DZIENNIK USTAW

RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Warszawa, dnia 8 czerwca 2018 r.

Poz. 1112

ROZPORZADZENIE
MINISTRA FINANSOW"

z dnia 30 maja 2018 r.

w sprawie trybu i warunkoéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy

o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych”

Na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1 ustawy zdnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U.

22017 r. poz. 1768, z pozn. zm.”) zarzadza sie, co nastepuje:

Rozdziat 1
Przepisy ogdlne

§ 1. Rozporzadzenie okresla tryb i warunki postgpowania firm inwestycyjnych, bankow, o ktorych mowa w art. 70

ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, zwanej dalej ,,ustawa”, oraz bankow powierni-
czych w zakresie:

1)
2)
3)
4)

5)

promowania $wiadczonych ustug oraz kontaktéw z potencjalnymi klientami,
zawierania transakcji 1 dokonywania rozliczen,
traktowania klientow jako klientow profesjonalnych lub detalicznych zgodnie z art. 3a ust. 1 i 2 ustawy,

$wiadczenia uslug, w tym w zakresie Swiadczenia ustug na rzecz kategorii klientow, o ktorych mowa w art. 3a ust. 4
ustawy, w szczeg6lnos$ci takich ushug, ktorych przedmiotem sa instrumenty dtuzne, ktorych struktura utrudnia zrozu-
mienie zwigzanego z nimi ryzyka, i takich, ktorych przedmiotem s3 lokaty strukturyzowane,

ustanawiania i realizacji zabezpieczen sptaty kredytow i pozyczek udzielonych na nabycie instrumentéw finansowych
oraz zabezpieczenia wierzytelnosci na instrumentach finansowych, jezeli konstrukcja tych instrumentéw umozliwia
ustanowienie zabezpieczenia,

3)

Minister Finanséw kieruje dzialem administracji rzadowej — instytucje finansowe, na podstawie § 1 ust. 2 pkt 3 rozporzadzenia
Prezesa Rady Ministrow z dnia 10 stycznia 2018 r. w sprawie szczegdélowego zakresu dziatania Ministra Finanséw (Dz. U. poz. 92).
Niniejsze rozporzadzenie w zakresie swojej regulacji:

1) wdraza dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia
instytucji kredytowych do dzialalnosci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi,
zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz. Urz. UE L 176 z 27.06.2013,
str. 338, Dz. Urz. UE L 208 z 02.08.2013, str. 73, Dz. Urz. UE L 60 z28.02.2014, str. 34, Dz. Urz. UEL 173 z 12.06.2014,
str. 190, Dz. Urz. UE L 337 z23.12.2015, str. 35, Dz. Urz. UE L 20 z25.01.2017, str. 1 oraz Dz. Urz. UE L 29 z 03.02.2017,
str. 1) oraz dyrektywe delegowana Komisji (UE) 2017/593 z dnia 7 kwietnia 2016 r. uzupehiajaca dyrektywe Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do zabezpieczenia instrumentoéw finansowych i srodkow pieni¢znych nalezacych do
klientow, zobowiazan w zakresie zarzadzania produktami oraz zasad majacych zastosowanie do oferowania lub przyjmowania
wynagrodzen, prowizji badz innych korzysci pienigznych lub niepieni¢znych (Dz. Urz. UE L 87 z 31.03.2017, str. 500);

2) stuzy stosowaniu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 236/2012 z dnia 14 marca 2012 r. w sprawie krot-
kiej sprzedazy i wybranych aspektow dotyczacych swapdw ryzyka kredytowego (Dz. Urz. UE L 86 z24.03.2012, str. 1 oraz
Dz. Urz. UE L 257 2 28.08.2014, str. 1).

Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogltoszone w Dz. U. z 2017 r. poz. 2486 1 2491 oraz z 2018 r. poz. 106, 138,

650, 685,723 1771.
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6)

7)

8)

przyjmowania lub przekazywania jakichkolwiek $wiadczen pieni¢znych lub niepieni¢znych w zwiazku z prowadze-
niem dziatalno$ci maklerskiej,

przekazywania sprawozdan, o ktorych mowa w art. 83j ust. 1 ustawy, w przypadku $wiadczenia ustugi maklerskiej,
o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1 i 5 oraz ust. 4 pkt 6 1 8 ustawy, o ile dotyczy wykonywania czynnosci, o ktoérych
mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1, 2, 4 15 oraz ust. 4 pkt 1 i 6 ustawy, a takze wymogi dotyczace tresci tych sprawozdan
oraz terminy ich przekazywania klientowi,

emitowania lub wystawiania instrumentow finansowych lub udzielania porad w zakresie emitowania lub wystawiania
instrumentu finansowego albo rekomendowania lub oferowania albo w inny sposob umozliwiania nabycia lub objecia
instrumentu finansowego

— w odniesieniu do wykonywania przez te podmioty czynnosci, o ktorych mowa w art. 69 ust. 214 i art. 119 ust. 1 ustawy.

1))

2)

3)

4)

3)

6)

7)

8)

9)

10)

11)

§ 2. llekro¢ w rozporzadzeniu jest mowa o:

Kodeksie cywilnym — rozumie si¢ przez to ustaweg z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (Dz. U. z 2018 r.
poz. 10251 1104);

Kodeksie postepowania cywilnego — rozumie si¢ przez to ustawe z dnia 17 listopada 1964 r. — Kodeks postgpowania
cywilnego (Dz. U. z 2018 r. poz. 155, z p6zn. zm.V);

ustawie o zastawie rejestrowym — rozumie si¢ przez to ustawe z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym
i rejestrze zastawow (Dz. U. z 2017 r. poz. 1278 oraz z 2018 1. poz. 398);

ustawie o niektorych zabezpieczeniach finansowych — rozumie si¢ przez to ustawe z dnia 2 kwietnia 2004 r.
o niektérych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. z 2016 r. poz. 891);

ustawie o ofercie publicznej — rozumie si¢ przez to ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U.
72018 r. poz. 5121 685);

rozporzadzeniu o warunkach technicznych i organizacyjnych — rozumie si¢ przez to rozporzadzenie Ministra Finan-
sOw z dnia 29 maja 2018 r. w sprawie szczegétowych warunkéw technicznych i organizacyjnych dla firm inwestycyj-
nych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, i bankéw powierni-
czych (Dz. U. poz. 1111);

rozporzadzeniu 600/2014 — rozumie si¢ przez to rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014
z dnia 15 maja 2014 r. wsprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajgce rozporzgdzenie (UE)
nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 173 z 12.06.2014, str. 84, z p6zn. zm.”);

rozporzadzeniu 2017/565 — rozumie si¢ przez to rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. uzupehiajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymo-
gow organizacyjnych i warunkow prowadzenia dzialalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy (Dz. Urz. UE L 87 z 31.03.2017, str. 1, z pézn. zm.?);

ustugach maklerskich — rozumie si¢ przez to wykonywane przez firmg¢ inwestycyjng lub bank, o ktorym mowa
w art. 70 ust. 2 ustawy, na rzecz klienta czynnosci wskazane w art. 69 ust. 2 i 4 ustawy;

umowie o $wiadczenie ushug maklerskich — rozumie si¢ przez to umowe, na podstawie ktérej swiadczone sg przez
firme inwestycyjng lub bank, o ktérym mowa w art. 70 ust. 2 ustawy, ustugi maklerskie;

ustugach badawczych — rozumie si¢ przez to czynnos$ci analityczne, zmierzajace do wytworzenia dokumentéw oraz
innych materiatow analitycznych, dotyczacych jednego lub wielu instrumentow finansowych, aktywow lub sktadnika
aktywow, emitentow lub wystawcow lub potencjalnych emitentéw lub wystawcow instrumentow finansowych, ktore
moga stanowi¢ podstawe do sformutowania opinii o instrumencie finansowym, jego emitencie, wystawcy, branzy lub
rynku, oraz zawierajacych w szczego6lnosci bezposrednie lub posrednie rekomendacje lub sugestie dotyczace strategii
inwestycyjnych, oceny obecnej lub przysztej wartosci instrumentu finansowego lub sktadnika aktywow, spostrzezenia
1 wnioski opierajace si¢ na istniejacych lub nowych informacjach, ktére moglyby zosta¢ wykorzystane przy sformu-
fowaniu strategii inwestycyjnej oraz mogltyby by¢ istotne przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych;

Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogtoszone w Dz. U. z 2017 r. poz. 2491 oraz z 2018 r. poz. 5, 138, 398, 416,
650, 730, 756, 770, 771, 1000, 1009 i 1104.

Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaly ogloszone w Dz. Urz. UEL 270 z15.10.2015, str.4 oraz Dz. Urz. UEL 175
z30.06.2016, str. 1.

Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaly ogloszone w Dz. Urz. UE L 246 z26.09.2017, str. 12 oraz Dz. Urz. UE L 329
z13.12.2017, str. 4.
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12)

13)

14)
15)

16)
17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

sprzedazy taczonej — rozumie si¢ przez to $wiadczenie przez firme¢ inwestycyjng ushugi maklerskiej, o ktorej mowa
w art. 69 ust. 2 ustawy, oraz innych ustug na podstawie umowy, o ktorej mowa w art. 83f ust. 1 pkt 1 ustawy, lub na
podstawie jednej z umdw, o ktérych mowa w art. 83f ust. 1 pkt 2 ustawy, jezeli:

a) kazda z tych ustug moze by¢ $wiadczona przez firme¢ inwestycyjna na podstawie odrgbnej umowy oraz
b) klient ma mozliwos¢ zawarcia z firma inwestycyjng odrebnej umowy dotyczacej kazdej z tych ushug;

sprzedazy wigzanej — rozumie si¢ przez to $wiadczenie przez firm¢ inwestycyjna ustugi maklerskiej, o ktorej mowa
w art. 69 ust. 2 ustawy, oraz innych ustug na podstawie umowy, o ktorej mowa w art. 83f ust. 1 pkt 1 ustawy, lub na
podstawie jednej z umow, o ktorych mowa w art. 83f ust. 1 pkt 2 ustawy, jezeli co najmniej jedna z tych ushug nie
moze by¢ $wiadczona przez firm¢ inwestycyjna na podstawie odrgbnej umowy;

sprzedazy krzyzowej — rozumie si¢ przez to sprzedaz taczona lub sprzedaz wigzana;
kliencie — rozumie si¢ przez to:

a) osob¢ fizyczng, osob¢ prawng lub jednostk¢ organizacyjng nieposiadajaca osobowosci prawnej, ktora zawarta
z firma inwestycyjna lub bankiem, o ktérym mowa w art. 70 ust. 2 ustawy, umowe o $wiadczenie ustug maklerskich
lub z bankiem powierniczym umowg o prowadzenie rachunku papierow wartosciowych lub rachunku derywatow,

b) podmiot, o ktorym mowa w art. 8a ust. 2 ustawy, ktory zawarl z firma inwestycyjna albo z bankiem powierni-
czym umowe¢ o prowadzenie rachunku zbiorczego — w zakresie praw iobowiazkow wynikajacych z umowy
o prowadzenie tego rachunku;

kliencie docelowym — rozumie si¢ przez to klienta nalezacego do grupy docelowe;;

zleceniu — rozumie si¢ przez to zlecenie nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych Iub o$wiadczenie woli wywo-
hujace rownowazne skutki, ktorego przedmiotem sg instrumenty finansowe;

zleceniu brokerskim — rozumie si¢ przez to zlecenie lub ofertg, a takze odpowiedz na ofertg, wystawiane przez firme
inwestycyjng wykonujaca ztozone przez klienta zlecenie na podstawie tego zlecenia i przekazywane do miejsca wy-
konania, o ktorym mowa w pkt 24 lit. a, w celu wykonania tego zlecenia;

sesji — rozumie si¢ przez to dzien, w ktérym zgodnie z przepisami dotyczacymi danego systemu obrotu instrumentami
finansowymi lub regulacjami wewnetrznymi tego systemu obrotu zawierane s3 na nim transakcje, a takze dzien,
w ktorym zawierane s3 transakcje w zwiazku z wykonywaniem zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych
W sposob, o ktérym mowa w art. 73 ust. 2 ustawy;

prawie do otrzymania papieru wartosciowego — rozumie si¢ przez to prawo umozliwiajace, zgodnie z art. 7 ust. 5
ustawy, zobowigzanie si¢ do zbycia papieru wartoSciowego przed dokonaniem zapisu tego papieru wartosciowego na
rachunku papierow warto$ciowych zbywcy;

prawie do otrzymania instrumentu finansowego — rozumie si¢ przez to prawo do otrzymania papieru wartosciowego,
jak rowniez odnoszace si¢ do innych instrumentow finansowych dopuszczonych do obrotu w systemie obrotu instru-
mentami finansowymi prawo umozliwiajace, zgodnie z art. 7 ust. 5 ustawy, zobowigzanie si¢ do zbycia takich instru-
mentow finansowych przed dokonaniem zapisu danego instrumentu finansowego na rachunku;

rejestrze operacyjnym — rozumie si¢ przez to rejestr instrumentéw finansowych i praw do otrzymania instrumentow
finansowych, ktore moga by¢ przedmiotem zlecenia sprzedazy przyjetego do wykonania przez firm¢ inwestycyjna
przed otwarciem rejestru sesji, przy czym liczba instrumentow finansowych ipraw do otrzymania instrumentow
finansowych w rejestrze operacyjnym jest rowna sumie liczby:

a) instrumentdow finansowych zapisanych na rachunku, z wylaczeniem instrumentéw finansowych, ktore byly
przedmiotem zawartych transakcji, lecz ktorych rozrachunek nie zostat jeszcze przeprowadzony, i pozostaja na-
dal zapisane na rachunku, oraz

b) praw do otrzymania instrumentéw finansowych;
rejestrze sesji — rozumie si¢ przez to:

a) rejestr instrumentdow finansowych ipraw do otrzymania instrumentéw finansowych, obejmujacy liczbg praw
1 instrumentoéw zewidencjonowanych w rejestrze operacyjnym lub w innym rejestrze o podobnym charakterze:

— pomniejszang o liczbe instrumentéw finansowych i praw do ich otrzymania, ktoére byly przedmiotem zawartej
na danej sesji transakcji sprzedazy,

— powigkszang o liczbg praw do otrzymania instrumentéow finansowych, ktore byly przedmiotem zawartej na
danej sesji transakcji kupna, oraz
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24)

25)
26)

27)

28)

29)

30)

31)

32)

b) wykaz $rodkéw pienieznych, obejmujacy sume niezablokowanych srodkow pieni¢znych zdeponowanych na ra-
chunku pieni¢znym powigkszang o $rodki pieni¢zne, ktore beda uzyskane w wyniku zawartych na danej sesji
transakcji sprzedazy instrumentéw finansowych, spetniajacych warunki okreslone wart. 7 ust. 5 ustawy,
i pomniejszane o srodki pieni¢zne, ktore beda przeznaczone na optacenie transakcji kupna instrumentéw finan-
sowych, zawartych na tej sesji;

miejscu wykonania — rozumie si¢ przez to:
a) w odniesieniu do wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych:
— rynek regulowany,
— ASO,
— OTF,
— podmiot systematycznie internalizujacy transakcje,

— firme inwestycyjna lub zagraniczng firme¢ inwestycyjna wykonujaca zlecenia nabycia lub zbycia instrumentow
finansowych w sposob okreslony w art. 73 ust. 2 ustawy,

— firme¢ inwestycyjng lub zagraniczng firme¢ inwestycyjna realizujaca zadania zwigzane z organizacja rynku re-
gulowanego lub zapewniajacg pltynnos¢ instrumentéw finansowych,

— podmiot prowadzacy na terytorium panstwa, ktore nie jest panstwem czlonkowskim, dziatalno$¢ wskazang
w tiret 1-5,

— bank, o ktérym mowa w art. 70 ust. 2 ustawy, realizujacy zadania zwigzane z organizacja rynku regulowanego,
w przypadku gdy przedmiotem tych czynno$ci sg papiery wartoSciowe emitowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski, lub zapewniajgcy ptynnos¢ instrumentdéw finansowych,

b) w odniesieniu do zarzadzania portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow finan-
sowych, lub przyjmowania i przekazywania zlecen — podmiot wykonujacy zlecenie przekazane przez firm¢ inwe-

stycyjna;
derywatach — rozumie si¢ przez to instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu zorganizowanego;

zagranicznych instrumentach finansowych — rozumie si¢ przez to instrumenty finansowe niedopuszczone do obrotu
w dzialajagcym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej systemie obrotu instrumentami finansowymi, ktére s3 dopusz-
czone do obrotu na zagranicznym rynku regulowanym lub sa dopuszczone do obrotu w prowadzonym na terytorium
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim systemie obrotu instrumentami finansowymi, dzialajacym w sposob
staly i zorganizowany na zasadach okreslonych przepisami tego panstwa, jak rowniez zapewniajacym, ze przy koja-
rzeniu ofert kupna lub sprzedazy tych instrumentéw finansowych inwestorzy majg rowny i powszechny dostgp do in-
formacji rynkowej w tym samym czasie oraz ze zachowane s3 jednakowe warunki nabywania i zbywania tych instru-
mentow finansowych;

prawach majatkowych — rozumie si¢ przez to instrumenty pochodne niedopuszczone do obrotu zorganizowanego,
z wylaczeniem zagranicznych instrumentéw finansowych;

instrumentach rynku niepublicznego — rozumie si¢ przez to niedopuszczone do obrotu zorganizowanego ani do obrotu
na zagranicznym rynku regulowanym oraz niezdematerializowane na podstawie art. 5 ust. 1 pkt 1 i ust. 3 pkt 1 ustawy
instrumenty finansowe, o ktérych mowa w art. 2 ust. 1 pkt 1 i pkt 2 lit. a i b ustawy;

aktywach bazowych — rozumie si¢ przez to instrumenty finansowe oraz waluty posiadane przez firme inwestycyjng na
wilasny rachunek;

rachunku — rozumie si¢ przez to:

a) rachunek papieréw wartosciowych, w tym rachunek, na ktéorym zapisywane sg papiery wartosciowe, o ktorych
mowa w art. 5a ust. 1 lub 2 ustawy, a takze rachunek, na ktorym zapisywane sg niebedace papierami warto$cio-
wymi lub instrumentami pochodnymi instrumenty finansowe dopuszczone do obrotu zorganizowanego,

b) rachunek derywatow,

c) rachunek zbiorczy;

rachunku pieni¢znym — rozumie si¢ przez to rachunek prowadzony przez firm¢ inwestycyjna, na ktorym rejestrowane
sa $rodki pieni¢zne powierzone przez klienta, stuzacy dokonywaniu rozliczen w nastgpstwie czynno$ci majacych za
przedmiot instrumenty finansowe lub zwigzanych z prawami wynikajacymi z instrumentéw finansowych zapisanych
w prowadzonych przez firm¢ inwestycyjna rachunkach, rejestrach lub ewidencjach;

rachunku praw majatkowych — rozumie si¢ przez to rachunek, na ktérym sa zapisywane prawa majatkowe, albo innego
rodzaju ewidencj¢, w takim zakresie, w jakim zapisywane sg na niej prawa majatkowe;
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33) rachunku instrumentéw rynku niepublicznego — rozumie si¢ przez to rachunek, na ktorym zapisywane s3 instrumenty
rynku niepublicznego, z wytaczeniem papierow wartoSciowych, o ktorych mowa w art. 5a ust. 1 i 2 ustawy, pozwala-
jacy na identyfikacje osob, ktorym przyshuguja prawa z danych instrumentow;

34) ewidencji — rozumie si¢ przez to system zapisoOw elektronicznych odzwierciedlajacy stan posiadania przez klienta
instrumentdw rynku niepublicznego, udokumentowany przez klienta w sposob okre§lony w przepisach rozporzadzenia;

35) wiasciwej izbie rozrachunkowej — rozumie si¢ przez to odpowiednio:
a) Krajowy Depozyt oraz spolke, ktorej Krajowy Depozyt powierzyt wykonywanie czynnosci z zakresu zadan,
o ktorych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 6 ustawy,
b) izbe rozrachunkows,

c) centralny depozyt papieréw warto§ciowych, centralny depozyt papier6w wartosciowych z panstwa trzeciego oraz
oddzial centralnego depozytu papierdw wartosciowych, o ktorych mowa odpowiednio w art. 2 pkt 1, 2 i 25 roz-
porzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie usprawnienia
rozrachunku papierow warto$§ciowych w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych depozytéw papierow wartoscio-
wych, zmieniajacego dyrektywy 98/26/WE 12014/65/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 236/2012 (Dz. Urz.
UE L 257 2 28.08.2014, str. 1, z p6zn. zm.”);

36) wlasciwej izbie rozliczeniowej — rozumie si¢ przez to odpowiednio Krajowy Depozyt, spotke, ktdrej Krajowy Depo-
zyt powierzyl wykonywanie czynnosci z zakresu zadan, o ktorych mowa w art. 48 ust. 2 lub ust. 3 pkt 2 lub pkt 3

ustawy, izb¢ rozliczeniowa oraz CCP, o ktorym mowa w art. 2 pkt 1 rozporzadzenia 648/2012, lub inny podmiot
uprawniony do prowadzenia rozliczen;

37) umowie o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego — rozumie si¢ przez to umowe, o ktoérej mowa w art. 5 ust. 1
ustawy o niektorych zabezpieczeniach finansowych;

38) zabezpieczeniach finansowych — rozumie si¢ przez to zabezpieczenia, o ktorych mowa wart. 5 ust. 1 ustawy
o niektérych zabezpieczeniach finansowych;

39) prawie uzycia — rozumie si¢ przez to prawo, o ktorym mowa w art. 3 pkt 5 ustawy o niektorych zabezpieczeniach
finansowych;

40) podstawie realizacji zabezpieczenia — rozumie si¢ przez to podstawe realizacji zabezpieczenia, o ktérej mowa w art. 3
pkt 4 ustawy o niektorych zabezpieczeniach finansowych;

41) zastawie finansowym — rozumie si¢ przez to zastaw finansowy, o ktorym mowa w art. 5 ust. 1 pkt 2 ustawy o niekto-
rych zabezpieczeniach finansowych;

42) blokadzie finansowej — rozumie si¢ przez to zabezpieczenie, o ktdrym mowa w art. 5 ust. 1 pkt 3 ustawy o niektorych
zabezpieczeniach finansowych;

43) kompensacie — rozumie si¢ przez to kompensat¢ dokonywang na podstawie klauzuli kompensacyjnej zawartej w umowie
o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego, zgodnie z art. 4 ustawy o niektorych zabezpieczeniach finansowych.
Rozdziat 2

Tryb i warunki postepowania firm inwestycyjnych w kontaktach z klientami

Oddziat 1
Przepisy ogodlne

§ 3. 1. Firma inwestycyjna przed zawarciem umowy o §wiadczenie ushugi maklerskiej z klientem profesjonalnym infor-
muje go o zasadach traktowania przez firm¢ inwestycyjna klientdow profesjonalnych oraz o mozliwosci przedstawienia
pisemnego zadania traktowania go jak klienta detalicznego, o ktorym mowa w art. 45 ust. 3 lit. b rozporzadzenia 2017/565.

