgcych
dziatalnosci w zakresie doradztwa inwestycyjnego, w odniesieniu do lokat
strukturyzowanych, w tym polegajacych na przyjmowaniu o$wiadczen
woli klienta dla firmy inwestycyjnej oraz udostepnianiu lub przekazy-
waniu klientowi informacji zwigzanych z realizowanymi umowami.

Przepisy u.o.i.f. nie dopuszczajg mozliwosci pozostawania w stosunku umow-
nym z wiecej niz jedng firmg inwestycyjng (art. 79 ust. 3 u.o.i.f.). Przepisy
ustawy zabraniajg rowniez przyjmowania przez agenta firmy inwestycyjnej
w zwigzku z wykonywaniem czynnosci, w ramach zawartej umowy, jakich-
kolwiek wptat od osdb, na rzecz ktérych firma inwestycyjna Swiadczy ustugi,
jak réwniez dokonywanych przez firme inwestycyjng na rzecz tych oséb (art.
79 ust. 4 u.0.i.f.). Za szkodze wyrzadzong przez bank, bedacy agentem firmy
inwestycyjnej w zwigzku z wykonywaniem czynno$ci w imieniu i na rachunek
firmy inwestycyjnej odpowiada solidarnie ta firma inwestycyjna i bank (agent),
ktory wyrzadzit szkode. Odpowiedzialnos¢ jest wytgczona w przypadku, gdy
szkoda nastgpita wskutek dziatania sity wyzszej lub wytgcznie z winy osoby
trzeciej (art. 79 ust. 5 u.o.i.f.). Dziatalno$¢ banku w zakresie wykonywania
obowigzkdéw agenta firmy inwestycyjnej podlega niejako ,podwdjnemu” nadzo-
rowi. W pierwszej kolejnosci jest on sprawowany przez firme inwestycyjng, nie
tylko w zakresie zawartej umowy, lecz takze w zakresie zgodno$ci z przepisami
u.o.i.f. oraz aktéw wykonawczych wydanych do tej ustawy, w tym Rozporza-
dzenia w sprawie szczegdtowych warunkéw oraz Rozporzadzenia w sprawie
trybu i warunkéw postepowania (art. 79 ust. 6a u.o.i.f.). Drugim podmiotem
uprawnionym do nadzoru jest KNF na zasadach ogélnych (art. 79 ust. 7 u.o.i.f.).
Ponadto, KNF prowadzi rejestr agentow firm inwestycyjnych, z ktérymi firmy
inwestycyjne zawarty umowy. Tym samym, KNF ma mozliwo$¢ sprawowania
biezgcego nadzoru zaréwno nad firmami inwestycyjnymi, jak i agentami tych
firm inwestycyjnych.
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Dziatajacy na rynku bank moze mie¢ status agenta firmy inwestycyjnej,
co po pierwsze modyfikuje zasady odpowiedzialnosci za wykonywane
czynno$ci oraz skutkuje natozeniem na niego dodatkowych obowigzkdéw
wobec klienta, zwigzanych z przekazaniem dokumentacji pochodzgcej od
podmiotu w imieniu, ktérego dziata. Za szkodze wyrzadzong przez bank,
bedacy agentem firmy inwestycyjnej w zwigzku z wykonywaniem czynno$ci
w imieniu i na rachunek firmy inwestycyjnej, odpowiada solidarnie ta firma
inwestycyjna i bank (agent), ktéry wyrzadzit szkode.
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17.BANK JAKO PODMIOT SYSTEMATYCZNIE
INTERNALIZUJACY TRANSAKCIJE

Bank Swiadczacy ustugi w zakresie dziatalnosci inwestycyjnej moze wyste-
powac w roli podmiotu systematycznie internalizujgcego transakcje (SI), czyli
zawierajgcego W sposob zorganizowany, czesty, systematycznie i w znacznych
wielko$ciach transakcje na wtasny rachunek, wykonujac zlecenia klientow poza
rynkiem regulowanym, ASO lub OTF, jednocze$nie bez prowadzenia ASO lub
OTF (art. 3 pkt 2e u.0.i.f.). Mozliwos¢ prowadzenia dziatalnosci w tym zakre-
sie wynika zaréwno ze wskazanego przepisu u.o.i.f., jak i przepisow MiIFID Il
i MiFIR oraz jest poddana pewnym rygorom prawnym.

Na gruncie u.o.i.f. w przypadku, gdy Bank nie spetnia powyzej wskazanych
kryteriow, po uprzednim zawiadomieniu Komisji Nadzoru Finansowego, moze
dobrowolnie poddac sie wymogom majgcym zastosowanie do podmiotu sys-
tematycznie internalizujgcego transakcje.

Wspomniane kryteria czestosci i systematycznosci, ustala sie, z uwzglednieniem
przepisdéw unijnych (art. 12-17 Rozporzadzenia 2017/565), na podstawie liczby
transakgji, ktérych przedmiotem jest dany instrument finansowy, zawieranych
na wifasny rachunek, poza systemem obrotu instrumentami finansowymi przez
firme inwestycyjng wykonujacg zlecenia klientow.