2. Zadanie klienta profesjonalnego o traktowanie go jak klienta detalicznego okre$la zakres ushug maklerskich, trans-
akcji lub instrumentéw finansowych, na ktérych potrzeby klient chcialby by¢ traktowany jak klient detaliczny.

3. W przypadku uwzglednienia zadania klienta profesjonalnego traktowania go jak klienta detalicznego, firma inwe-
stycyjna okresla w formie pisemnej lub innej formie przewidzianej w regulaminie, zapewniajacej mozliwo$¢ utrwalenia
ustalen dokonanych z klientem profesjonalnym, zakres ushlug maklerskich, transakcji lub instrumentéw finansowych, na
ktérych potrzeby klient bedzie traktowany jak klient detaliczny.

" Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaly ogtoszone w Dz. Urz. UEL 175 z30.06.2016, str. 1 oraz Dz. Urz. UE L 349

z21.12.2016, str. 8.
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4. Przepisy ust. 3 stosuje si¢ odpowiednio w przypadku zdecydowania przez firm¢ inwestycyjng z wlasnej inicjatywy
o traktowaniu klienta profesjonalnego jak klienta detalicznego, o ktérym mowa w art. 45 ust. 3 lit. b rozporzadzenia
2017/565.

§ 4. W przypadku uznania klienta profesjonalnego za klienta detalicznego firma inwestycyjna stosuje wobec tego
klienta przepisy prawa okreslajace zasady traktowania przez firmy inwestycyjne klientow detalicznych.

§ 5. 1. Firma inwestycyjna uwaza za zachowany warunek posiadania przez podmiot inny niz okreslony w art. 3
pkt 39b lit. a—m ustawy wiedzy i do§wiadczenia pozwalajacych na podejmowanie wlasciwych decyzji inwestycyjnych, jak
réwniez na wlasciwa oceng ryzyka zwigzanego z tymi decyzjami, o ktorym mowa w art. 3a ust. 1 ustawy, w przypadku,
gdy dany podmiot spetnia co najmniej dwa z ponizszych wymogow:

1) zawierat transakcje o wartosci stanowiacej co najmniej rownowarto§¢ w ztotych 50 000 euro kazda, na odpowiednim
rynku, ze §rednig czgstotliwoscia co najmniej 10 transakcji na kwartat w ciggu czterech ostatnich kwartalow;

2) warto$¢ portfela instrumentéw finansowych tego podmiotu t3gcznie ze $rodkami pienigznymi wchodzacymi w jego
sktad wynosi co najmniej rownowartos¢ w ztotych 500 000 euro;

3) pracuje lub pracowal w sektorze finansowym przez co najmniej rok na stanowisku, ktore wymaga wiedzy zawodowe;j
dotyczacej transakcji w zakresie instrumentéow finansowych lub ushug maklerskich, ktore miatyby by¢ $wiadczone
przez firm¢ inwestycyjna na jego rzecz na podstawie zawieranej umowy.

2. Rownowarto$¢ kwot wyrazonych w euro, o ktérych mowa w ust. 1, jest ustalana przy zastosowaniu $redniego kursu
euro oglaszanego przez Narodowy Bank Polski, obowigzujacego w dniu poprzedzajacym datg ztozenia zadania.

3. Zadanie, o ktérym mowa w art. 3a ust. 1 ustawy, okresla zakres ustug maklerskich, transakcji lub instrumentow
finansowych, na ktorych potrzeby podmiot ma by¢ traktowany jak klient profesjonalny.

4. Firma inwestycyjna przed uwzglednieniem zadania, o ktorym mowa w art. 3a ust. 1 ustawy, obowigzana jest poin-
formowa¢ podmiot wystepujacy zzadaniem o zasadach traktowania klientdéw profesjonalnych przy $wiadczeniu ustug
maklerskich.

5. Warunkiem uwzglednienia przez firme¢ inwestycyjna zadania, o ktorym mowa w art. 3a ust. 1 ustawy, jest zlozenie
przez klienta pisemnego o$wiadczenia o znajomosci zasad traktowania przez firm¢ inwestycyjna klientow profesjonalnych
oraz skutkoéw traktowania go jak klienta profesjonalnego.

6. Zmiany w zakresie stanu faktycznego przyje¢tego dla uznania spelnienia wymogéw, o ktéorych mowa w ust. 1, nie
wplywaja na zmiang statusu klienta profesjonalnego przyznanego klientowi.

§ 6. 1. Firma inwestycyjna opracowuje i wdraza pisemng procedur¢ postgpowania w przypadkach otrzymania zadan,
o ktorych mowa w § 3 ust. 1 albo art. 3a ust. 1 ustawy.

2. Firma inwestycyjna zobowiazuje swoich klientow do przekazywania informacji o zmianach danych, ktére maja
wplyw na mozliwos¢ traktowania danego klienta jak klienta profesjonalnego.

3. Firma inwestycyjna, w przypadku powzigcia informacji, ze klient przestat spetnia¢ warunki pozwalajace na trakto-
wanie go jak klienta profesjonalnego w rozumieniu art. 3 pkt 39b lit. a—m ustawy, podejmuje dziatania zmierzajace do
zmiany statusu klienta na potrzeby §wiadczenia na jego rzecz ustug maklerskich, chyba ze klient ztozy zadanie, o ktorym
mowa w art. 3a ust. 1 ustawy, i spelnia warunki, o ktérych mowa w § 5 ust. 1. Sposob postgpowania firmy inwestycyjnej
okresla procedura, o ktorej mowa w ust. 1.

Oddziat 2

Tryb i warunki postepowania firm inwestycyjnych przyjmujacych lub przekazujacych §wiadczenia pieni¢zne,
w tym oplaty i prowizje, lub §wiadczenie niepieni¢zne

§ 7. 1. Swiadczenia pienigzne, w tym oplaty i prowizje, lub $wiadczenie niepienigzne uznaje si¢ za majace na celu
podniesienie jakosci odpowiedniej ustugi $wiadczonej na rzecz klienta lub potencjalnego klienta, jezeli:

1) sa uzasadnione $wiadczeniem ustugi dodatkowej lub ustugi poprawiajacej jako$¢ ustugi swiadczonej na rzecz klienta
lub potencjalnego klienta, ktore sa proporcjonalne do poziomu otrzymanych $wiadczen pieni¢znych, w tym optlat
i prowizji, lub $§wiadczen niepieni¢znych, w szczegdlnosci:

a) S$wiadczenie ushugi doradztwa inwestycyjnego w sposdb zalezny dotyczacej szerokiego zakresu odpowiednich
instrumentoéw finansowych oraz dostepu do tych instrumentéw, w tym odpowiedniej liczby instrumentéw finanso-
wych emitowanych lub wystawianych przez podmioty nienalezace do tej samej grupy kapitatowej, do ktorej nalezy
firma inwestycyjna, lub przez podmioty niepozostajace w bliskich powigzaniach z firmg inwestycyjna,
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b) s$wiadczenie ustugi doradztwa inwestycyjnego w sposob zalezny w potaczeniu z zaoferowaniem klientowi prze-
prowadzania co najmniej raz do roku oceny majacej na celu ustalenie, Ze instrumenty finansowe bgdace przed-
miotem inwestycji klienta lub przedmiotem ustugi doradztwa inwestycyjnego pozostawaly odpowiednie dla
klienta,

¢) $wiadczenie ustugi doradztwa inwestycyjnego w sposob zalezny w potaczeniu z zaoferowaniem klientowi lub po-
tencjalnemu klientowi innej ustugi, ktéra moze by¢ wartosciowa dla klienta, w szczegolnosci doradztwa
w zakresie proponowanej optymalnej alokacji instrumentéw finansowych oraz §rodkéw pienigznych posiadanych
przez klienta lub potencjalnego klienta,

d) zapewnienie dostgpu, po konkurencyjnej cenie, do szerokiego zakresu instrumentéow finansowych, ktore moga
spetnia¢ potrzeby klienta lub potencjalnego klienta, w tym do odpowiedniej liczby instrumentow emitowanych
lub wystawianych przez podmioty nienalezace do tej samej grupy kapitatowej, do ktorej nalezy firma inwestycyj-
na, lub przez podmioty niepozostajace w bliskich powiazaniach z firma inwestycyjna wraz z:

— zapewnieniem narzedzi przynoszacych korzysci klientowi lub potencjalnemu klientowi, w tym zapewniaja-
cych dostgp do obiektywnych informacji pomagajacych klientowi lub potencjalnemu klientowi w podejmo-
waniu decyzji inwestycyjnych Iub umozliwiajacych im monitorowanie, ksztaltowanie i dostosowanie zakresu
instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem jego inwestycji, lub

— udostgpnianiem okresowych sprawozdan na temat wynikow oraz kosztow i oplat zwigzanych z instrumentami
finansowymi;

2) nie przynosza bezposredniej korzysci firmie inwestycyjnej, jej wspolnikom, pracownikom Iub osobom pozostajacym
z firmg inwestycyjna w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, nie przynoszac przy
tym wymiernej korzys$ci danemu klientowi lub potencjalnemu klientowi;

3) sauzasadnione przynoszeniem biezacej badz ciaglej korzysci danemu klientowi lub potencjalnemu klientowi w zwigzku
z biezacym przyjmowaniem lub przekazywaniem $wiadczen pieni¢znych, w tym optat i prowizji, lub $wiadczen nie-
pieni¢znych.

2. Przyjecie lub przekazanie §wiadczenia pieni¢znego, w tym oplat i prowizji, lub $wiadczenia niepieni¢znego nie jest
dopuszczalne, jezeli w wyniku ich przyjecia lub przekazania firma inwestycyjna $wiadczytaby ustugi maklerskie w sposob
nierzetelny, nieprofesjonalny, niezgodny z zasadami uczciwego obrotu lub nieuwzgledniajgcy nalezycie interesow klientow
lub potencjalnych klientow.

3. Firma inwestycyjna jest obowiazana do statego przestrzegania wymogow, o ktorych mowa w ust. 1 1 2, przez okres,
w ktorym przyjmuje lub przekazuje Swiadczenia pieni¢zne, w tym optaty i prowizje, lub §wiadczenia niepieni¢zne.

§ 8. Firma inwestycyjna jest obowiazana do gromadzenia i przechowywania dokumentacji potwierdzajacej, ze celem
$wiadczen pieni¢znych, w tym optat i prowizji, lub $wiadczen niepieni¢znych przyjetych lub przekazanych przez firme
inwestycyjng jest podniesienie jakosci odpowiedniej ustugi $wiadczonej na rzecz klienta lub potencjalnego klienta poprzez:

1) prowadzenie wewngtrznego wykazu wszystkich §wiadczen pieni¢znych, w tym optat i prowizji, oraz $wiadczen nie-
pieni¢znych przyjetych przez firme¢ inwestycyjna od osoby trzeciej w zwigzku ze $wiadczeniem ustug maklerskich
oraz

2) rejestrowanie sposobu, w jaki $wiadczenia pieni¢zne, w tym oplaty i prowizje, lub §wiadczenia niepieni¢zne przyjmo-
wane lub przekazywane przez firme¢ inwestycyjna, lub ktore firma inwestycyjna zamierza wykorzysta¢ w celu popra-
wy jakosci §wiadczonych ustug, poprawiajg jakos¢ ushug swiadczonych na rzecz klientdéw lub potencjalnych klientow,
oraz

3) rejestrowanie dziatan podjetych w celu uniknig¢cia negatywnego wplywu na wypelnianie przez firm¢ inwestycyjna
obowiazku uczciwego, rzetelnego i profesjonalnego postgpowania w najlepiej pojetym interesie klienta lub potencjal-
nego klienta.

§ 9. 1. Firma inwestycyjna ujawnia klientowi lub potencjalnemu klientowi w kompleksowy, doktadny i zrozumiaty
sposob informacje o §wiadczeniach pieni¢znych, w tym oplatach i prowizjach, lub §wiadczeniach niepieni¢znych przyje-
tych od 0sob trzecich lub przekazanych na rzecz o0sob trzecich, w zwiazku ze $wiadczeniem ushugi maklerskie;j.

2. Firma inwestycyjna przed rozpoczgciem $wiadczenia odpowiedniej ushugi maklerskiej ujawnia klientowi lub po-
tencjalnemu klientowi informacje dotyczace istnienia, charakteru oraz wysokosci §wiadczen pieni¢znych, w tym oplat
i prowizji, lub $wiadczen niepieni¢znych, a w przypadku gdy ich wysoko$¢ nie moze zosta¢ oszacowana — metodg¢ oblicza-
nia tej wysokosci, oraz informacje o mechanizmach przyjmowania lub przekazywania tych §wiadczen pieni¢znych, w tym
optat i prowizji, lub §wiadczen niepieni¢znych, przy czym drobne §wiadczenia niepieni¢zne moga zosta¢ opisane w sposob
0golny, a pozostate Swiadczenia niepieni¢zne nalezy oszacowac i ujawnic¢ oddzielnie.
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3. Jezeli przed rozpoczgciem $wiadczenia ustug maklerskich wysoko$¢ s$wiadczen pienigznych, w tym optat
i prowizji, lub $wiadczen niepieni¢znych nie mogta zosta¢ oszacowana, firma inwestycyjna przekazuje klientowi dodatko-
wo informacje dotyczace doktadnych kwot przyjetych lub przekazanych §wiadczen pieni¢znych, w tym optat i prowizji, lub
$wiadczen niepieni¢znych ustalonych zgodnie z metoda obliczania wskazang w informacji, o ktorej mowa w ust. 2, nie-
zwlocznie po ustaleniu tych kwot, w sposob przyjety w regulaminie $wiadczenia ustug, o ktorym mowa w § 22 ust. 1.

4. Przez okres, w ktorym firma inwestycyjna przyjmuje lub przekazuje $wiadczenia pieni¢zne, wtym optlaty
i prowizje, lub $wiadczenia niepieni¢zne, firma inwestycyjna, co najmniej raz do roku, informuje indywidualnie klientow
o faktycznych kwotach przyjetych lub przekazanych swiadczen pieni¢znych, w tym optat i prowizji, lub §wiadczen niepie-
ni¢znych, w sposob przyjety w regulaminie §wiadczenia ushug, o ktérym mowa w § 22 ust. 1, przy czym drobne $wiadcze-
nia niepieni¢zne mozna opisa¢ w sposob ogodlny.

5. W przypadku gdy po rozpoczgciu §wiadczenia ushug maklerskich firma inwestycyjna zamierza przyjmowac lub
przekazywac¢ §wiadczenia pieni¢zne, w tym opflaty i prowizje, lub $wiadczenia niepieni¢zne, firma inwestycyjna przekazuje
klientowi informacje, o ktorych mowa w ust. 2, oraz w odpowiednich przypadkach informacje, o ktorych mowa w ust. 3,
przed rozpoczgciem przyjmowania lub przekazywania tychze §wiadczen, a ponadto przekazuje informacje, o ktérych mo-
wa w ust. 4.

6. Wdrazajac wymogi, o ktorych mowa w ust. 1-5, firma inwestycyjna uwzglednia zasady dotyczace kosztow i optat
okreslone w art. 83c ust. 4 ustawy oraz art. 50 rozporzadzenia 2017/565.

7. Jezeli firmy inwestycyjne wspolpracuja ze soba przy $wiadczeniu ustug maklerskich, kazda firma inwestycyjna jest
obowiazana do wypehiania obowigzkéw w zakresie ujawniania informacji swoim klientom.

§ 10. 1. Firma inwestycyjna §wiadczaca ushuge doradztwa inwestycyjnego w sposob niezalezny lub ustuge zarzadza-
nia portfelem, w ktorego sktad wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych, majac na wzgledzie zakaz,
o ktorym mowa w art. 83d ust. 2 lub 4 ustawy, niezwlocznie przekazuje klientom $wiadczenia pieni¢zne, w tym opflaty
i prowizje, zaptacone lub przekazane przez osobg trzecia lub osobe¢ dzialajaca w imieniu osoby trzeciej w zwiazku
z ustugami $wiadczonymi na rzecz tego klienta.

2. Wszystkie $wiadczenia pienigzne, w tym oplaty 1 prowizje otrzymane od osob trzecich w zwiazku ze $wiadczeniem
ustugi doradztwa inwestycyjnego w sposob niezalezny lub ustugi zarzadzania portfelem, w ktorego sktad wchodzi jeden
lub wigksza liczba instrumentoéw finansowych, sa przekazywane klientowi w pelnej kwocie.

3. Firma inwestycyjna ustanawia oraz wdraza procedury zapewniajace, ze S$wiadczenia pieni¢zne, w tym oplaty
i prowizje, zaptacone lub przekazane przez osobe¢ trzecig lub osobe¢ dzialajaca w imieniu osoby trzeciej w zwiazku ze
$wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego w sposob niezalezny lub ushugi zarzadzania portfelem, w ktérego sktad
wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych, zostaja uznane za nalezne i przekazane kazdemu indywidu-
alnemu klientowi.

4. Firma inwestycyjna informuje klientoéw o przekazanych im $wiadczeniach pieni¢znych, w tym optatach i prowi-
zjach, w formie okresowych zestawien §wiadczen pieni¢znych, w tym optat i prowizji, naleznych i przekazanych klientowi.

§ 11. 1. Firma inwestycyjna §wiadczaca ushuge doradztwa inwestycyjnego w sposob niezalezny lub ustuge zarzadza-
nia portfelem, w ktorego sktad wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych, z zachowaniem warunkow,
o ktorych mowa w art. 83d ust. 3 lub 5 ustawy, moze uzna¢ §wiadczenia niepieni¢zne za drobne §wiadczenia niepieni¢zne
wylacznie wowczas, gdy majg forme:

1) informacji lub dokumentéw dotyczacych instrumentu finansowego lub ushugi inwestycyjnej, majacych charakter
0g6lny albo dostosowany do sytuacji indywidualnego klienta,

2) dokumentéw w formie pisemnej otrzymanych od osoby trzeciej, ktore emitent lub potencjalny emitent zamowit
i oplacit w celu promowania nowej emisji instrumentéw finansowych, lub w przypadku ktorych osoba trzecia zawarta
umowe z emitentem, ktorej przedmiotem jest przygotowywanie za wynagrodzeniem takich dokumentow, pod warun-
kiem ze zwiazek migdzy emitentem a osoba trzecig zostat wyraznie ujawniony w dokumentach oraz dokumenty te sa
udostgpnione w tym samym czasie wszystkim podmiotom zainteresowanym lub do publicznej wiadomosci,

3) uczestnictwa w konferencjach, seminariach, szkoleniach i innych wydarzeniach o podobnym charakterze dotyczacych
korzysci, jakie moze przynies¢ konkretny instrument finansowy lub konkretna ustuga inwestycyjna, oraz ich cech,

4) wydatkow na cele reprezentacyjne o rozsadnej, niewielkiej wartosci, zwigzanych z organizacja spotkania biznesowego
lub konferencji, seminarium, szkolenia lub innych wydarzen o podobnym charakterze, o ktorych mowa w pkt 3, oraz

5) innych drobnych §wiadczen niepieni¢znych, ktéore moga poprawi¢ jakos¢ ustugi swiadczonej na rzecz klienta, i jest
mato prawdopodobne, ze wzgledu na niewielka skalg, ich charakter lub taczng wartosé¢, by mogty wptyna¢ negatywnie
na wypetnianie przez firm¢ inwestycyjna obowiazku dziatania w najlepiej pojetym interesie klienta.
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2. Drobne korzysci niepieni¢zne ujawnia si¢ przed rozpoczgciem §wiadczenia ustug maklerskich na rzecz klientow.
Drobne korzySci niepieni¢zne mozna opisa¢ w sposob ogolny.

§ 12. Ustugi badawcze $wiadczone przez osoby trzecie na rzecz firmy inwestycyjnej w zakresie, w jakim $wiadczy
ona ustugi zarzadzania portfelem, w ktorego sktad wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych, ushugi
doradztwa inwestycyjnego w sposob niezalezny lub inne ushugi maklerskie na rzecz klientdw nie sg uznawane za §wiad-
czenia niepieni¢zne, o ktérych mowa w art. 83d ust. 1 ustawy, jezeli sa $wiadczone w zamian za:

1) zaptat¢ dokonang przez firme¢ inwestycyjna z jej wlasnych srodkoéw lub

2) zaplatg dokonang przez firm¢ inwestycyjng z oddzielnego rachunku platniczego otwartego na jej rzecz na potrzeby
finansowania ustug badawczych (rachunek ushug badawczych), pod warunkiem ze zostaty spetnione nastepujace wa-
runki dotyczace prowadzenia tego rachunku:

a) s$rodki pieni¢zne zgromadzone na rachunku ustug badawczych pochodza ze specjalnej optaty wnoszonej przez
klientow firmy inwestycyjnej na potrzeby finansowania ustug badawczych (specjalna optata),

b) w zwiazku z otwarciem rachunku ustug badawczych oraz uzgodnieniem z klientami firmy inwestycyjnej wysokosci
specjalnej optaty ustanowila ona budzet ustug badawczych i dokonuje jego regularnej oceny,

¢) firma inwestycyjna odpowiada za prawidlowe zarzadzanie srodkami na rachunku ustug badawczych,
d) firma inwestycyjna dokonuje regularnej oceny jakos$ci zakupionych ustug badawczych w oparciu o skuteczne kry-

teria oceny jakosci oraz wplywu tych ustug na podejmowanie przez firm¢ inwestycyjna lepszych decyzji inwesty-
cyjnych.

§ 13. Firma inwestycyjna, ktora otworzyla rachunek ustug badawczych, przekazuje klientom informacje dotyczace:

1) kwoty zapisanej w budzecie ustug badawczych, o ktorym mowa w § 12 pkt 2 lit. b, przeznaczonej na zakup ushug
badawczych oraz szacowanej wysokosci naleznej od kazdego klienta optaty na potrzeby finansowania ustug badaw-
czych — przed rozpoczgciem §wiadczenia ushugi inwestycyjnej;

2) catkowitych kosztow poniesionych przez kazdego klienta w zwigzku z zakupem ustug badawczych — w ujeciu rocznym.

§ 14. Firma inwestycyjna, ktora otworzyta rachunek ustug badawczych, ma obowigzek przedstawi¢, na wniosek klienta
lub na zadanie Komisji Nadzoru Finansowego, zestawienie wskazujace:

1) imi¢ i nazwisko lub nazwe kazdego podmiotu, ktory swiadczy lub §wiadczyt ustuge badawcza na rzecz firmy inwesty-
cyjnej oraz otrzymatl zaptate za t¢ ustuge z tego rachunku w okresie wskazanym w tym wniosku lub zadaniu;

2) laczna kwote zaptacong za ustugi badawcze ztego rachunku na rzecz podmiotéw wskazanych w pkt 1 w okresie
wskazanym we wniosku lub zadaniu;

3) wszystkie korzysci, §wiadczenia i ustugi otrzymane przez firm¢ inwestycyjnag w zwigzku z wykonanymi na jej rzecz
ustugami badawczymi;

4) porownanie kwoty, o ktorej mowa w pkt 2, z budzetem ustug badawczych w odniesieniu do okresu wskazanego we
wniosku lub zadaniu, ze wskazaniem rabatow lub przeniesien, jezeli na rachunku ustug badawczych pozostajg srodki
pieni¢zne.

§ 15. 1. Wysokos¢ specjalnej optaty:
1) wynika wylacznie z budzetu ustug badawczych ustanowionego przez firm¢ inwestycyjna w celu ustalenia zapotrze-

bowania na ustugi badawcze w odniesieniu do ustug maklerskich $wiadczonych przez firm¢ inwestycyjna na rzecz jej
klientow oraz

2) nie jest zwigzana z wolumenem lub wartoscia transakcji przeprowadzonych w imieniu klientow.

2. W umowie o $wiadczenie ustug maklerskich albo w regulaminie $wiadczenia ustug, o ktorym mowa w § 22 ust. 1,
firma inwestycyjna okresla wysoko$¢ specjalnej optaty, w ramach kwoty ustalonej w budzecie ustug badawczych oraz
czestotliwos¢ 1 sposob wnoszenia tej optaty przez klienta w danym okresie.

3. Jezeli specjalna oplata nie jest wnoszona przez klientoéw oddzielnie, lecz jest pobierana razem z prowizja od trans-
akcji, firma inwestycyjna powinna by¢ w stanie wyodrebni¢ t¢ optate i zachowac¢ pelng zgodno$¢ z warunkami okreslonymi
w§ 12 pkt2i§13.

4. Laczna kwota specjalnych oplat wniesionych przez klientow w danym okresie nie moze przekracza¢ kwoty ustalo-
nej w budzecie ustug badawczych ustanowionym na ten okres.
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5. Firma inwestycyjna moze zwickszy¢ budzet ustug badawczych wylacznie po poinformowaniu klientéw o takim
planowanym zwigkszeniu przed planowanym terminem dokonania zmian w budzecie ustug badawczych, a jezeli zwigksze-
nie budzetu ustug badawczych spowodowatoby zwickszenie specjalnej optaty — po dokonaniu zmian w odpowiedniej
umowie o $wiadczenie ustug maklerskich albo w regulaminie §wiadczenia ustug, o ktorym mowa w § 22 ust. 1.

6. Jezeli na koniec okresu, na jaki firma inwestycyjna ustanowila budzet uslug badawczych, na rachunku ustug ba-
dawczych wystepuje nadwyzka, firma inwestycyjna, zgodnie z przyjeta procedura postgpowania:

1)  zwraca $rodki pieni¢zne klientom lub

2) uwzglednia nadwyzke przy ustalaniu budzetu ustug badawczych oraz wyliczaniu specjalnej optaty na kolejny okres.

§ 16. 1. W przypadku, o ktorym mowa w § 12 pkt2, firma inwestycyjna ustanawia budzet ustlug badawczych
w oparciu o analiz¢ jej zapotrzebowania na ustugi badawcze $wiadczone przez osoby trzecie.

2. Budzetem ustug badawczych zarzadza wytacznie firma inwestycyjna.

3. Wykorzystanie budzetu ustug badawczych na zakup ustug badawczych §wiadczonych przez osoby trzecie podlega
okresowym kontrolom i jest nadzorowane przez zarzad firmy inwestycyjnej, ktory zapewnia wykorzystanie tego budzetu
w najlepiej pojetym interesie klientow firmy inwestycyjnej.

4. Kontrole, o ktérych mowa w ust. 3, obejmuja:
1) przeptyw srodkéw pienigznych dokonywanych na rzecz podmiotéw §wiadczacych ustugi badawcze oraz

2) sposob ustalenia wysokosci wyptaconych kwot oraz zasadno$¢ ich wyptaty w odniesieniu do kryteriow oceny jakosci,
o ktérych mowa w § 12 pkt 2 lit. d.

5. Firma inwestycyjna nie moze wykorzystywa¢ budzetu ustug badawczych i rachunku ustug badawczych na potrzeby
badan w celu finansowania wykonywanych przez siebie czynnosci analitycznych.

§ 17. Firma inwestycyjna moze przekaza¢ zarzadzanie rachunkiem ustug badawczych osobie trzeciej, pod warunkiem
ze ulatwi to zakup ushug badawczych oraz zapewni dokonanie niezwlocznej platnosci w imieniu firmy inwestycyjnej
i zgodnie z jej wskazéwkami.

§ 18. 1. Firma inwestycyjna opracowuje 1 wdraza pisemna procedur¢ korzystania z ustug badawczych, w ktorej okresla:

1) kryteria oceny jako$ci ustug badawczych, o ktérych mowa w § 12 pkt 2 lit. d, oraz spodziewany wplyw zakupu ustug
badawczych na podejmowanie przez firme¢ inwestycyjng decyzji inwestycyjnych;

2) zakres, w jakim uslugi badawcze moga przynies¢ korzysci w odniesieniu do portfeli klientow, w tym w stosownych
przypadkach dzigki uwzglednieniu strategii inwestycyjnych majacych zastosowanie do réznych rodzajow portfeli;

3) podejscia, jakie przyjmie firma inwestycyjna w celu sprawiedliwego rozdzielenia kosztow zakupu ustug badawczych
pomigdzy portfele roznych klientow.

2. Firma inwestycyjna przekazuje klientom procedure korzystania z ustug badawczych.

§ 19. 1. Firma inwestycyjna $wiadczaca ustugi w zakresie wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentow
finansowych na rzecz innej firmy inwestycyjnej majacej siedzib¢ na terytorium Unii Europejskiej okresla oddzielne optaty
z tytutu tych ustug, przy czym wysokos¢ tych optat odzwierciedla koszty wykonania zlecenia. Zapewnianie kazdej innej
korzysci lub $wiadczenie kazdej innej ustugi przez t¢ sama firm¢ inwestycyjna na rzecz firm inwestycyjnych majacych
siedzibg na terytorium Unii Europejskiej podlega oddzielnie okreslonej optacie.

2. Poziom oplat z tytutu ustug w zakresie wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych nie ma
wplywu na zapewnienie korzysci lub §wiadczenie ustug, o ktérych mowa w ust. 1, i na oplaty z tytutu tych korzysci lub
ustug ani nie warunkuje zapewnienia tych korzysci lub $§wiadczenia tych ustug i optat z tytutu tych korzysci lub ustug.

Oddziat 3
Swiadczenie ustug maklerskich

§ 20. 1. W przypadku gdy informacje kierowane przez firm¢ inwestycyjna do klientow lub potencjalnych klientow,
w tym informacje upowszechniane przez firme¢ inwestycyjna w celu reklamy lub promocji §wiadczonych przez nig ushug
zawieraja wskazanie korzysci mozliwych do osiagnigcia w sytuacji skorzystania z ustug maklerskich, o ktorych mowa
w art. 69 ust. 2 ustawy, $wiadczonych przez firm¢ inwestycyjna, powinny one zawiera¢ rowniez, z uwzglgdnieniem
art. 44 ust. 2 lit. b rozporzadzenia 2017/565, wskazanie poziomu ryzyka inwestycyjnego zwiazanego z danymi ustugami.



Dziennik Ustaw -11- Poz. 1112

2. W przypadku gdy informacje kierowane przez firm¢ inwestycyjna do klientow lub potencjalnych klientow zawiera-
ja dane o systemie rekompensat, o ktorym mowa w art. 133 ust. 1 Iub art. 136 ust. 1 ustawy, ktorego uczestnikiem jest
firma inwestycyjna, dane te moga zawiera¢ wylacznie wskazanie systemu, do ktorego nalezy firma inwestycyjna, oraz
wskazanie gornej granicy srodkow objetych tym systemem.

3. Firma inwestycyjna w ramach $wiadczenia ustug maklerskich moze udziela¢ klientowi porad inwestycyjnych
o charakterze ogo6lnym dotyczacych inwestowania w instrumenty finansowe. Sposob udzielania porad inwestycyjnych
okresla regulamin $wiadczenia ustugi maklerskiej, przy wykonywaniu ktorej udzielana jest porada inwestycyjna.

4. Udzielanie porad inwestycyjnych, o ktorych mowa w ust. 3, nie moze stanowi¢ wykonywania czynno$§ci wymienio-
nych w art. 69 ust. 2 pkt 5 oraz ust. 4 pkt 6 ustawy.

§ 21. 1. Przed zawarciem umowy o §wiadczenie ustug maklerskich firma inwestycyjna informuje klienta, przy uzyciu
trwatego nosnika, o istniejacych konfliktach interesow zwiazanych ze $wiadczeniem danej ushugi maklerskiej na rzecz tego
klienta, o ile organizacja oraz regulacje wewnetrzne firmy inwestycyjnej nie zapewniaja, ze w przypadku powstania kon-
fliktu interesow nie dojdzie do naruszenia interesu klienta. Informacja zawiera dane pozwalajace klientowi na podjecie
$wiadomej decyzji co do zawarcia umowy, przy czym zakres i sposob przedstawiania danych powinien by¢ dostosowany
do kategorii, do ktorej nalezy klient.

2. Przez konflikt interesow rozumie si¢ znane firmie inwestycyjnej okoliczno$ci mogace doprowadzi¢ do powstania
sprzecznosci migdzy interesem firmy inwestycyjnej, osoby powigzanej z firmg inwestycyjna i obowigzkiem dziatania przez
te firme¢ inwestycyjna w sposob rzetelny, z uwzglednieniem najlepiej poj¢tego interesu klienta tej firmy inwestycyjnej, jak
réwniez znane firmie inwestycyjnej okoliczno$ci mogace doprowadzi¢ do powstania sprzecznosci migdzy interesami kilku
klientow tej firmy inwestycyjnej.

3. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 1, umowa o $wiadczenie danej ustugi maklerskiej moze zosta¢ zawarta wy-
facznie pod warunkiem, ze klient potwierdzi otrzymanie informacji wskazanej w ust. 1 oraz wyraznie potwierdzi wolg
zawarcia umowy z firma inwestycyjna o $wiadczenie danej ustugi maklerskie;j.

4. W przypadku powstania konfliktu interesoéw po zawarciu z klientem umowy o $wiadczenie ustug maklerskich:

1) ust. 1 stosuje si¢ odpowiednio, z tym ze firma inwestycyjna jest obowigzana poinformowac¢ klienta o konflikcie inte-
resOW niezwlocznie po jego stwierdzeniu;

2) ust. 3 stosuje si¢ odpowiednio, z tym ze firma inwestycyjna powinna powstrzymac si¢ od swiadczenia ustugi makler-
skiej do czasu otrzymania wyraznego o$§wiadczenia klienta o kontynuacji lub rozwigzaniu umowy.

5. Przed zawarciem umowy o prowadzenie rachunku zbiorczego firma inwestycyjna przy uzyciu trwatego nosnika in-
formuje posiadacza rachunku zbiorczego o jego obowiagzkach wynikajacych z art. 8b ustawy oraz o sankcji administracyj-
nej, o ktorej mowa w art. 170d ust. 1 ustawy.

6. Na potrzeby zarzadzania konfliktem intereséw firma inwestycyjna zapewnia, aby pracownicy firmy inwestycyjnej
przekazali i na biezaco aktualizowali informacje o rachunkach papierow wartosciowych jak i innych rachunkach, na kto-
rych zapisane s3 inne instrumenty finansowe, b¢dacych w posiadaniu pracownikow lub o0sob bliskich takich pracownikow.

§ 22. 1. Firma inwestycyjna §wiadczy ustuge maklerska na podstawie regulaminu oraz umowy o $wiadczenie tej ushu-
gi zawartej z klientem.

2. Wymogu opracowania regulaminu §wiadczenia ustugi maklerskiej nie stosuje si¢ w przypadku, gdy umowa zawie-
rana jest z:

1) klientem profesjonalnym, chyba ze klient profesjonalny zazadat od firmy inwestycyjnej traktowania go jak klienta
detalicznego, a firma inwestycyjna wyrazila na to zgodg;

2) klientem profesjonalnym, chyba zZe jest on przez firm¢ inwestycyjng traktowany jak klient detaliczny;
3) klientem detalicznym, w zwiazku z prowadzong przez niego dziatalno$cia gospodarcza;
4)  uprawnionym kontrahentem.

3. Wymogu opracowania regulaminu nie stosuje si¢ rowniez w przypadku, gdy konstrukcja instrumentéw finanso-
wych lub specyfika obrotu tymi instrumentami finansowymi uniemozliwia uregulowanie praw i obowigzkéw zwigzanych
z zawarciem 1 realizacja umowy, o ktorej mowa w ust. 1, w sposob jednolity dla wszystkich klientow, na ktorych rzecz
$wiadczone s3 dane ustugi.

4. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 2 i3, sposob $wiadczenia ushugi maklerskiej przez firm¢ inwestycyjna na
rzecz klienta, w tym prawa i obowiazki firmy inwestycyjnej i klienta z tego tytutu, a takze warunki zawierania i rozwiazy-
wania umowy, o ktorej mowa w ust. 1, okresla umowa z klientem.
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5. W przypadku gdy $wiadczenie ustugi przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentow
finansowych lub wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych dotyczyloby instrumentéw finansowych
zapisanych na rachunku zbiorczym, umowa o $wiadczenie takiej ushugi jest zawierana przez firm¢ inwestycyjna
z podmiotem uprawnionym z instrumentow finansowych zapisanych na rachunku zbiorczym.

6. Umowa o przyjmowanie lub przekazywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentdow finansowych lub umowa
o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych zapisanych na rachunku zbiorczym moze zostac
zawarta, o ile:

1) uprawniony z instrumentéw finansowych zapisanych na rachunku zbiorczym wskaze firmie inwestycyjnej numer oraz
posiadacza rachunku zbiorczego, na ktorym zapisywane sa nalezace do niego instrumenty finansowe;

2) posiadacz rachunku zbiorczego zobowigze si¢ wobec firmy inwestycyjnej do:

a) podejmowania wskazanych przez firm¢ inwestycyjna czynnosci dotyczacych instrumentéw finansowych beda-
cych przedmiotem zlecenia, ktore umozliwiaja zabezpieczenie realizacji zlecenia zbycia tych instrumentow,
w szczegolnoscei do potwierdzania pokrycia takich zlecen oraz dokonywania blokady instrumentéw finansowych
bedacych przedmiotem zlecenia,

b) dostarczania nalezacych do klienta instrumentow finansowych bgdacych przedmiotem ztozonych przez niego zlecen
sprzedazy tych instrumentow.

7. Firma inwestycyjna moze zawrze¢ umow¢ o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych
z posiadaczem rachunku zbiorczego wytacznie w przypadku, gdy posiadacz rachunku zbiorczego ztozy firmie inwestycyj-
nej pisemne o$wiadczenie, ze:

1) $wiadczy ushugi wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych na rzecz podmiotow uprawnio-
nych z instrumentoéw finansowych zapisanych na tym rachunku;

2) moze we wlasnym imieniu rozporzadza¢ instrumentami finansowymi zapisanymi na tym rachunku, na podstawie
stosunku prawnego z podmiotem, do ktorego naleza instrumenty finansowe zapisane na tym rachunku.