Natomiast, kryterium zawierania transakcji w znacznych wielko$ciach ustala sie,
z uwzglednieniem przepiséw unijnych (art. 12-17 Rozporzadzenia 2017/565),
na podstawie wielkos$ci transakcji zawieranych poza systemem obrotu instru-
mentami finansowymi przez firme inwestycyjng w odniesieniu do catkowitej
wielkoéci transakcji, ktérych przedmiotem jest dany instrument finansowy,
zawieranych przez te firme inwestycyjna albo na podstawie wielko$ci transakgji,
poza systemem obrotu instrumentami finansowymi, zawieranych przez bank,

w odniesieniu do catkowite] wielkosci transakcji, ktérych przedmiotem jest dany
instrument finansowy, na terytorium Unii Europejskie;.

Wskazana powyzej definicja SI (podmiotu systematycznie internalizujgcego
transakcje) wprowadzona do u.o.i.f. wynika z MiFIR i MiFID I, przy czym
regulacje MiFIR i MiFID Il w tym zakresie znajdujag zastosowanie do szerszego
kregu podmiotow. Wskazany powyzej przepis art. 3 pkt 2e u.o.i.f. ogranicza sie
jedynie do bankéw $wiadczacych ustfugi inwestycyjne na podstawie art. 111
u.o.i.f. (posiadajacych zezwolenie na wykonywanie dziatalnosci maklerskiej).
Natomiast, przepisy unijne (MiFID Il, MiFIR) dotyczace S| odnoszg sie takze
do bankéw dziatajagcych w przedmiotowym zakresie na podstawie art. 70 ust.
2 u.o.i.f. — banki prowadzace dziatalno$¢ na podstawie art. 70 ust. 2 u.o.i.f.
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wykonujgc czynnosci wskazane w tym przepisie i w zakresie okreslonym
w u.o.i.f., Swiadczg ustugi inwestycyjne w rozumieniu MiFID 1.

Zgodnie z art. 2 ust. 1 pkt 12 MiFIR podmiot systematycznie internalizujgcy
transakcje (SI) oznacza podmiot zdefiniowany w art. 4 ust. 1 pkt 20 MiFID I,
czyli firme inwestycyjng (w tym banki w rozumieniu MiFID II), ktéra w spos6b
zorganizowany, czesty, systematycznie i w znacznych wielkosciach zawiera
transakcje na wtasny rachunek, wykonujac zlecenia klientéw poza rynkiem
regulowanym, MTF lub OTF bez prowadzenia systemu wielostronnego. Tym
samym, banki dziafajgce na podstawie art. 70 ust. 2 u.o.i.f. mogg petni¢ role
Sl i podlegajg przepisom MiFIR oraz m.in. Rozporzadzenia 2017/565.

Przepisy MiFIR naktadajg na podmiot systematycznie internalizujgcy transakcje
(SI) szczegdtowe obowigzki informacyjne oraz obowigzki dotyczace wykonywania
zlecen klientéw, w tym:

1) obowigzek podawania do wiadomosci publicznej gwarantowanych kwotowan
w odniesieniu do akcji, kwitow depozytowych, funduszy inwestycyjnych
typu ETF, certyfikatéw i innych podobnych instrumentéw finansowych (art.
14 MiFIR),

2) obowigzek podawania do publicznej wiadomosci swoich kwotowan w sposob
regularny i ciggty w normalnych godzinach handlu oraz w sposéb tatwo
dostepny dla innych uczestnikdéw rynku w oparciu o wtasciwe zasady han-
dlowe, przy czym aktualizacja tych kwotowan moze nastgpi¢ w dowolnym
momencie, a w wyjatkowych warunkach rynkowych moga zosta¢ wycofane
(art. 15 ust. 1 MiFIR),

3) obowigzek powiadamiania Komisji Nadzoru Finansowego o posiadaniu
statutu podmiotu systematycznie internalizujacego transakcje (art. 15 ust.
1 oraz art. 18 ust. 4 MiFIR),

4) obowigzek podawania do wiadomosci publicznej gwarantowanych kwotowan
cen w odniesieniu do obligacji, strukturyzowanych produktéw finansowych,
uprawnien do emisji oraz instrumentéw pochodnych po spetnieniu okre-
Slonych warunkéw (art. 18 MiFIR),

5) obowigzek ujawniania informacji dotyczacych wolumenu i ceny transakcji
oraz czasu ich zawarcia za posrednictwem podmiotu publikujgcego po za-
warciu transakcji w odniesieniu do akcji, kwitow depozytowych, funduszy
inwestycyjnych typu ETF, certyfikatéw i innych podobnych instrumentéw
finansowych (art. 20 ust. 1 MiFIR) oraz obligacji, strukturyzowanych pro-
duktow finansowych, uprawnien do emisji oraz instrumentéw pochodnych
(art. 21 ust. 1 MiFIR),
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6)

obowigzek przekazywania informacji na zgdanie Komisji Nadzoru Finan-
sowego (art. 22 MiFIR),

obowigzek wykonywania zlecen otrzymywanych od klientéw w odniesieniu
do akgji, kwitéw depozytowych, funduszy inwestycyjnych typu ETF, cer-
tyfikatéw oraz innych podobnych instrumentéw finansowych, dla ktérych
sg podmiotami systematycznie internalizujgcymi transakcje, co do zasady,
po cenach kwotowanych w momencie otrzymania zlecenia (art. 15 ust. 2
MiFIR).
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