8. W przypadku gdy firma inwestycyjna zawiera umowe¢ o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentow
finansowych z podmiotem niebg¢dacym posiadaczem rachunku zbiorczego ani uprawnionym z instrumentéw finansowych
zapisanych na rachunku zbiorczym, ust. 7 stosuje si¢ odpowiednio.

9. W przypadku gdy podmiot, o ktérym mowa w art. 121 ust. 2 pkt 2 ustawy, posredniczy w przekazywaniu zlecen
klienta, ktory podpisal umowg z firma inwestycyjna na warunkach, o ktérych mowa w art. 121 ust. 1 ustawy, umowa
o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych moze by¢ zawarta mi¢dzy firmg inwestycyjna a:

1) klientem, ktory podpisal z bankiem powierniczym umowg na warunkach, o ktorych mowa w art. 121 ust. 1 ustawy —
pod warunkiem ze umowy, o ktorych mowa w § 75 ust. 2, sa skutecznie zawarte i obowigzuja w momencie zawierania
umowy o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finansowych, albo

2) podmiotem, o ktorym mowa w art. 121 ust. 2 pkt 2 ustawy.

10. W przypadku gdy podmiot, o ktérym mowa w art. 121 ust. 2 pkt 2 ustawy, posredniczy w przekazywaniu zlecen
posiadacza rachunku zbiorczego, ktory podpisat umowe z firma inwestycyjna na warunkach, o ktérych mowa w art. 121a
ustawy, umowa o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finansowych moze by¢ zawarta migdzy firma
inwestycyjng a:

1) posiadaczem rachunku zbiorczego bedacym zagraniczna firma inwestycyjna — pod warunkiem ze umowy, o ktorych
mowa w § 75 ust. 2, sg skutecznie zawarte i obowigzujg w momencie zawierania umowy o wykonywanie zlecen naby-
cia lub zbycia instrumentow finansowych, albo

2) uprawnionym z instrumentéw finansowych zapisanych na rachunku zbiorczym, pod warunkiem zawarcia przez firme
inwestycyjna z posiadaczem rachunku zbiorczego, na ktérym rejestrowane sa instrumenty finansowe uprawnionego,
umowy o dostarczanie instrumentéw finansowych, o ktorej mowa w § 75 ust. 1.

11. Umowa o zarzadzanie portfelem, w sktad ktoérego wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentow finansowych
zapisanych na rachunku zbiorczym, jest zawierana przez firm¢ inwestycyjna z podmiotem uprawnionym z instrumentow
finansowych zapisanych na tym rachunku.

12. Umowa, o ktorej mowa w ust. 11, moze zostaé zawarta, o ile:
1) uprawniony z instrumentow finansowych zapisanych na rachunku zbiorczym:

a) wskaze firmie inwestycyjnej posiadacza rachunku zbiorczego, na ktérym zapisywane sg nalezace do niego instru-
menty finansowe,
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2)

b) doreczy firmie inwestycyjnej kopie umowy, z ktorej wynika obowigzek prowadzenia przez posiadacza rachunku
zbiorczego odrgbnej ewidencji nalezacych do tego klienta instrumentow finansowych irejestrowania w niej
na biezaco zmian wynikajacych z realizacji przez firm¢ inwestycyjng podjetych w imieniu i na rachunek klienta
decyzji inwestycyjnych firmy inwestycyjnej $wiadczacej ustuge zarzadzania portfelem;

posiadacz rachunku zbiorczego zobowigze si¢ wobec firmy inwestycyjnej do:

a) prowadzenia odrebnej ewidencji instrumentéw finansowych oraz rejestrowania w niej na biezagco zmian wynika-
jacych z realizacji podjetych w imieniu i na rachunek klienta decyzji inwestycyjnych firmy inwestycyjnej §wiad-
czacej ustuge zarzadzania portfelami,

b) podejmowania wskazanych przez firm¢ inwestycyjna czynnosci zabezpieczajacych realizacj¢ decyzji firmy inwe-
stycyjnej $wiadczacej ushuge zarzadzania portfelami, w szczegolnosci potwierdzania pokrycia takich zlecen oraz
dokonywania blokady instrumentow finansowych bgdacych przedmiotem zlecenia,

¢) dostarczania instrumentdw finansowych zarejestrowanych na rachunku zbiorczym firmie inwestycyjnej wykonu-
jacej zlecenia sktadane przez firme inwestycyjna zarzadzajaca portfelem klienta.

13. Regulamin ustugi maklerskiej okresla sposdb §wiadczenia ushugi maklerskiej przez firme¢ inwestycyjng na rzecz

klienta, w tym prawa i obowiazki firmy inwestycyjnej i klienta z tego tytulu, a takze warunki zawierania i rozwigzywania
umowy. Regulamin ustugi maklerskiej okresla w szczegdlnosci:

1)
2)
3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

10)
11)
12)

tryb i warunki zawierania umowy, o ktérej mowa w ust. 1;
tryb, warunki i forme ustanawiania pelnomocnictw przez klienta;

zakres 1 sposob wykonywania ustugi maklerskiej, ktora wykonywana bedzie na podstawie umowy, o ktdrej mowa
w ust. 1;

sposoby i terminy wnoszenia przez klienta oplat i prowizji zwigzanych z ustuga maklerska wykonywana na rzecz
klienta w zwigzku z umowa, o ktorej mowa w ust. 1, oraz sposéb i tryb okreslania ich wysokosci;

sposéb postepowania firmy inwestycyjnej w przypadku, gdy klient nie dostarcza srodkéw pienigznych w terminach
okreslonych w umowie lub w odrgbnych przepisach;

postanowienia zabezpieczajace interesy firmy inwestycyjnej w przypadku niewywiazania si¢ klienta z przyjetych
zobowigzan, a takze sposoby zaspokajania roszczen firmy inwestycyjnej;

zakres odpowiedzialno$ci firmy inwestycyjnej za szkody powstale wskutek niewykonania lub nienalezytego wykona-
nia przez firm¢ inwestycyjng zobowiazan powstalych w zwiazku z zawarciem umowy, o ktoérej mowa w ust. 1;

sposob, tryb oraz terminy przekazywania klientowi informacji dotyczacych §wiadczonej na jego rzecz ustugi makler-
skiej, jak rowniez zakres tych informacji;

zasady powierzania przez firm¢ inwestycyjna podmiotowi trzeciemu wykonywania poszczegoélnych czynnosci stano-
wiacych dang ustuge maklerska, jezeli powierzanie jest przewidziane;

sposoby i terminy zalatwiania skarg sktadanych przez klienta;
tryb i warunki odstapienia, wypowiedzenia oraz rozwigzania umowy, o ktérej mowa w ust. 1;
tryb, terminy i warunki zmiany regulaminu, a takze sposob informowania klienta o tych zmianach.

14. Przez zakres i sposob wykonywania ushugi maklerskiej, o ktorych mowa w ust. 13 pkt 3, rozumie si¢ w szczegol-

nosci:

D)

2)

w przypadku ustugi, o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1 ustawy, wskazanie:
a) formy sktadanych przez klienta zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finansowych,
b) sposobu, trybu oraz zasad przyjmowania i przekazywania zlecen,

c) sposobu, trybu oraz zasad kojarzenia przez firme¢ inwestycyjng dwoch lub wigcej podmiotéw w celu doprowa-
dzenia do zawarcia transakcji migdzy tymi podmiotami, w przypadku gdy ustuga $wiadczona przez firme inwe-
stycyjng obejmuje takie czynno$ci;

w przypadku ustugi, o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 ustawy, wskazanie:
a) formy sktadanych przez klienta zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finansowych,
b) sposobu, trybu oraz zasad przyjmowania i wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych,

c) sposobu, trybu oraz zasad zawierania transakcji oraz dokonywania rozliczen z tytutu zawieranych transakc;ji,
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3)

4)

3)

1))
2)
3)

d)

e)

sposobow ustalania wysokosci zabezpieczenia, sposobow oraz trybu informowania klienta o zmianie jego wyso-
kosci, w tym wzywania do jego uzupelnienia, oraz sposobu postgpowania firmy inwestycyjnej w przypadku nie-
uzupetnienia przez klienta zabezpieczenia — jezeli ustuga dotyczy instrumentow finansowych, ktoérymi obrot
zwigzany jest z obowigzkiem posiadania zabezpieczenia wykonania zobowiazan wynikajacych z danego instru-
mentu finansowego,

trybu i warunkéw dokonywania ptatnosci za nabywane instrumenty finansowe;

w przypadku ustugi, o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 4 ustawy, wskazanie:

a)

b)

trybu i warunkoéw podejmowania i realizacji przez firm¢ inwestycyjna decyzji inwestycyjnych dotyczacych akty-
wow wchodzacych w sklad zarzadzanych portfeli,

trybu dokonywania wyboru podmiotu przechowujacego aktywa wchodzace w sklad zarzadzanych przez firme
inwestycyjng portfeli — jezeli firma inwestycyjna wykorzystuje posrednictwo takich podmiotow przy §wiadczeniu
ushug zarzadzania portfelami instrumentow finansowych,

metod oraz czgstotliwosci wyceny instrumentéw finansowych znajdujacych si¢ w portfelu klienta,

obiektywnych wskaznikow finansowych, do ktérych poréwnywane beda wyniki portfela klienta w celu ustalenia
poziomu efektywnosci §wiadczonej ushugi zarzadzania portfelem instrumentéw finansowych,

sposobow 1 trybu przekazywania przez klienta dyspozycji dotyczacych aktywow wchodzacych w sktad zarzadza-
nego przez firme¢ inwestycyjna portfela instrumentow finansowych;

w przypadku ustugi, o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 5 ustawy, wskazanie trybu i warunkéw opracowywania przez
firme¢ inwestycyjna rekomendacji inwestycyjnych oraz ich przekazywania klientowi;

w przypadku ustugi, o ktorej mowa w art. 69 ust. 4 pkt 1 ustawy, wskazanie:

a)

b)

¢)

d)

2

h)

sposobow przekazywania przez klienta dyspozycji dotyczacych instrumentéw finansowych i srodkéw pienigz-
nych zapisanych na danym rachunku,

sposobu naliczania odsetek od srodkow zgromadzonych na rachunku pieni¢znym oraz trybu okreslania ich wyso-
kosci, jezeli umowa, o ktorej mowa w ust. 1, przewiduje oprocentowanie tych srodkow,

trybu, warunkow i przyczyn ustanawiania lub znoszenia blokady instrumentéw finansowych, praw do otrzymania
instrumentéw finansowych oraz §rodkow pienieznych klienta,

Sposobow postgpowania z instrumentami finansowymi, na ktorych ustanowiono ograniczone prawo rzeczowe lub
ktorych zbywalno$¢ jest ograniczona,

trybu i warunkéw przenoszenia instrumentéw finansowych lub §rodkow pienigznych na rachunki klienta prowa-
dzone przez inny podmiot,

trybu i warunkow postgpowania z aktywami klienta w przypadku zamknigcia danego rachunku,

sposobow ustalania wysokosci zabezpieczenia oraz trybu informowania klienta o zmianie jego wysokosci lub ko-
niecznosci jego uzupelnienia, w przypadku gdy na danym rachunku maja by¢ rejestrowane instrumenty finanso-
we, ktorymi obrot zwigzany jest z konieczno$cia ustanowienia zabezpieczenia wykonania zobowigzan wynikaja-
cych z tych instrumentow,

szczegotowego trybu i warunkow ustanawiania zabezpieczen wykonania zlecenia w $rodkach pieni¢znych lub na
instrumentach finansowych klienta, w tym trybu wyrazania przez klienta zgody na ustanowienie zabezpieczenia.

§ 23. 1. Sposdb swiadczenia poszczegdlnych ustug maklerskich moze by¢ okreslony w jednym lub kilku regulami-
nach, pod warunkiem ze regulaminy te zawieraja wyraznie wyodrgbnione postanowienia odnoszace si¢ do kazdej ze swiad-
czonych ustug oraz spetniaja wymogi przewidziane w przepisach niniejszego oddziatu dla poszczegdlnych regulaminow.

2. W przypadku zmiany regulaminu firma inwestycyjna informuje klienta o tresci zmiany w takim terminie, aby klient
mogt wypowiedzie¢ umowg z zachowaniem okresu wypowiedzenia, a rozwigzanie umowy nastapito przed dniem wejscia
W zycie zmian.

§ 24. 1. Firma inwestycyjna przekazuje klientowi lub potencjalnemu klientowi informacje o warunkach umowy lub
umoéw zawieranych w ramach sprzedazy krzyzowej w sposob:

rzetelny, doktadny i niewprowadzajacy w btad;

odpowiedni i zrozumiaty dla przecig¢tnego przedstawiciela grupy, do ktorej sg one kierowane lub do ktorej moga dotrzec;

spojny, w szczegolnosci poprzez jednolite izbiorcze prezentowanie korzysci, ograniczen iryzyk zwiazanych ze
sprzedaza krzyzowa.
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2. W przypadku gdy $wiadczenie ustugi maklerskiej jest mozliwe na podstawie jednej z umow, o ktérych mowa
w art. 83f ust. 1 ustawy, albo na podstawie odrgbnej umowy, firma inwestycyjna informuje o tym klienta lub potencjalnego
klienta zgodnie z zasadami, o ktorych mowa w ust. 1. Sposob przekazania tej informacji powinien umozliwia¢ klientowi
lub potencjalnemu klientowi podjecie §wiadomej decyzji co do wyboru umowy, na podstawie ktorej ustuga maklerska
bedzie $§wiadczona.

3. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 2, firma inwestycyjna nie podejmuje dziatan, ktore wytaczaja, utrudniaja lub
narzucaja klientowi wybor umowy, na podstawie ktorej ustuga maklerska bedzie §wiadczona.

4. Firma inwestycyjna przedstawia klientowi opis ryzyka zwigzanego ze sprzedaza krzyzowa wraz z opisem ryzyk
wynikajacych z poszczegolnych ustug $wiadczonych wramach sprzedazy krzyzowej oraz informacje o zmianach
w zakresie ryzyka, jakie wynikaja ze sprzedazy krzyzowej w porownaniu z ryzykami, ktore wynikatyby z poszczegolnych
ustug, gdyby te ustugi bylyby §wiadczone na podstawie odrgbnych uméow.

5. Firma inwestycyjna przekazuje informacje o warunkach umowy lub uméw zawieranych w ramach sprzedazy krzy-
zowej w odpowiednim czasie przed ich zawarciem, umozliwiajacym klientowi lub potencjalnemu klientowi odpowiednie
zapoznanie si¢ z tymi informacjami, zrozumienie charakteru iryzyka wynikajacych ze sprzedazy krzyzowej i podjgcie
$wiadomej decyzji co do zawarcia umow w ramach sprzedazy krzyzowe;.

6. W przypadku promocji lub reklamy sprzedazy krzyzowej firma inwestycyjna przekazuje informacje o ryzykach
zwiazanych ze sprzedaza krzyzowa oraz informacje o kosztach i optatach zwiazanych z zawarciem, wykonaniem lub roz-
wigzaniem poszczegolnych umow z wykorzystaniem tego samego typu i rozmiaru czcionki jak pozostate elementy zbioru
informacji przekazywanego w ramach promocji lub reklamy sprzedazy krzyzowe;.

§ 25. 1. Firma inwestycyjna oferujaca $wiadczenie ustugi maklerskiej w ramach sprzedazy krzyzowej przekazuje
klientowi lub potencjalnemu klientowi, zgodnie z zasadami, o ktérych mowa w § 24 ust. 1, w sposob czytelny i przejrzysty
odrgbne zestawienie kosztow i optat zwigzanych z zawarciem, wykonaniem lub rozwigzaniem umowy zawartej w ramach
sprzedazy krzyzowej oraz zestawienie kosztow i optat zwigzanych z zawarciem, wykonaniem lub rozwigzaniem umow
dotyczacych poszczegdlnych ustug, gdyby te ustugi bylyby §wiadczone na podstawie odrgbnych uméw, oraz informacje
zbiorcza o tych kosztach i optatach.

2. W przypadku gdy z rozwigzaniem umowy o $wiadczenie ustug maklerskich zawartej w ramach sprzedazy krzyzo-
wej na podstawie jednej z umow, o ktorej mowa w art. 83f ust. 1 pkt 2 ustawy, wiaze si¢ poniesienie przez klienta lub po-
tencjalnego klienta dodatkowych kosztow i oplat zwigzanych z zaprzestaniem wykonywania umowy o $wiadczenie innej
ustugi, firma inwestycyjna przekazuje klientowi lub potencjalnemu klientowi rowniez zestawienie tych kosztow i optat.

3. W przypadku gdy nie jest mozliwe przedstawienie przez firm¢ inwestycyjna doktadnej wysokosci kosztow i optat
zwigzanych z inng ustuga, ktore klient lub potencjalny klient ponidstby w przypadku ich wystapienia, firma inwestycyjna
przekazuje klientowi informacj¢ o szacowanych kosztach i optatach. Oszacowanie wielkosci kosztow i oplat nastgpuje
W oparciu o przyjete przez firmg¢ inwestycyjna racjonalne zatozenia.

4. W przypadku gdy zawieranie umowy lub umow w ramach sprzedazy krzyzowej nastgpuje z wykorzystaniem sieci
Internet lub w inny sposob bez bezposredniego udziatu osoby zatrudnionej przez firm¢ inwestycyjng lub podmiot, o ktorym
mowa w art. 79 ustawy, informacje na temat wszystkich kosztow i optat zwigzanych z umowa, o ktorej mowa w art. 83f
ust. 1 pkt 1 ustawy, lub poszczeg6lnych umoéw zawieranych w trybie art. 83f ust. 1 pkt 2 ustawy firma inwestycyjna prze-
kazuje przed zawarciem umowy odpowiednio wczesniej, w sposob wyrazny i nieutrudniajacy dotarcia do tych informacji
lub zapoznanie si¢ z nimi przez klienta lub potencjalnego klienta.

§ 26. 1. W przypadku $wiadczenia ustugi maklerskiej w ramach sprzedazy krzyzowej, w tym w sytuacji, gdzie zawar-
cie umowy o $wiadczenie ustugi maklerskiej jest warunkiem zawarcia umowy o $wiadczenie innej ushugi, przekazanie
informacji o warunkach $wiadczenia ustugi maklerskiej nastgpuje z uwzglgdnieniem art. 44-51 rozporzadzenia 2017/565.

2. Przepisy § 24 i § 25 nie wylaczaja stosowania przepisow regulujacych sposob przekazywania informacji o §wiad-
czeniu w ramach sprzedazy krzyzowej ustug innych niz §wiadczenie ustugi maklerskie;j.

§ 27. 1. Firma inwestycyjna nie zawiera umowy lub uméw w ramach sprzedazy krzyzowej lub nie posredniczy w jej
lub ich zawarciu w przypadku, gdy okresy odstgpienia lub rozwigzania umowy lub umoéw o §wiadczenie ustug zawieranych
w ramach sprzedazy krzyzowej roznityby si¢ od okresow odstapienia lub rozwigzania umow o $wiadczenie takich ushug
gdyby te ustugi bylyby §wiadczone na podstawie odrgbnych uméow.

2. Firma inwestycyjna nie zawiera umowy sprzedazy taczonej lub nie posredniczy w jej zawarciu w przypadku, gdy
klient nie ma mozliwoS$ci zaprzestania korzystania ze $wiadczenia ustugi wchodzacej w sktad sprzedazy taczonej bez pono-
szenia nieproporcjonalnych i nieuzasadnionych kosztéw lub optat, w tym kar umownych.
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§ 28. 1. Za nieskomplikowane instrumenty finansowe, o ktorych mowa w art. 83h ust. 5 pkt 1 ustawy, nie uznaje si¢

w szczegolnoscei:

)
2)

3)

dtuznych papieréw wartosciowych, ktore maja wbudowany instrument pochodny;

dtuznych papieréw wartosciowych, ktorych struktura utrudnia klientowi lub potencjalnemu klientowi zrozumienie
ryzyka zwigzanego z tymi instrumentami finansowymi;

instrumentow finansowych, ktére maja wbudowany instrument pochodny.

2. Przez dtuzne papiery wartosciowe, ktéore maja wbudowany instrument pochodny, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1,

rozumie si¢:

)
2)
3)
4)
3)
6)

7)

obligacje zamienne i warunkowe obligacje zamienne;

obligacje wymienne;

obligacje o zmiennym nominale, z wytaczeniem obligacji ratalnych;

obligacje z wbudowang opcja kupna lub sprzedazy;

dtuzne papiery wartosciowe, ktorych warto$¢ zalezy od wartosci instrumentu bazowego;

dtuzne papiery wartosciowe z wbudowanym kredytowym instrumentem pochodnym, gdzie stopa zwrotu uzalezniona
jest od stopy zwrotu instrumentu referencyjnego (w przypadku braku zdarzenia kredytowego) lub prawdopodobien-
stwa wystgpienia zdarzenia kredytowego (premii za ryzyko kredytowe);

warranty subskrypcyjne.

3. Przez dluzne papiery warto$ciowe, ktorych struktura utrudnia klientowi lub potencjalnemu klientowi zrozumienie

ryzyka zwiazanego z tymi instrumentami finansowymi, rozumie si¢:

)

2)

obligacje i inne dtuzne papiery wartosciowe o elemencie lub elementach konstrukcji niepozwalajacych klientowi lub
potencjalnemu klientowi na zrozumienie istoty ryzyka zwigzanego z nabyciem lub objgciem takiego papieru wartos-
ciowego, ze wzgledu na niepewnos$¢, nietypowos¢, ztozonos¢, nieprecyzyjno$é lub dowolnos$é ksztaltowania tych
elementow;

papiery wartosciowe, ktorych konstrukcja przewiduje, ze:
a) wyplata Swiadczenia pieni¢znego (stopa zwrotu) lub przekazanie $wiadczenia niepieni¢znego uzaleznione sg od:

— ustalanej jednorazowo lub regularnie wartosci okreslonego portfela aktywow, w szczego6lnosci papiery warto-
Sciowe zabezpieczone aktywami, w tym splatg kredytow lub pozyczek, albo

— zaspokojenia wierzytelnosci przez podmioty trzecie, w szczeg6élnosci obligacje podporzadkowane lub inne
podporzadkowane dtuzne papiery wartosciowe oraz certyfikaty, o ktorych mowa w art. 2 ust. 1 pkt 27 rozpo-
rzadzenia 600/2014,

b) emitent papieru wartosciowego posiada dowolnos¢, w szczegdlnosci poprzez samodzielne okreslanie jednej lub
kilku zmiennych, w ustalaniu przekazywanego $wiadczenia pieni¢znego (stopy zwrotu) lub niepieni¢znego,

¢) nie istnieje Sci$le oznaczony termin wykupu, okres zapadalno$ci lub nie podlegaja wykupowi, w szczego6lnosci
obligacje wieczyste,

d) przekazanie $wiadczenia pieni¢znego (stopa zwrotu) lub niepieni¢znego uzaleznione jest od nietypowej lub nie-
znanej klientowi detalicznemu Iub potencjalnemu klientowi detalicznemu jednej lub kilku zmiennych,
w szczegolnoscei dluzne papiery wartosciowe, ktorych warto$¢ zalezy od wartosci wskaznikéw niepodanych do
publicznej wiadomosci, wskaznikow o specjalistycznym charakterze, lub od zdarzenia katastroficznego,

e) wysokos$¢ itermin wyplaty §wiadczenia pieni¢znego (stopa zwrotu) lub niepieni¢znego jest ustalana w sposob
skomplikowany, w szczegdlnosci wskutek czestych zmian w okresie do ich wykupu lub terminu zapadalnosci al-
bo wskutek osiaggniecia okreslonych wartosci progowych badz punktow w czasie,

f) nie nastapi zwrot catosci lub czgéci warto$ci nominalnej papieru warto$ciowego, w szczegdlnosci obligacje pod-
porzadkowane i inne podporzadkowane papiery wartosciowe podlegajace konwersji na udziat w kapitale lub ma-
jatku emitenta wskutek wystapienia jego uporzadkowanej restrukturyzacji,

g) identyfikacja dluznego papieru warto$ciowego emitenta lub podmiotu zabezpieczajgcego emisje jest utrudniona
badz moze wprowadza¢ w blad, w szczegdlnosci ze wzgledu na nazwe instrumentu, firm¢ emitenta lub podmiotu
zabezpieczajacego emisje,
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h) wysokos$¢, forma i warunki przewidzianego zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z dtuznego papieru war-
tosciowego jest okreslona w sposob utrudniajgcy wlasciwe zrozumienie, w jaki sposob ustanowione zabezpiecze-
nie moze wplywac¢ na ryzyko zwiazane z nabyciem tego papieru wartosciowego, w szczegolnosci w przypadku,
gdy zaspokojenie z zabezpieczenia uzaleznione jest od jednego lub kilku warunkéw, innych niz niewykonanie
zobowigzan przez emitenta, lub zaspokojenie w catosci lub czgséci z zabezpieczenia jest ograniczone w czasie.

4. Przez instrumenty finansowe, ktére maja wbudowany instrument pochodny, o ktéorych mowa w ust. 1 pkt 3, rozu-
mie si¢ w szczegodlnosci:

1) akcje lub certyfikaty inwestycyjne, ktore maja wbudowany instrument pochodny,

2) obligacje lub inne dtuzne papiery wartosciowe, ktore maja wbudowany instrument pochodny lub ktorych struktura
utrudnia klientowi lub potencjalnemu klientowi zrozumienie ryzyka zwigzanego z tymi instrumentami finansowymi,

3) instrumenty rynku pieni¢znego, ktore majg wbudowany instrument pochodny lub ktérych struktura utrudnia klientowi
lub potencjalnemu klientowi zrozumienie ryzyka zwigzanego z tymi instrumentami finansowymi

— lub zawierajace w swojej strukturze element powodujacy, ze czgs¢ lub calos$¢ wyptlaty srodkow pienigznych z tytulu wie-
rzytelnosci przystugujacych posiadaczowi tego papieru wartosciowego ulega modyfikacji w zaleznosci od jednej lub kilku
okreslonych zmiennych.

§ 29. 1. W przypadku, gdy przedmiotem umowy, o ktérej mowa w art. 69h ust. 1 ustawy, sa:

1) lokaty strukturyzowane, ktorych struktura utrudnia klientowi lub potencjalnemu klientowi zrozumienie ryzyka zwia-
zanego ze stopa zwrotu,

2) lokaty strukturyzowane, ktorych konstrukcja utrudnia klientowi lub potencjalnemu klientowi zrozumienie kosztow
likwidacji lokaty przed terminem

— dom maklerski stosuje przepisy art. 83h ust. 1-4 ustawy, z uwzglednieniem art. 83h ust. 5 pkt 2—4 ustawy.

2. Przez lokaty strukturyzowane, ktorych struktura utrudnia klientowi lub potencjalnemu klientowi zrozumienie ryzyka
zwigzanego ze stopa zwrotu, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1, rozumie si¢ lokaty, o ktéorych mowa w art. 88h ust. 1 ustawy
z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe (Dz. U. z 2017 r. poz. 1876, z pozn. zm.”), ktérych konstrukcja przewiduje, ze:

1) wyplata catosci lub czg¢sci kapitatu, odsetek lub $wiadczen dodatkowych uzalezniona jest od wigcej niz jednej zmien-
nej w szczegolnosci, gdy wyplata uzalezniona jest od, ustalanej jednorazowo lub regularnie, wartosci okreslonego
portfela aktywow lub wartosci indeksow;

2) relacja pomigdzy wyptata catosci lub czgsci kapitatu, odsetek lub §wiadczen dodatkowych a zmienna, mechanizmem
ustalania badz obliczania wyplaty jest ztozona, w szczegoInosci lokaty strukturyzowane skonstruowane w taki sposob, ze:

a) mechanizm uwzglednienia poziomu cen danego indeksu w wyptacie jest oparty na réoznych zrodtach danych ryn-
kowych lub kilku pomiarach indeksu w réznych terminach lub

b) wielko$¢ wyptaty rosnie lub maleje w okreslonych okoliczno$ciach lub jest uzalezniona od samodzielnego okres-
lania jednej Iub kilku zmiennych w czasie posiadania depozytu;

3) wyplata catosci lub czesci kapitatu, odsetek lub Swiadczen dodatkowych uzalezniona jest od nietypowej lub nieznane;j
przecigtnemu klientowi detalicznemu lub potencjalnemu klientowi detalicznemu jednej lub kilku zmiennych,
w szczegolnosci lokaty strukturyzowane, gdzie warto$¢ zalezy od wartosci wskaznikéw niepodanych do publicznej
wiadomosci lub wskaznikow o specjalistycznym charakterze;

4) strona umowy lokaty strukturyzowanej niebgdaca klientem posiada prawo do jednostronnego rozwigzania umowy
przed uplywem terminu likwidacji lokaty.

3. Przez lokaty strukturyzowane, ktorych konstrukcja utrudnia klientowi lub potencjalnemu klientowi zrozumienie
kosztow likwidacji lokaty przed terminem, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 2, rozumie si¢ lokaty, o ktorych mowa w art. 88h
ust. 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe, ktorych konstrukcja przewiduje, ze:

1) koszt rozwigzania umowy o lokate strukturyzowana przez klienta przed terminem nie jest $cisle okreslong kwota,
w szczegolnoscei lokaty strukturyzowane o zmiennym koszcie rozwiazania lub wskazanym do maksymalnej wysokosci
lub lokaty strukturyzowane, w przypadku ktorych koszt rozwigzania umowy jest ustalany na podstawie zmiennego
czynnika, takiego jak oprocentowanie;

®  Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 2017 r. poz. 2361 i 2491 oraz z 2018 r. poz. 62, 106,

138, 650, 685, 723, 864, 1000 i 1075.



Dziennik Ustaw - 18— Poz. 1112

2)  koszt rozwigzania umowy o lokate strukturyzowana przez klienta przed terminem nie jest $cisle okreslona kwota za
kazdy miesiagc pozostaty do konca okreslonego umowa terminu likwidacji lokaty, w szczegolnosci lokaty struktury-
zowane o zmiennym koszcie rozwigzania lub wskazanym do maksymalnej wysokosci, za kazdy miesiac pozostaly do
konca okreslonego umowa terminu likwidacji lokaty;

3) koszt rozwigzania umowy o lokate strukturyzowana przez klienta przed terminem nie jest §ci§le okre§lona kwota
odsetek lub wartosci §wiadczen dodatkowych, w szczegdlnosci lokaty strukturyzowane przewidujace wylacznie zwrot
depozytu w przypadku rozwigzania umowy.

Oddziat 4

Tryb i warunki postepowania firm inwestycyjnych emitujacych lub wystawiajacych instrumenty finansowe
lub udzielajacych porad w zakresie emitowania lub wystawiania instrumentu finansowego

§ 30. 1. Firma inwestycyjna emitujaca lub wystawiajaca instrumenty finansowe lub udzielajaca porad w zakresie emi-
towania lub wystawiania instrumentu finansowego, stosujac rozwigzania przewidziane w niniejszym oddziale, uwzglednia
charakter instrumentu finansowego, ustugi inwestycyjnej i grupy docelowe;j.

2. Firma inwestycyjna ustanawia, wdraza i utrzymuje procedury irozwigzania stuzace zapewnieniu zgodnos$ci procesu
emitowania lub wystawiania instrumentow finansowych lub udzielania porad w zakresie emitowania lub wystawiania instru-
mentu finansowego z wymogami dotyczacymi wlasciwego zarzadzania konfliktami interesow, w tym stosowang polityka wy-
nagrodzen, o ktorej mowa w art. 83¢ ust. 1 ustawy, w szczegdlnosci firma inwestycyjna zapewnia, by wyemitowanie lub wy-
stawienie instrumentow finansowych, w tym ze wzgledu na ich cechy, nie miato negatywnego wptywu na grupe docelowsa ani
nie stanowilo zagrozenia dla prawidlowego funkcjonowania lub stabilnosci rynkow finansowych na skutek ograniczenia lub
wyzbycia si¢ przez firme¢ inwestycyjng wlasnego ryzyka lub wiasnej ekspozycji zwigzanych z aktywami bazowymi tego
instrumentu finansowego w przypadku, gdy firma inwestycyjna jest juz w posiadaniu aktywow bazowych na wtasny rachunek.

3. Firma inwestycyjna emitujaca lub wystawiajaca instrumenty finansowe lub udzielajaca porad w zakresie emitowania
lub wystawiania instrumentu finansowego dokonuje analizy mozliwosci wystapienia ewentualnych konfliktow interesow,
w szczegolnosci ocenia, czy wyemitowanie lub wystawienie instrumentu finansowego prowadzi do powstania sytuacji,
w ktorej moga wystapi¢ negatywne skutki dla klienta nalezacego do grupy docelowej, jezeli przyjmie on ekspozycj¢ prze-
ciwstawna w stosunku do ekspozycji utrzymywanej uprzednio przez samg firm¢ inwestycyjna lub ekspozycj¢ przeciwstaw-
ng w stosunku do ekspozycji, ktora firma inwestycyjna zamierza przyja¢ po wyemitowaniu lub wystawieniu instrumentu
finansowego.

4. Przed podjgciem decyzji o wyemitowaniu lub wystawieniu instrumentu finansowego firma inwestycyjna ocenia, czy
instrument finansowy moze stanowi¢ zagrozenie dla prawidtowego funkcjonowania lub stabilnosci rynkow finansowych.

§ 31. 1. Firma inwestycyjna okre$la grupe docelowa w odniesieniu do kazdego emitowanego lub wystawianego przez
nig instrumentu finansowego lub gdy udziela innym podmiotom porad w zakresie emitowania lub wystawiania instrumentu
finansowego. W ramach tego procesu firma okresla takze wszystkie grupy klientow, ktorych potrzebom, cechom i celom
instrument finansowy nie odpowiada, ustalajac w ten sposob negatywna grupe docelowa.

2. Firma inwestycyjna przy okreslaniu grupy docelowej bierze pod uwagg kryteria obejmujace co najmnie;j:

1) rodzaj klientéw, do ktorych dany produkt jest skierowany, z uwzglednieniem podziatu klientéw na kategorie, o ktorych
mowa w art. 3a ust. 4 ustawy;

2) wiedzg 1 doswiadczenie w odniesieniu do rodzaju danego instrumentu finansowego, jego wlasciwosci lub zagadnien
zwigzanych z danym instrumentem, ktore powinni posiada¢ klienci docelowi, aby zrozumie¢ cechy i ryzyka zwigzane
z danym instrumentem finansowym;

3) sytuacje finansowg klienta docelowego uwzgledniajaca:
a) okreslong warto$¢ procentowg wysokosci straty, jaka klient docelowy jest w stanie ponies¢,
b) istnienie dodatkowych zobowigzan klienta docelowego w zwigzku z instrumentem finansowym, ktorych wartos¢

moze przekracza¢ zainwestowana kwotg, obejmujacych w szczegdlnosci wezwanie do uzupelnienia depozytu za-
bezpieczajacego przez klienta;
4) tolerancj¢ ryzyka oraz zgodnosci wskaznika zysku do ryzyka zwigzanego z instrumentem finansowym oraz zaktadane;j

stopy zwrotu z grupg docelowa, z uwzglednieniem:

a) ustalenia i precyzyjnego opisania przez firme inwestycyjng kategorii ryzyka zwigzanego z instrumentem finanso-
wym,

b) okreslenia przez firmg¢ inwestycyjna ogdlnego podejécia klienta docelowego do ryzyka zwigzanego z inwestycja
w instrumenty finansowe, poprzez przypisanie klienta docelowego do kategorii, o ktérych mowa w lit. a,
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c) zastosowania w stosownych przypadkach wskaznika syntetycznego przewidzianego w rozporzadzeniu Komisji
(UE) nr 583/2010 zdnia 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 spetni¢ w przypadku
dostarczania kluczowych informacji dla inwestorow lub prospektu emisyjnego na trwatym nosniku innym niz pa-
pier lub za posrednictwem strony internetowej (Dz. Urz. UE L 176 z 10.07.2010, str. 1) lub ogodlnego wskaznika
ryzyka przewidzianego w rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listo-
pada 2014 r. w sprawie dokumentéw zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych produktow
zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych (Dz. Urz. UE L 352 z09.12.2014,
s. 1, z pozn. zm.”);

5) cele inwestycyjne i potrzeby inwestycyjne klientow, ktore maja by¢ zaspokojone przez dany instrument finansowy,
z uwzglednieniem ogolnej strategii inwestycyjnej klienta docelowego, obejmujacej w szczegolnosci horyzont czaso-
wy inwestycji, przy czym cele ipotrzeby klienta moga zosta¢ uszczegétowione poprzez okreslenie konkretnych
aspektow inwestycji oraz oczekiwan klientow docelowych w odniesieniu do tych aspektow szczegdtowych.

3. Firma inwestycyjna, ustalajac dodatkowe kryteria, inne niz wymienione w ust. 2, moze wziag¢ pod uwage w szcze-
gblnosci wlasciwosci sposobéw komunikowania si¢ z firmami inwestycyjnymi rekomendujacymi, oferujacymi albo w inny
sposob umozliwiajacymi nabycie lub objecie instrumentu finansowego.

4. Firma inwestycyjna jest obowigzana do oceny znaczenia kazdego z kryteriow dla okre§lonego instrumentu finan-
sowego 1 dostosowania szczegdtowosci okreslenia grupy docelowej odpowiednio do rodzaju, charakteru i cech instrumentu
finansowego, biorac pod uwagg zaleznosci pomigdzy poszczegdlnymi kryteriami.

5. Firma inwestycyjna jest obowiazang do precyzyjnego zdefiniowania pojec i terminologii zastosowanej przy okres-
laniu grupy docelowej na podstawie kryteriow, o ktérych mowa w ust. 2.

6. Firma inwestycyjna emitujaca lub wystawiajaca instrument finansowy, ktory jest rekomendowany, oferowany lub
ktérego nabycie lub objecie jest umozliwiane przez inne firmy inwestycyjne, okresla grupe docelowa, w tym jej potrzeby,
cechy lub cele, z ktorymi instrument finansowy jest zgodny, w oparciu o swoja wiedz¢ teoretyczna, do§wiadczenia zwigza-
ne z instrumentem finansowym lub podobnymi instrumentami finansowymi, rynkami finansowymi oraz potrzebami, ce-
chami i celami potencjalnych grup docelowych.

7. Firma inwestycyjna okresla grupe docelowa w sposob odpowiedni i proporcjonalny, z uwzglednieniem charakteru
instrumentu finansowego, jego zlozonosci, w tym zwigzanych z nim kosztow oraz struktury optat, wskaznika zysku do
ryzyka, pltynnosci lub jego innowacyjnego charakteru.

8. W przypadku skomplikowanych instrumentéw finansowych, w szczegolnosci instrumentéw finansowych o ztozo-
nych obliczeniach stopy zwrotu, firma inwestycyjna okresla grupe docelowa w sposob bardziej szczegdtowy.

9. W przypadku nieskomplikowanych i fatwo dostepnych instrumentéw finansowych firma inwestycyjna moze okresli¢
grupe docelowa w sposdb mniej szczegdtowy, w szczegdlnoscei:

1) w przypadku niektérych rodzajow instrumentdéw finansowych wystarczajaco poréwnywalnych pod katem cech tych
instrumentéw mozliwe jest okreslenie grupy docelowej na podstawie wspdlnego podejscia dotyczacego jednego rodzaju
instrumentéw finansowych;

2) opis jednego lub wigcej kryteriow, o ktorych mowa w ust. 2, moze by¢ dokonany w sposdb ogolny.

10. Firma inwestycyjna okre$la grupe¢ docelowa na wystarczajaco szczegdtowym poziomie, aby uniknaé uwzglednie-
nia w grupie docelowej jakichkolwiek klientow Iub grup klientow, z ktorych potrzebami, cechami i celami dany instrument
finansowy nie jest zgodny.

11. W przypadku instrumentu finansowego emitowanego albo wystawianego przez firm¢ inwestycyjng na indywidu-
alne zaméwienie za grupe docelowa uznaje si¢ klienta lub potencjalnego klienta, ktory zglosit potrzebe nabycia lub objecia
takiego instrumentu finansowego, z wylaczeniem sytuacji, w ktorej instrument taki jest rekomendowany, oferowany lub
ktérego nabycie lub objecie jest umozliwiane na rzecz innych klientow.

§ 32. 1. Firma inwestycyjna bgdaca emitentem lub wystawca instrumentu finansowego jest obowigzana przeprowa-
dza¢ analizg¢ scenariuszowa instrumentu finansowego, w ramach ktorej ocenia zwigzane z instrumentem finansowym ryzy-
ko niskich wynikow dla klientéw oraz okolicznosci, w jakich takie wyniki moga wystapic.

) Zmiana wymienionego rozporzadzenia zostata ogtoszona w Dz. Urz. UE L 354 z23.12.2016, str. 35.
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2. Analiza, o ktérej] mowa w ust. 1, obejmuje opis negatywnych zjawisk rynkowych, ich wptywu na ryzyko niskich
wynikow dla klientow oraz przewidywanych dziatan w szczegolnosci, gdyby:

1) otoczenie rynkowe uleglo pogorszeniu;

2) emitent lub wystawca instrumentu finansowego Iub osoba trzecia uczestniczaca w procesie emitowania lub wystawienia
instrumentu finansowego znalezli si¢ w trudnej sytuacji finansowej lub gdyby pojawito si¢ inne ryzyko zwiazane
z emitentem, wystawca lub osoba trzecia;

3) instrument finansowy okazatl si¢ nieoptacalny z ekonomicznego punktu widzenia;
4) popyt na instrument finansowy byt znacznie wigkszy niz przewidywano.

3. Firma inwestycyjna okresla, czy instrument finansowy spelnia rozpoznane potrzeby, cechy i cele grupy docelowej,
w szczegolnosci poprzez zbadanie, czy:

1) profil ryzyka i zysku instrumentu finansowego jest zgodny z grupa docelowg oraz

2) zamiar wyemitowania lub wystawienia instrumentu finansowego jest zdeterminowany przez cechy instrumentu finan-
sowego przynoszace korzysci grupie docelowej, a nie przez stosowany przez firme¢ inwestycyjng lub inne firmy inwe-
stycyjne, o ktorych mowa w § 31 w ust. 6, model biznesowy.

4. Firma inwestycyjna analizuje struktur¢ kosztow i oplat proponowana w odniesieniu do instrumentu finansowego,
w szczegolnosci poprzez zbadanie, czy:

1)  koszty lub optaty zwigzane z instrumentem finansowym sg zgodne z potrzebami, cechami i celami grupy docelowej;

2)  koszty lub optaty zwigzane z instrumentem finansowym nie powoduja pogorszenia oczekiwanej rentownosci instru-
mentu finansowego, w szczegdlnosci czy koszty lub optaty nie réwnowaza lub eliminuja oczekiwanych korzysci
finansowych lub podatkowych zwiazanych z instrumentem finansowym;

3) struktura kosztow lub optat zwigzanych z instrumentem finansowym jest odpowiednio przejrzysta w odniesieniu do
grupy docelowej, w szczegolnosci czy nie prowadzi do ukrycia kosztéw lub optat lub ich rzeczywistej wysokos$ci lub
czy nie jest zbyt skomplikowana.

5. Firma inwestycyjna przekazuje informacje dotyczace instrumentu finansowego, grupy docelowej oraz strategii dys-
trybucji innym firmom inwestycyjnym, o ktérych mowa w § 31 ust. 6. Firma inwestycyjna przekazuje informacje w sposob
umozliwiajacy tym firmom wilasciwe ich zrozumienie oraz rekomendacj¢ lub sprzedaz instrumentu finansowego w odpo-
wiedni sposéb.

6. Firma inwestycyjna jest obowigzana do okre$lenia strategii dystrybucji w taki sposob, aby strategia dystrybucji za-
pewniala dotarcie instrumentu finansowego do grupy docelowej tego instrumentu, w szczegdlnosci by dokonany przez
firme¢ inwestycyjng wybor firm inwestycyjnych, o ktorych mowa w § 31 ust. 6, oraz ustug maklerskich, w ramach ktérych
docelowi klienci mogg naby¢ okreslony instrument finansowy, zapewnit zgodno$¢ instrumentu finansowego z grupa doce-
lowa tego instrumentu finansowego. W przypadku gdy do nabycia lub objgcia okre$lonego instrumentu finansowego nie
jest wymagane $wiadczenie ustugi, o ktorej mowa wart. 69 ust. 2 pkt 5 ustawy, firma inwestycyjna, o ktérej mowa
w ust. 1, moze okres$li¢ w strategii dystrybucji preferowany kanal sprzedazy tego instrumentu.

§ 33. 1. Jezeli firma inwestycyjna wspolpracuje przy emitowaniu lub wystawianiu instrumentu finansowego lub przy
udzielaniu porad w zakresie emitowania lub wystawiania instrumentu finansowego z inng firmg inwestycyjna, podmiotem,
ktory nie posiada zezwolenia na wykonywanie dziatalno$ci maklerskiej ani nie podlega nadzorowi zgodnie z przepisami
ustawy, lub z firma inwestycyjng z panstwa trzeciego, podmioty te zawieraja umowe w formie pisemnej, okreslajaca ich
wzajemne obowiazki.

2. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 1, wspodtpracujace ze sobg podmioty okreslaja tylko jedna grupe docelowa.

§ 34. 1. Firma inwestycyjna zatrudnia w procesie emitowania lub wystawiania instrumentu finansowego lub do udzie-
lania porad w zakresie emitowania lub wystawiania instrumentu finansowego osoby posiadajace fachowa wiedz¢ niezbedna
do zrozumienia wiasciwosci i czynnikdw ryzyka zwigzanych z tymi instrumentami finansowymi.

2. Firma inwestycyjna przeprowadza regularne przeglady instrumentoéw finansowych, ktore emituje lub wystawia lub
w odniesieniu do ktoérych udziela innym podmiotom porad w zakresie emitowania lub wystawiania instrumentu finansowe-
g0, z uwzglednieniem wszystkich zdarzen, ktore moglyby w znaczacy sposdb wptynaé na potencjalne ryzyko dla okreslo-
nej grupy docelowej. Firma inwestycyjna w szczego6lno$ci analizuje, czy instrument finansowy:

1) pozostaje spojny z potrzebami, cechami i celami grupy docelowe;j;

2) jest rekomendowany, oferowany grupie docelowej lub w inny sposéb umozliwiane jest nabycie lub objecie tego in-
strumentu przez grupe docelowa;
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3) jest rekomendowany, oferowany lub w inny sposob jest umozliwiane nabycie lub objecie instrumentu finansowego
przez klientow, z ktorych potrzebami, cechami i celami instrument finansowy nie jest zgodny;

4)  ze wzgledu na jego cechy lub koszty lub oplaty z nim zwigzane nie ma negatywnego wptywu na grupe docelowg ani
nie stanowi zagrozenia dla prawidtowego funkcjonowania lub stabilno$ci rynkéw finansowych.

3. Firma inwestycyjna przeprowadza przeglad instrumentéw finansowych przed kazda kolejng emisja lub wystawie-
niem instrumentu finansowego, jezeli jest w posiadaniu informacji o jakimkolwiek zdarzeniu, ktére mogloby w znaczacy
sposob wptynaé na potencjalne ryzyko dla grupy docelowe;.

4. Firma inwestycyjna ustanawia i wdraza procedur¢, w ktorej okresla, z jaka czestotliwoscig przeprowadzaé bedzie
przeglady instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w ust. 2, w oparciu w szczegdlnosci o czynniki zwigzane ze ztozo-
noscig lub innowacyjnym charakterem instrumentu finansowego lub stosowanych strategii inwestycyjnych.

5. W procedurze, o ktoérej mowa w ust. 4, firma inwestycyjna okresla kluczowe zdarzenia, ktore moga wptyna¢ na po-
tencjalne ryzyko lub oczekiwang rentownos¢ instrumentu finansowego, w szczegdlnosci biorac pod uwage:

1)  przekroczenie okreslonego progu wartosci, ktore wptynie na rentownos$¢ instrumentu finansowego, lub

2) wyplacalnos$¢ okreslonych emitentow, ktorych papiery wartosciowe lub gwarancje moga wptywaé na wyniki instru-
mentu finansowego.

6. W przypadku wystapienia zdarzen, o ktorych mowa w ust. 5, firma inwestycyjna podejmuje dziatania zaradcze,
ktére w szczegdlnosci mogg obejmowac:

1) przekazanie istotnych informacji dotyczacych zdarzenia ijego konsekwencji dla instrumentu finansowego klientom
lub innym firmom inwestycyjnym, o ktorych mowa w § 31 ust. 6, jezeli firma inwestycyjna nie oferuje ani nie sprze-
daje instrumentu finansowego bezposrednio klientom;

2) dokonanie zmian w procesie emitowania lub wystawiania instrumentéw finansowych lub udzielania porad w zakresie
emitowania lub wystawiania instrumentu finansowego;

3) wstrzymanie dalszej emisji lub dalszego wystawiania instrumentu finansowego — w przypadku gdy firma inwestycyjna
jest emitentem lub wystawcg tego instrumentu finansowego;

4) dokonanie zmian cech instrumentu finansowego lub kosztow, lub optat zwigzanych z instrumentem finansowym
w celu uniknigcia nieuczciwych postanowien umownych;

5) badanie, czy strategia dystrybucji lub kanaly dystrybucji sa odpowiednie, w przypadku gdy firma inwestycyjna stwierdzi,
ze instrument finansowy jest rekomendowany, oferowany lub w inny sposob jest umozliwiane nabycie lub objgcie
instrumentu finansowego przez klientow, z ktorych potrzebami, cechami i celami instrument finansowy nie jest zgodny;

6) nawigzanie kontaktu si¢ z innymi firmami inwestycyjnymi, o ktérych mowa w § 31 ust. 6, w celu omdwienia zmiany
strategii dystrybucji;

7) rozwiazanie umowy z innymi firmami inwestycyjnymi, o ktorych mowa w § 31 ust. 6;

8) poinformowanie Komisji Nadzoru Finansowego o wystapieniu zdarzenia, ktére moze wptynaé na potencjalne ryzyko
lub oczekiwang rentownos¢ instrumentu finansowego.

§ 35. 1. Zarzad firmy inwestycyjnej sprawuje kontrole nad prawidlowym wypelianiem przez firm¢ inwestycyjna
obowiazkow okreslonych w art. 83b ust. 8, 12, 14 i 15 ustawy oraz w niniejszym oddziale, oraz zapewnia, by sprawozdania
dotyczace przestrzegania tych przepiséw systematycznie skladane zarzadowi zawieraly informacje na temat instrumentow
finansowych emitowanych lub wystawianych przez firm¢ inwestycyjna, w tym informacje dotyczace strategii dystrybucji.

2. Firma inwestycyjna udostgpnia sprawozdania, o ktéorych mowa w ust. 1, Komisji Nadzoru Finansowego na jej wniosek.

3. Rada nadzorcza firmy inwestycyjnej monitoruje zmiany i dokonuje okresowych przegladow procesu emitowania lub
wystawiania instrumentéw finansowych lub udzielania porad w zakresie emitowania lub wystawiania instrumentu finansowego
w celu wykrycia ryzyka niewywigzania si¢ przez firme¢ inwestycyjng z obowigzkow okreslonych w niniejszym oddziale.

Oddziat 5

Tryb i warunki postepowania firm inwestycyjnych rekomendujacych, oferujacych albo w inny sposéb
umozliwiajacych nabycie lub objecie instrumentu finansowego

§ 36. 1. Firma inwestycyjna, podejmujac decyzje o zakresie instrumentéw finansowych wyemitowanych lub wysta-
wionych przez t¢ firme lub przez inng firm¢ inwestycyjna, jakie zamierza oferowac lub rekomendowac albo w inny sposob
umozliwia¢ ich nabycie lub objecie, oraz o rodzaju ustug, jakie zamierza $wiadczy¢, uwzglednia charakter instrumentu
finansowego, ustugi inwestycyjnej oraz grupy docelowe;.
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2. Przepisy niniejszego oddziatu stosuje si¢ rowniez w przypadku, gdy firma inwestycyjna oferuje lub rekomenduje
albo w inny sposob umozliwia nabycie lub objgcie instrumentow finansowych wyemitowanych lub wystawionych przez
podmioty, ktore nie podlegaja przepisom ustawy. W takim przypadku firma inwestycyjna dotozy nalezytej starannosci
w celu uzyskania przez nig od takich emitentow lub wystawcow informacji dotyczacych tych instrumentow finansowych.

3. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 2, firma inwestycyjna jest obowigzana zapewni¢ klientom co najmniej taki
sam poziom ustug i bezpieczenstwa ich $wiadczenia, jak w przypadku instrumentéw finansowych wyemitowanych lub
wystawionych zgodnie z zasadami okre$lonymi w art. 83b ust. 7-17 ustawy oraz oddziale 4 i niniejszym oddziale.

4. Firma inwestycyjna, ktora nie jest w stanie w zaden sposob uzyska¢ dostatecznych informacji na temat wyemitowa-
nych lub wystawionych instrumentéw finansowych, nie moze oferowac, rekomendowa¢ lub w inny sposéb umozliwiacé
nabycia lub objecia takich instrumentow finansowych, chyba ze takie nabycie lub obj¢cie nastgpuje wylacznie z inicjatywy
klienta.

§ 37. 1. Firma inwestycyjna okresla grupe docelowa dla danego instrumentu finansowego, nawet jezeli emitent lub
wystawca tego instrumentu nie okreslit grupy docelowe;.

2. Firma inwestycyjna okresla grupe docelowa instrumentu finansowego lub ushugi na etapie ustalania przez zarzad
firmy inwestycyjnej celow biznesowych i strategii dystrybucji, przed rozpoczgciem $wiadczenia ustug w odniesieniu do
tego instrumentu finansowego.

3. Firma inwestycyjna, realizujac w biezacej dziatalnosci operacyjnej decyzje, o ktorych mowa w ust. 2, w potaczeniu
z procesem okre$lenia grupy docelowej zapewnia odpowiednie dostosowanie i zgodno$¢ §wiadczonych ushug maklerskich
w odniesieniu do objetych nimi instrumentow finansowych.

4. Wykonujac obowigzek, o ktorym mowa w ust. 3, firma inwestycyjna zapewnia w szczegdlnosci zgodnos¢ $wiad-
czonych ustug maklerskich z instrumentami finansowymi, w odniesieniu do tych instrumentéw finansowych, ktore charak-
teryzuja si¢ wysokim poziomem zlozono$ci, podwyzszonym ryzykiem, brakiem albo zmniejszona ptynnoscia albo innymi
istotnymi dla grupy docelowej cechami.

5. Firma inwestycyjna w celu okreslenia grupy docelowe;:

1) stosuje odpowiednio § 31 ust. 2, przy czym firma inwestycyjna moze okresli¢ grupe docelowa w sposoéb bardziej
szczegblowy niz w przypadku emitenta lub wystawcy instrumentu finansowego, a takze bierze pod uwage rodzaj
klientéw, ktorym $wiadczy ustugi maklerskie, charakter instrumentéw finansowych oraz rodzaj oferowanych ustug
maklerskich;

2) przeprowadza doktadng analizg cech swojej bazy potencjalnych i istniejacych klientow;

3) wykorzystuje informacje, o ktorych mowa w § 39 ust. 7, ktére uzna za przydatne i dostepne w celu okreslenia grupy
docelowej;

4) wdraza, utrzymuje i stosuje na zasadzie proporcjonalnosci, uwzgledniajac stopnien ztozonosci instrumentu finanso-
wego, procedure dostosowywania grupy docelowej okreslonej przez emitenta lub wystawce instrumentu finansowego
do wlasnej bazy klientow;

5) zapewnia zgodno$¢ okreslanej grupy docelowej z podstawowymi zatozeniami odnoszacymi si¢ do grupy docelowej
okreslonej przez emitenta lub wystawce instrumentu finansowego;

6) stosuje odpowiednio przepisy § 31 ust. 7-11, z uwzglednieniem zardwno charakteru danego instrumentu finansowe-
20, jak tez rodzaju ustug maklerskich §wiadczonych przez t¢ firme;

7) w przypadku, o ktérym mowa w § 36 ust. 2, z uwzglednieniem zasady proporcjonalnosci i majac na uwadze zakres
mozliwych do pozyskania publicznie dostepnych informacji oraz stopien ztozonosci instrumentu finansowego:

a) podejmuje dziatania majgce na celu zapewnienie, ze informacje uzyskane od emitenta lub wystawcy instrumentu
finansowego sa rzetelne i zapewniaja, ze instrumenty finansowe beda oferowane, rekomendowane lub w inny
sposob udostepnione do nabycia lub objecia, zgodnie z cechami, celami i potrzebami grupy docelowe;,

b) w przypadku, gdy dostepne wtasciwe informacje na potrzeby okreslenia grupy docelowej nie sg dostepne publicznie,
odpowiednie kroki, o ktérych mowa w lit. a, moga obejmowaé w szczegdlnosci zawarcie przez firme¢ inwestycyjna
umowy z emitentem lub wystawca instrumentu finansowego albo z ich przedstawicielem w celu uzyskania
wiasciwych informacji umozliwiajacych dokonanie oceny grupy docelowej,

¢) uwzglednia informacje dostepne publicznie, pod warunkiem ze sa one wyrazne, wiarygodne i zostaly przygoto-
wane w celu spelnienia wymogow przewidzianych w przepisach prawa.
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6. Firma inwestycyjna jest obowiazana uwzgledni¢ przy okreslaniu grupy docelowej oraz strategii dystrybucji wszyst-
kie istotne informacje przekazane jej przez emitenta lub wystawce instrumentu finansowego, w przypadku gdy:

1) firma inwestycyjna nie moze, ze wzgledu na rodzaj Swiadczonej ustugi, w szczeg6lnosci swiadczenia ustugi wykona-
nia zlecenia nabycia lub zbycia instrumentow finansowych, przeprowadzi¢ doktadnej oceny grupy docelowej dla in-
strumentéw finansowych, w szczegdlnosci dla instrumentow finansowych charakteryzujacych si¢ duzym poziomem
ztozonosci lub wysokim poziomem ryzyka, brakiem ptynnosci, innowacyjno$cia albo innymi istotnymi cechami, lub

2) mozliwe jest wystgpienie istotnego konfliktu interesow, w szczego6lnosci w odniesieniu do instrumentéw finansowych
emitowanych albo wystawianych przez t¢ sama firm¢ lub przez inne podmioty nalezace do tej samej grupy kapitato-
wej, co ta firma inwestycyjna, albo gdy firma inwestycyjna otrzymuje $wiadczenia pieni¢zne lub niepieni¢zne od
podmiotdéw trzecich.

7. W przypadkach, o ktéorych mowa w ust. 6, firma inwestycyjna jest obowigzana przeanalizowa¢ zasadno$¢ wylaczenia
danego instrumentu finansowego z zakresu instrumentoéw finansowych przez nig oferowanych lub rekomendowanych albo
w inny sposob udostepnionych do nabycia lub objecia, nawet gdy pierwotnie firma inwestycyjna bytaby w stanie oceni¢
zgodno$¢ tego instrumentu ze swojg baza klientoéw pod katem posiadanych przez nich wiedzy i do§wiadczenia.

8. Firma inwestycyjna, w sytuacji, gdy dostgpne jej informacje nie pozwalaja na przeprowadzenie petnej oceny grupy
docelowej, moze oferowaé¢ lub rekomendowac albo w inny sposob udostgpniaé instrument finansowy do nabycia lub obje-
cia, bez §wiadczenia ushugi, o ktorej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 5 ustawy, jednak po uprzednim poinformowaniu klienta, ze
firma inwestycyjna nie jest w stanie oceni¢ petnej zgodnosci potrzeb, cech lub celow klienta z tym instrumentem finanso-

wym.

9. Firma inwestycyjna wykonuje obowiazek, o ktéorym mowa w ust. 3, jedynie w przypadku klientéw koncowych, kto-
rzy nie oferuja, rekomendujg albo w inny sposob nie udostgpniaja danego instrumentu finansowego do nabycia badz obje-
cia przez innych klientow.

10. W przypadku gdy klient profesjonalny albo uprawniony kontrahent nabywa lub obejmuje od firmy inwestycyjnej
instrument finansowy z zamiarem jego dalszej sprzedazy innym klientom, takiego klienta albo uprawnionego kontrahenta
nie uznaje si¢ za klienta koncowego.

11. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 10, klient profesjonalny albo uprawniony kontrahent dziatajacy z zamiarem
dalszego oferowania, rekomendowania albo udostgpniania w inny sposéb danego instrumentu finansowego do nabycia
badz objgcia przez innych klientéw, zobowigzani sg do stosowania przepiséw niniejszego oddziatu.

12. Firma inwestycyjna, przy ocenie klienta pod katem okreslenia grupy docelowej na podstawie kryteriow, o ktorych
mowa wust. 5 pkt I, moze zastosowa¢ zalozenia w odniesieniu do wiedzy idoswiadczenia klientéw koncowych,
z uwzglednieniem ust. 13.

13. Firma inwestycyjna moze zatozy¢, ze klienci profesjonalni majg wiedzg i do§wiadczenie niezbgdne do zrozumienia
ryzyka powiazanego z konkretnymi instrumentami finansowymi lub zwigzanymi z nimi ustugami, w odniesieniu do ktorych
zaklasyfikowano ich do kategorii klientow profesjonalnych. W takim przypadku firma inwestycyjna bierze pod uwage
roznice w zakladanym poziomie wiedzy i do§wiadczenia migdzy klientami detalicznymi oraz profesjonalnymi, a takze
miedzy klientami profesjonalnymi, o ktérych mowa w art. 3a ust. 1 ustawy, i pozostatymi klientami profesjonalnymi.

14. Firma inwestycyjna, okreslajac, ktore instrumenty finansowe bgda przez nig udostgpnione do nabycia lub objecia
z inicjatywy klientow, jest obowigzana bra¢ pod uwage, ze w takich sytuacjach poziom dostgpnej firmie inwestycyjnej
wiedzy o klientach, w szczegolnosci w zakresie okreslonym w § 31 ust. 2 pkt 2—5, moze by¢ znacznie ograniczony.

§ 38. W sytuacji gdy firma inwestycyjna oraz wystawca lub emitent okreslaja dla tego samego instrumentu finanso-
wego, w tym samym czasie grupe docelowa, w tym wykonuja obowiazki, o ktérych mowa odpowiednio w § 34 i § 44,
podmioty te pozostaja odpowiedzialne za prawidtowe wykonywanie obowigzkoéw odpowiednio dla nich przewidzianych
w odniesieniu do grupy docelowej tego instrumentu finansowego, okreslonych w przepisach art. 83b ust. 7-17 ustawy oraz
oddziatu 4 i niniejszego oddzialu. W szczegdlnosci emitent lub wystawca instrumentu finansowego zapewnia, aby instru-
ment finansowy byt oferowany lub rekomendowany okreslonej przez niego grupie docelowej, a firma inwestycyjna zapew-
nia, by instrumenty finansowe, ktore oferuje lub rekomenduje albo w inny sposdb umozliwia ich nabycie lub objecie, byty
oferowane, nabywane lub rekomendowane tylko wowczas, gdy sa zgodne z grupa docelows klienta.

§ 39. 1. Firma inwestycyjna wdraza odpowiednie rozwigzania w celu zapewnienia zgodnosci instrumentéw finanso-
wych, jakie zamierza oferowaé lub rekomendowaé albo w inny sposob umozliwiaé¢ ich nabycie lub objecie, oraz ustug,
jakie zamierza §wiadczy¢, z potrzebami, cechami icelami okre§lonej grupy docelowej, atakze zgodnosci zamierzonej
strategii dystrybucji z okreslong grupg docelows.
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2. Firma inwestycyjna okresla i ocenia sytuacj¢ i potrzeby klientow, dla ktorych zamierza §wiadczy¢ ustugi, tak aby
zapewni¢, by interesy klientow nie zostaty naruszone w wyniku naciskéw handlowych lub finansowych. W tym celu firma
okresla wszystkie grupy klientow, z ktorych potrzebami, cechami i celami instrument finansowy lub ustuga nie sg zgodne,
ustalajac w ten sposob negatywna grupg docelows.

3. W procesie ustalania negatywnej grupy docelowej firma inwestycyjna stosuje odpowiednio przepisy § 31 ust. 415
oraz § 37 ust. 5 pkt 1-5, ust. 61 7.

4. W przypadku gdy ze wzgledu na specyficzne cechy okreslonej przez firm¢ inwestycyjna grupy docelowej klienci
nalezacy do tej grupy beda posiadali automatycznie cechy przeciwstawne, firma inwestycyjna moze ustali¢ negatywna
grupe docelowa poprzez stwierdzenie, ze dany instrument finansowy lub dana ushuga nie odpowiadajg zadnemu klientowi
poza grupa docelowa.

5. Firma inwestycyjna podejmuje niezb¢dne dziatania zapewniajace otrzymywanie odpowiednich i wiarygodnych
informacji o instrumencie finansowym, emitencie lub wystawcy tego instrumentu finansowego od emitenta lub wystawcy
tego instrumentu finansowego, w tym od emitenta lub wystawcy, ktory nie podlega przepisom ustawy, aby zapewni¢ zgod-
nos¢ strategii dystrybucji instrumentu finansowego z potrzebami, cechami i celami grupy docelowej, jezeli informacje te
nie s publicznie dostegpne.

6. Przez publicznie dostgpne informacje rozumie si¢ informacje, ktore sa jasne, wiarygodne i przedstawione w celu
wypelnienia przez emitenta lub wystawce instrumentu finansowego obowiazkow wynikajacych z przepiséw prawa.

7. Firma inwestycyjna wykonuje obowiazek, o ktorym mowa w ust. 5, w sposob proporcjonalny, w zaleznosci od
stopnia, w jakim mozna pozyskac publicznie dostgpne informacje na rynku pierwotnym lub rynku wtdrnym, oraz od ztozo-
noSci instrumentu finansowego.

8. Firma inwestycyjna uwzglednia informacje otrzymane od emitentéw lub wystawcow instrumentéw finansowych
oraz informacje dotyczace ich wlasnych klientow przy okresleniu grupy docelowej, z uwzglednieniem art. 83b ust. 17 ustawy,
i strategii dystrybucji.

9. Firma inwestycyjna nie oferuje, nie rekomenduje albo w inny sposob nie umozliwia nabycia lub obje¢cia instrumen-
tu finansowego, jezeli na podstawie informacji i danych, ktorymi dysponuje, zebranych w ramach $wiadczenia przez t¢
firme¢ ustug maklerskich oraz innej dziatalnosci lub uzyskanych z innych zrodetl, w tym informacji uzyskanych od podmio-
tow, ktore wyemitowaly lub wystawily instrumenty finansowe, ktore firma inwestycyjna oferuje lub rekomenduje albo
w inny sposob umozliwia ich nabycie lub objecie, oceni, ze dany instrument finansowy nie odpowiada potrzebom i cechom
jej istniejacych lub przysztych klientow.

10. Przepisu ust. 9 nie stosuje si¢ do instrumentow finansowych, ktorych nabycie lub objgcie nastgpuje wylacznie
z inicjatywy klienta.

§ 40. 1. Firma inwestycyjna jest obowigzana uwzgledni¢ i szczegdélowo przeanalizowa¢ strategi¢ dystrybucji okreslo-
ng dla danego instrumentu finansowego przez emitenta lub wystawce tego instrumentu, a w przypadku, gdy emitent albo
wystawca danego instrumentu finansowego nie podlega przepisom ustawy albo nie okreslit strategii dystrybucji, jest obo-
wigzana do okreslenia strategii dystrybucji z uwzglednieniem informacji dotyczacych jej wlasnej bazy klientow oraz rodza-
ju $wiadczonych przez nig ushug maklerskich.

2. W przypadku gdy emitent lub wystawca instrumentu finansowego:

1) uzna, ze wlasciwosci instrumentu finansowego sa zgodne ze strategia dystrybucji zakladajaca brak §wiadczenia
w odniesieniu do tego instrumentu finansowego ushugi, o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 5 ustawy — firma inwesty-
cyjna moze uzna¢, ze klient posiada cechy wskazujace, ze Swiadczenie tej ustugi stuzy¢ bedzie dziataniu w najlepiej
pojetym interesie klienta, w szczegdlnosci w sytuacji, gdy klient ten posiada ograniczony poziom wiedzy lub brak do-
$wiadczenia zwigzanego z inwestowaniem w dany rodzaj instrumentu finansowego;

2) zalozy, ze dla danego instrumentu finansowego nalezy swiadczy¢ ustuge, o ktorej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 5 ustawy
— firma inwestycyjna moze podja¢ decyzj¢ o udostgpnieniu instrumentu finansowego do nabycia lub objegcia, bez
$wiadczenia tej ustugi, w szczegolnosci poprzez ustuge wykonania zlecenia nabycia lub zbycia instrumentoéw finan-
sowych, pod warunkiem ze firma ta przeprowadzi doktadng analiz¢ cech instrumentu finansowego i grupy docelowe;j.

3. W przypadku podjgcia przez firmg¢ inwestycyjna decyzji, o ktorej mowa w ust. 2, firma inwestycyjna jest obowia-
zana poinformowac o takiej decyzji emitenta lub wystawce instrumentu finansowego.

§ 41. 1. Firma inwestycyjna, $wiadczac ustugi, o ktorych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 4 lub 5 ustawy, moze uwzglednia¢
lub wykorzystywac instrumenty finansowe nienalezace do grupy docelowej klienta do dywersyfikacji ryzyka i zabezpie-
czania pozycji wynikajacych z instrumentéw finansowych, pod warunkiem ze rekomendowany albo zarzadzany portfel
instrumentéw finansowych jako cato$¢ lub jako potaczenie instrumentu finansowego z jego zabezpieczeniem sg odpowied-
nie dla tego klienta.
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2. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 1, firma inwestycyjna nie jest zobowigzana informowac emitenta lub wystawcy
instrumentu finansowego o oferowaniu, rekomendowaniu albo w inny sposéb umozliwianiu nabycia lub objecia instrumentu
finansowego poza grupa docelows, pod warunkiem spetnienia wymogoéw okreslonych w ust. 1.

§ 42. 1. Firma inwestycyjna jest obowigzana informowa¢ emitenta lub wystawce instrumentu finansowego o kazdym
przypadku oferowania, rekomendowania albo w inny sposdb umozliwiania nabywania lub obejmowania instrumentu finan-
sowego w ramach negatywnej grupy docelowej, o ktorej mowa w § 39 ust. 2, rowniez gdy stuzy to dywersyfikacji ryzyka
klienta i zabezpieczaniu jego pozycji wynikajacych z instrumentéw finansowych.

2. Firma inwestycyjna oferuje, rekomenduje albo w inny sposob umozliwia nabywanie lub obejmowanie instrumentu
finansowego w ramach negatywnej grupy docelowej jedynie w wyjatkowych sytuacjach, nawet, gdy stuzy to dywersyfikacji
ryzyka klienta.

§ 43. 1. W przypadku gdy instrument finansowy, w odniesieniu do ktorego:
1) przekazano klientowi informacje,
2) przeprowadzono ocen¢ odpowiedniosci,
3) okreslono konflikty interesu i sposob zarzadzania nimi

— jest przez firme inwestycyjng oferowany, rekomendowany albo w inny sposob udostgpniony do nabycia badz objecia
przez klienta nienalezacego do grupy docelowej, firma inwestycyjna zobowigzana jest w sprawozdaniu na temat odpo-
wiednio$ci tego instrumentu finansowego uzasadni¢ takie sytuacje indywidualnymi okoliczno$ciami faktycznymi oraz
jasno udokumentowac¢ te okolicznosci.

2. W przypadku gdy instrument finansowy jest przez firme¢ inwestycyjna oferowany, rekomendowany albo w inny
sposob udostepniony do nabycia badz objecia przez klienta nalezacego do negatywnej grupy docelowej, uzasadnienie,
o ktérym mowa w ust. 1, powinno by¢ odpowiednio istotne oraz bardziej szczegdétowo umotywowane niz w przypadkach,
o ktorych mowa w § 39 ust. 1.

§ 44. 1. Firma inwestycyjna przy podejmowaniu decyzji o zakresie instrumentdw finansowych wyemitowanych lub
wystawionych przez t¢ firme¢ lub przez inng firme¢ inwestycyjna, jakie zamierza oferowac lub rekomendowac albo w inny
sposob umozliwia¢ ich nabycie lub objecie, o rodzaju ustug, jakie zamierza §wiadczy¢, oraz o odpowiednich grupach doce-
lowych jest obowigzana do przestrzegania procedur i rozwigzan stuzacych zapewnieniu zgodnosci z przepisami ustawy,
niniejszego rozporzadzania oraz rozporzadzenia 2017/565, w szczegdlnosci dotyczacymi ujawniania informacji, oceny
odpowiedniosci lub adekwatnosci, przyjmowania lub przekazywania §wiadczen pieni¢znych lub niepieni¢znych do oséb
trzecich lub na rzecz oséb trzecich oraz zarzadzania konfliktami interesow.

2. Obowigzek okreslenia przez firme¢ inwestycyjna grupy docelowej oraz oferowania lub rekomendowania albo
w inny sposob umozliwiania nabycia lub objecia instrumentu finansowego zgodnie z grupa docelowa nie moze by¢ zasta-
piony przeprowadzeniem oceny odpowiednio$ci ustugi maklerskiej lub instrumentu finansowego bedacego jej przedmio-
tem oraz powinien by¢ zrealizowany przez firm¢ inwestycyjng wraz z oceng odpowiednios$ci tej ustugi lub instrumentu
finansowego.

3. Firma inwestycyjna jest obowigzana do zachowania szczegdlnej staranno$¢ w przypadku, gdy zamierza oferowac,
rekomendowa¢ lub umozliwia¢ w inny sposob nabycie lub objecie nowych instrumentéw finansowych lub jezeli dokonuje
zmian w §wiadczonych przez siebie ustugach.

4. Firma inwestycyjna przeprowadza okresowe przeglady i aktualizacje rozwigzan, o ktéorych mowa w § 39 ust. 1,
w celu zapewnienia ich ciaglej solidnosci i zgodnosci z ich celem, a w razie potrzeby podejmuje odpowiednie dziatania.

5. Firma inwestycyjna przeprowadza regularne przeglady instrumentéw finansowych, ktore rekomenduje, oferuje albo
w inny sposob umozliwia ich nabycie lub objecie oraz §wiadczonych przez nig ushug, z uwzglednieniem wszystkich zda-
rzen, ktére moglyby w znaczacy spos6b wplynaé na potencjalne ryzyko dla okre$lonej grupy docelowe;.

6. W ramach przegladow, o ktorych mowa w ust. 4, firma inwestycyjna ocenia co najmniej, czy produkty lub ushugi po-
zostaja zgodne z potrzebami, cechami icelami okreslonej grupy docelowej oraz czy zamierzona strategia dystrybucji jest
w dalszym ciagu odpowiednia. W ramach przegladow firma inwestycyjna jest obowigzana wzig¢ pod uwagg skargi klientow.

7. Firma inwestycyjna ponownie okresla grupg docelowa lub aktualizuje rozwigzania, o ktérych mowa w § 39 ust. 1,
jezeli stwierdzi, ze:
1) Dblednie okreslita grupe docelowa w odniesieniu do danego instrumentu finansowego lub danej ustugi lub

2) instrument finansowy lub ustuga nie sa zgodne z potrzebami, cechami i celami okreslonej grupy docelowe;.
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8. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 7, firma inwestycyjna, jezeli jest to niezbgdne, ponownie okresla strategi¢
dystrybucji.

§ 45. Firma inwestycyjna zatrudnia osoby posiadajace fachowa wiedze¢ niezbedna do zrozumienia wlasciwosci in-
strumentdéw finansowych, ktore rekomenduje, oferuje albo w inny sposéb umozliwia ich objecie lub nabycie, oraz czynni-
kéw ryzyka zwigzanych z tymi instrumentami finansowymi lub §wiadczonymi ustugami, a takze do zrozumienia potrzeb,
cech i celow okreslonej grupy docelowe;.

§ 46. 1. Zarzad firmy inwestycyjnej sprawuje kontrole nad prawidlowym wypetnianiem przez firm¢ inwestycyjna
obowiazkow okreslonych w art. 83b ust. 9, 13, 14, 16 1 17 ustawy oraz w niniejszym oddziale, a takze zapewnia, aby prze-
kazywane mu systematycznie sprawozdania dotyczace przestrzegania tych przepisow zawieraty informacje zwiagzane
z oferowanymi lub rekomendowanymi przez firm¢ inwestycyjna produktami oraz $wiadczonymi ustugami.

2. Firma inwestycyjna udostgpnia sprawozdania, o ktérych mowa w ust. 1, Komisji Nadzoru Finansowego na jej
whniosek.

3. Rada nadzorcza firmy inwestycyjnej monitoruje zmiany iokresowe przeglady rozwiazan, o ktérych mowa
§ 44 ust. 1, w celu wykrycia ryzyka niewywiazania si¢ z obowigzkoéw okreslonych w niniejszym oddziale.

§ 47. 1. Firma inwestycyjna przekazuje emitentom lub wystawcom instrumentéw finansowych informacje dotyczace
sprzedazy i, w stosownych przypadkach, informacje dotyczace przegladow, o ktérych mowa w § 44 ust. 4 1 5, umozliwia-
jac ich wykorzystanie w trakcie przegladow instrumentéw finansowych prowadzonych przez emitentéw lub wystawcow
instrumentow finansowych.

2. Wypehiajac obowiazek, o ktorym mowa w ust. 1, firma inwestycyjna udostepnia:

1) informacje i dane, ktore moga wskazywaé, ze grupa docelowa zostata blednie okreslona w odniesieniu do danego
instrumentu finansowego lub danej ushugi maklerskiej lub ze instrument finansowy lub ustuga maklerska nie odpo-
wiadaja juz okolicznosciom zwiazanym z okreslong grupa docelowa, w szczegolnosci gdy z powodu zmian warunkow
rynkowych instrument finansowy straci ptynnos¢ lub bedzie si¢ charakteryzowat duza zmiennoscia cen;

2) informacje o wszystkich przypadkach rozszerzenia strategii dystrybucji okreslonej przez emitenta lub wystawce,
a takze oferowania, rekomendowania lub umozliwiania w inny sposdb nabywania przez nig instrumentu finansowego
poza grupa docelowa okreslong przez emitenta lub wystawce, w tym informacje o oferowaniu, rekomendowaniu lub
o nabywaniu lub obejmowaniu instrumentéw finansowych przez klientow nalezacych do negatywnej grupy docelowej,
z zastrzezeniem § 41 ust. 2.

3. Informacje i dane, o ktorych mowa w ust. 2, przekazywane sg na zasadzie proporcjonalnosci i mogg by¢ zagrego-
wane, bez podziatu na poszczegdlne instrumenty lub transakcje, z wyjatkiem przypadkow o istotnym znaczeniu dla okres-
lenia grupy docelowej lub strategii dystrybucji danego instrumentu finansowego, w szczegdlnosci gdy w ocenie firmy inwesty-
cyjnej grupa docelowa tego instrumentu zostata okreslona w sposob btedny.

§ 48. W przypadku gdy firma inwestycyjna, ktora rekomenduje, oferuje albo w inny sposéb umozliwia nabycie badz
objecie instrumentu finansowego, wykonuje te czynnosci we wspotpracy bezposredniej lub posredniej z innymi firmami
inwestycyjnymi, za wypetnienie obowiazkow, o ktorych mowa w tym oddziale, odpowiada firma inwestycyjna posiadajaca
bezposrednig relacj¢ z klientem. Pozostate wspotpracujace firmy inwestycyjne sa obowigzane do:

1) przekazywania wszystkim innym wspotpracujacym firmom inwestycyjnym informacji o instrumencie finansowym,
ktore uzyskaty od emitenta lub wystawcy tego instrumentu finansowego;

2) przekazywania emitentowi lub wystawcy instrumentu finansowego posiadanych informacji dotyczacych sprzedazy
instrumentu finansowego;

3) stosowania rozwigzan, o ktorych mowa w art. 83b ust. 8 1 12 ustawy oraz w oddziale 4 tego rozdziatu, w kazdym
przypadku, gdy jest to niezb¢dne dla zapewnienia, Ze instrument finansowy lub ustuga beda odpowiednie dla grupy
docelowe;j.

§ 49. 1. Przepisy niniejszego rozdziatu stosuje si¢ do bankow, o ktorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy.
2. Przepisy § 3-6 1 § 2023 stosuje si¢ odpowiednio do bankow powierniczych w zakresie dziatalno$ci powiernicze;j.

3. Przepisu § 22 ust. 2 pkt 2 nie stosuje si¢ do bankdéw prowadzacych dziatalno$¢ maklerska oraz bankdéw, o ktdrych
mowa w art. 70 ust. 2 ustawy, w zakresie §rodkow pieni¢znych klientow, ktdre przechowuja.
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Rozdziat 3

Zawieranie transakcji i dokonywanie rozliczen

Oddziat 1

Przyjmowanie i przekazywanie zlecen oraz zasady wykonywania zlecen

§ 50. 1. Firma inwestycyjna przyjmuje zlecenia zawierajace w szczegolnosci:
1) dane, ustalone z klientem, umozliwiajace jednoznaczna identyfikacje klienta;
2) date i czas wystawienia;
3) rodzaj i liczbg instrumentow finansowych bedacych przedmiotem zlecenia;
4) przedmiot zlecenia;
5) okreslenie ceny;
6) oznaczenie terminu waznoSci zlecenia;

7) podpis klienta lub jego pelnomocnika, z zastrzezeniem ust. 3 — w przypadku zlecen w formie pisemne;.
2. Firma inwestycyjna potwierdza klientowi przyj¢cie zlecenia.

3. Jezeli w jednym dokumencie zamieszczono wigcej niz jedno zlecenie, powinien on zawiera¢ wyrazne okreslenie
liczby zlecen. W takim przypadku wystarczajace jest ztozenie jednego podpisu klienta lub jego pelnomocnika.

4. W przypadku, o ktorym mowa w § 22 ust. 9 pkt 1, zlecenie powinno zawiera¢ dodatkowo dane umozliwiajace jed-
noznaczng identyfikacj¢ podmiotu, o ktorym mowa w art. 121 ust. 2 pkt 2 ustawy.

5. W przypadku, o ktorym mowa w § 22 ust. 9 pkt 2, zlecenie powinno zawieraé dodatkowo oznaczenie klienta lub
klientow, ktorzy zawarli z podmiotem prowadzacym rachunek papierow wartosciowych umowe, o ktorej mowa
wart. 121 ust. 1 ustawy, oraz na ktorych rachunek zostato zlozone zlecenie, pozwalajace na jednoznaczng jego lub ich
identyfikacje, jezeli umowa zawarta przez firme¢ inwestycyjna z podmiotem, o ktérym mowa w art. 121 ust. 2 pkt 2 ustawy,
nie przewiduje obowigzku wskazywania przez ten podmiot firmie inwestycyjnej do konca dnia, w ktorym wykonane zosta-
fo zlecenie, 0sob, na rzecz ktoérych zostato ztozone zlecenie, ze wskazaniem liczby nabywanych lub zbywanych instrumen-
tow finansowych dla poszczegdlnych osob. W przypadku zlecen wykonywanych czgsciowo przekazywanie informacji
powinno nastgpowac kazdego dnia, w ktorym wykonywane bylo zlecenie, w zakresie, w jakim dotycza wykonywanej
w tym dniu czgéci tego zlecenia.

6. W przypadku zlecenia umozliwiajacego wystawienie na jego podstawie wigcej niz jednego zlecenia brokerskiego
lub innego zlecenia lub oferty przekazywanych na odpowiedni rynek, zamiast liczby instrumentow finansowych mozna
poda¢ maksymalng faczng warto$¢ transakcji bedacych wynikiem wykonania tego zlecenia.

7. Zlecenie moze zawiera¢ dodatkowe warunki jego wykonania, jezeli nie sa one sprzeczne z odrgbnymi przepisami
i regulaminami przeprowadzania transakcji na rynku, na ktory jest przekazywane. W szczegdlnosci dotyczy to zlecenia
umozliwiajgcego wystawianie na jego podstawie wigcej niz jednego zlecenia brokerskiego lub innego zlecenia Iub oferty
przekazywanych na odpowiedni rynek.

8. Zlecenie powinno zawiera¢ odpowiednie oznaczenia, pozwalajace na odréznienie go od innych zlecen, jezeli:
1) jego przedmiotem jest kupno instrumentoéw finansowych za $rodki pieni¢zne pozyczone od firmy inwestycyjnej;

2) zawiera klauzul¢ umozliwiajaca wystawianie na podstawie zlecenia wigcej niz jednego zlecenia brokerskiego Iub
innego zlecenia lub oferty przekazywanych na odpowiedni rynek.

9. W przypadku gdy zlecenie sktadane jest przez petnomocnika klienta, powinno ono réwniez zawiera¢ wskazanie
danych umozliwiajacych jednoznaczng identyfikacje osoby sktadajacej zlecenie.

10. Przepisow ust. 1 nie stosuje si¢, jezeli uniemozliwiaja to przepisy lub zasady regulujace obrét instrumentami
finansowymi, ktorych dotyczy zlecenie lub dyspozycja i charakter ustugi, w ramach ktorej przyjmowane sa zlecenia lub
dyspozycje.

11. Obowiagzek potwierdzenia klientowi przyjecia zlecenia, o ktérym mowa w ust. 2, nie ma zastosowania do zlecen
sktadanych za posrednictwem telefonu.
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§ 51. 1. Firma inwestycyjna, wykonujac zlecenie klienta, o ktérym mowa w art. 73 ust. 7 ustawy, jest obowigzana do
przestrzegania zasad wykonywania tego typu zlecen, okreslonych w regulaminach i innych regulacjach podmiotéw prowa-
dzacych rynek regulowany, ASO lub OTF oraz wlasciwych podmiotow dokonujacych rozrachunku lub rozliczenia transakcji,
w szczegolnosci do podjecia dziatan w celu zapewnienia terminowego dostarczenia papieréw wartosciowych do dokonania
rozrachunku z zasadami okreslonymi przez wtasciwy podmiot dokonujacy rozrachunku transakcji.

2. Firma inwestycyjna, ktdra zgodnie z procedurami wewnetrznymi zweryfikowala zlecenie klienta jako niedopusz-
czalne do przyjecia do wykonania w przypadkach, o ktéorych mowa w art. 73 ust. 7 i 8 ustawy, niezwlocznie informuje
klienta o odmowie przyje¢cia jego zlecenia do wykonania.

§ 52. 1. Zarzadzajacy moze wystawia¢ jedno zlecenie na rzecz swoich klientow, pod warunkiem ze do konca dnia,
w ktorym wykonane zostato zlecenie nabycia Iub zbycia instrumentow finansowych, okresli liczbe¢ instrumentow finanso-
wych kupowanych lub sprzedawanych dla poszczego6lnych klientow.

2. Przez zarzadzajacego, o ktorym mowa w ust. 1, rozumie sig:

1) firme¢ inwestycyjna $wiadczaca ustugi zarzadzania portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba in-
strumentoéw finansowych;

2) towarzystwo funduszy inwestycyjnych w zakresie zarzadzania portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza
liczba instrumentow finansowych;

3) towarzystwo funduszy inwestycyjnych zarzadzajace zbiorczymi portfelami papieréw wartosciowych;

4) zagraniczna firm¢ inwestycyjng oraz podmiot, o ktorym mowa w art. 115 ust. 1 ustawy, Swiadczace poza terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej ustugi zarzadzania portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba instru-
mentoéw finansowych.

§ 53. 1. Firma inwestycyjna $wiadczaca ustugi przyjmowania i przekazywania zlecenh moze za zgoda klienta, na zasa-
dach okreslonych w umowie, doprowadzi¢ do zawarcia transakcji pomi¢dzy inwestorami poza obrotem zorganizowanym.

2. Zgoda, o ktorej mowa w ust. 1, moze by¢ udzielona w formie ogolnej lub w odniesieniu do poszczegoélnych transakceji.

§ 54. Zlecenie, o ktorym mowa w § 53 ust. 1, moze nie zawiera¢ wskazania ceny lub liczby instrumentéw finanso-
wych bedacych przedmiotem zlecenia.

§ 55. Przepisy niniejszego oddziatu stosuje si¢ rowniez do bankdw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy.

Oddziat 2

Szczegdlne zasady wykonywania zlecen

§ 56. Upowazniony pracownik firmy inwestycyjnej potwierdza przyjecie przez firme¢ inwestycyjna zlecenia do wyko-
nania w sposob uzgodniony z klientem w umowie o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finansowych.
W przypadku zlecen sktadanych w formie pisemnej potwierdzenie nastgpuje poprzez ztozenie przez upowaznionego pra-
cownika firmy inwestycyjnej podpisu na dokumencie zawierajacym zlecenie lub zlecenia.

§ 57. Na podstawie zlecenia firma inwestycyjna wystawia zlecenie lub zlecenia brokerskie, ktére sa przekazywane do
miejsca wykonania, z wylagczeniem zlecen wykonywanych na zasadach okreslonych w art. 73 ust. 2 ustawy.

§ 58. Firma inwestycyjna moze przyjmowac¢ do wykonania zlecenia przekazywane do firmy inwestycyjnej za pomoca
telefonu, telefaksu, modemu, innych urzadzen technicznych lub elektronicznych noénikdéw informacji, jezeli przewiduje to
umowa o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finansowych.

§ 59. 1. Na zasadach okreslonych w zawartej z klientem umowie o wykonywanie zlecen nabycia Iub zbycia instru-
mentdéw finansowych oraz w regulaminie §wiadczenia uslug wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finan-
sowych firma inwestycyjna wystawia zlecenia brokerskie kupna instrumentoéw finansowych na podstawie zlecenia, pod
warunkiem ze klient posiada w chwili wystawienia przez firme inwestycyjng zlecenia brokerskiego pelne pokrycie wartosci
zlecenia oraz kosztéw jego wykonania w wysoko$ci uzgodnionej w umowie o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia
instrumentow finansowych.

2. Firma inwestycyjna moze odstapi¢ od wymogu posiadania przez klienta pelnego pokrycia wartosci zlecenia oraz
kosztow jego wykonania, atakze od wymogu ustanowienia przez klienta zabezpieczen dokonania przez niego zaplaty
w przypadku, gdy w opinii firmy inwestycyjnej pozwala na to ocena stanu finansowego i1 wiarygodnosci klienta, dokonana
zgodnie z § 64 ust. 1.
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3. Firma inwestycyjna okresla w umowie o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finansowych limit
maksymalnej wysokosci naleznosci firmy inwestycyjnej od klienta z tytutu transakcji zawartych w wyniku wykonania zle-
cen przy braku petnego pokrycia wartosci tych zlecen oraz kosztow jego wykonania.

4. Wartos¢ zlecenia, ktorego przedmiotem jest nabycie instrumentow finansowych, ustala si¢ jako maksymalng kwote
zobowiazania, ktore moze powstac z tytutu peinej zaptaty za nabywane instrumenty finansowe, przy catkowitym wykona-
niu zlecenia.

5. Przepis ust. 1 nie wylacza mozliwosci udzielenia klientowi pozyczki na zakup instrumentow finansowych zgodnie
z odr¢bnymi przepisami.

§ 60. 1. W przypadku gdy w chwili wystawienia zlecenia brokerskiego rejestr sesji nie zostal otwarty, podstawa do
sprawdzenia pokrycia, o ktorym mowa w § 59 ust. 1, jest suma niezablokowanych $rodkow pieni¢znych klienta zdepono-
wanych na jego rachunku pieni¢znym.

2. Suma, o ktérej mowa wust. 1, jest zwigkszana o sumg¢ $rodkow pienig¢znych stanowiacych naleznosci klienta
z tytutu zawartych transakcji, jezeli rozrachunek tych transakcji we wilasciwej izbie rozrachunkowej powinien nastgpi¢
najpdzniej w tym samym dniu co rozrachunek transakcji kupna instrumentéw finansowych, pod warunkiem ze transakcja
sprzedazy instrumentow finansowych spetnia warunki okreslone w art. 7 ust. 5 ustawy.

3. W przypadku gdy zlecenie brokerskie kupna instrumentow finansowych jest wystawiane po otwarciu przez firme
inwestycyjng rejestru sesji, podstawa do sprawdzenia pokrycia, o ktérym mowa w § 59 ust. 1, jest stan niezablokowanych
srodkow pienieznych w rejestrze sesji.

4. Przy sprawdzaniu pokrycia wartosci zlecenia, ktorego przedmiotem jest nabycie instrumentéw finansowych, wy-
stawianego w przypadku okreslonym w ust. 3, srodki pieni¢zne stanowiace naleznosci klienta z tytutu zawartych transakcji
sprzedazy instrumentéw finansowych uwzglednia si¢ tylko wtedy, gdy rozrachunek tych transakcji we wiasciwej izbie
rozrachunkowej powinien nastapi¢ najpézniej w tym samym dniu, co rozrachunek danej transakcji kupna instrumentow
finansowych, oraz pod warunkiem ze transakcja sprzedazy instrumentéw finansowych spetnia warunki okreslone w art. 7
ust. 5 ustawy.

5. W przypadku zlecenia, o ktorym mowa w § 52 ust. 1, firma inwestycyjna moze odstapi¢ od wymogu sprawdzania
pokrycia zlecenia w rejestrach sesji lub na rachunkach pieni¢znych poszczegodlnych klientow, na rzecz ktdrych zostato
zlozone zlecenie.

6. W przypadku gdy zarzadzajacym, o ktorym mowa w § 52 ust. 1, jest inny podmiot niz firma inwestycyjna wykonujaca
zlecenie, przepis ust. 5 stosuje si¢ pod warunkiem zawarcia przez firm¢ inwestycyjna z zarzadzajacym umowy o gwaran-
towanie rozrachunku.

7. Umowa, o ktorej mowa w ust. 6, zawiera w szczegolnosci tryb i warunki dostarczania przez zarzadzajacego instru-
mentdéw finansowych w przypadku, gdy przedmiotem zlecenia jest zbycie instrumentéw finansowych, oraz gwarantowania
przez zarzadzajacego zaptaty w przypadku, gdy przedmiotem zlecenia jest nabycie instrumentoéw finansowych, w sytuacji,
gdy instrumenty finansowe lub $rodki pieni¢zne klientow zarzadzajacego nie wystarczaja do petnego rozrachunku transakeji.

§ 61. 1. W przypadku zawarcia umowy o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finansowych na wa-
runkach okreslonych w § 59 ust. 2, umowa ta powinna okresla¢ obowiazek dokonania przez klienta zaptaty najpdzniej
w dniu rozrachunku transakcji we wlasciwej izbie rozrachunkowej, w wysokosci zobowiazan klienta wobec firmy inwesty-
cyjnej z tytutu zawartych transakcji kupna instrumentoéw finansowych, pomniejszonych o naleznos$ci klienta z tytulu zawar-
tych transakcji sprzedazy instrumentéw finansowych, rozliczanych we wtasciwej izbie rozliczeniowej w tym dniu.

2. Termin dokonania zaplaty okresla umowa o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finansowych.

3. Firma inwestycyjna ponosi odpowiedzialno$¢ za dostarczenie na dzien rozrachunku transakcji kupna zawartych na
rachunek klienta srodkéw pienigznych w wysokosci niezb¢dnej dla rozrachunku tych transakcji, na zasadach okreslonych
przez t¢ izbg.

§ 62. W przypadku zawarcia umowy o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych na warun-
kach okreslonych w § 59 ust. 2, firma inwestycyjna moze zada¢ ustanowienia zabezpieczenia zaptaty nalezno$ci przez
klienta. Ustanowione zabezpieczenie powinno gwarantowa¢ pewna i ptynna jego realizacj¢ w wysokosci zabezpieczajacej
interesy firmy inwestycyjnej w przypadku niewywiazania si¢ klienta z przyje¢tych zobowigzan.

§ 63. 1. Firma inwestycyjna podejmuje dzialania majace na celu zapewnienie, ze klient nie bgdzie wykorzystywat
srodkow pieni¢znych stanowiacych pokrycie zlecenia kupna w wysokosci niezbednej dla dokonania rozrachunku transakcji
zawieranych przez firme¢ inwestycyjna w zwiazku z wykonaniem tego zlecenia.
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2. Przepisu ust. 1 nie stosuje si¢ do firmy inwestycyjnej przyjmujacej do wykonania zlecenie zawarcia transakcji,
o ktorej mowa w art. 7 ust. 5 pkt 2 ustawy, w zakresie srodkow pieni¢znych naleznych klientowi z tytutu sprzedazy papie-
row warto$ciowych, pod warunkiem ze:

1) zostana one przeznaczone na rozliczenie transakcji kupna tej samej liczby tych samych papieréw wartosciowych;

2) warunki obrotu obowiazujace na rynku regulowanym lub w ASO, w ktorym wykonywane jest zlecenie klienta, do-
puszczaja taka mozliwos¢;

3) klient zawarl uprzednio z firmg inwestycyjna wykonujaca to zlecenie umowe¢ zapewniajaca dostawe srodkow pienigz-
nych potrzebnych do rozliczenia transakcji kupna.

§ 64. 1. Firma inwestycyjna uzaleznia zawarcie umowy o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentow
finansowych, na warunkach okreslonych w § 59 ust. 2, od zlozenia przez klienta, w formie pisemnej lub za pomoca elek-
tronicznych no$nikéw informacji, o$wiadczenia o jego sytuacji finansowej, jak rowniez opracowuje system kryteriow, na
podstawie ktorych okreslane sa limity, o ktorych mowa w § 59 ust. 3, oraz na podstawie ktorych jest podejmowana decyzja
o zaproponowaniu klientowi okreslonego trybu dokonywania zaptaty z tytutu wykonania zlecen nabycia instrumentéw
finansowych.

2. Przepisu ust. 1 nie stosuje si¢ w przypadku, gdy umowa zawierana jest z klientem profesjonalnym, o ile klient pro-
fesjonalny nie jest traktowany jak klient detaliczny.

§ 65. 1. W przypadku gdy klient nie dokonat zaptaty w wysokosci, o ktorej mowa w § 61 ust. 1, w terminie i na zasa-
dach okreslonych w umowie o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych, a nie jest mozliwe
zaspokojenie roszczen firmy inwestycyjnej na podstawie zabezpieczen okreslonych w § 62, firma inwestycyjna moze za-
spokoi¢ swoje roszczenia z dostgpnych aktywow klienta znajdujacych si¢ na rachunkach, w ewidencji i w rejestrze opera-
cyjnym klienta, prowadzonych przez firm¢ inwestycyjna lub przechowywanych przez firm¢ inwestycyjna na rzecz klienta.

2. Instrumenty finansowe nieoptacone przez klienta sg zapisywane na rachunku klienta.

§ 66. 1. Firma inwestycyjna wystawia zlecenie brokerskie sprzedazy na podstawie zlecenia, ktorego przedmiotem jest
zbycie instrumentow finansowych, pod warunkiem ze klient posiada niezablokowane instrumenty finansowe lub prawa do
otrzymania instrumentéw finansowych, bedace przedmiotem tego zlecenia, zapisane w rejestrze operacyjnym lub rejestrze
sesji.

2. Firma inwestycyjna podejmuje dziatania majace na celu zapewnienie, ze klient, z chwila wystawienia zlecenia bro-
kerskiego, nie bedzie wykorzystywat instrumentow finansowych stanowiagcych pokrycie zlecenia w wysokosci niezbgdnej
dla dokonania rozrachunku transakcji zawieranych przez firme¢ inwestycyjna w zwiazku z wykonaniem tego zlecenia.

3. Przepis6w ust. 1 i 2 nie stosuje si¢ do zlecen:
1)  ktoérych wykonanie polega na zawarciu transakcji, o ktorej mowa w art. 7 ust. 5 pkt 2 ustawy, oraz

2) zbycia papierow wartosciowych nabytych w wyniku transakcji, o ktorej mowa w art. 7 ust. 5 pkt 2 ustawy, w okresie
od jej zawarcia do czasu dokonania jej rozrachunku w zakresie zbycia papierow wartosciowych, pod warunkiem Ze:

a) warunki obrotu obowigzujace na danym rynku regulowanym dopuszczajg taka mozliwos$¢,

b) klient zawart z firma inwestycyjna wykonujaca to zlecenie umowe¢ zapewniajaca dostawg papierow wartoscio-
wych potrzebnych do dokonania rozrachunku transakeji, o ktoérej mowa w art. 7 ust. 5 pkt 2 ustawy;

3) ktoérych wykonanie polega na zawarciu transakcji krotkiej sprzedazy.

§ 67. 1. W razie stwierdzenia braku pokrycia dla zlecenia firma inwestycyjna wykonuje zlecenie zbycia do wysokosci
pokrycia, o ktorym mowa w § 66 ust. 1, a zlecenie nabycia — do wysokosci pokrycia, o ktorym mowa w § 59 ust. 1,
i posiadanych zabezpieczen albo odstgpuje od wykonania zlecenia. Przyjety sposob postgpowania okresla regulamin
$wiadczenia ustug wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finansowych.

2. W przypadku sktadania kilku zlecen kolejnos¢ wykonywania zlecen okresla klient.

§ 68. 1. W przypadku instrumentow finansowych innych niz derywaty firma inwestycyjna dokonuje zapiséw na ra-
chunku i rachunku pieni¢znym klienta po rozrachunku transakcji przez wlasciwg izbg rozrachunkowa, najpdzniej do konca
dnia, w ktoérym nastapit rozrachunek.

2. W przypadku derywatéw firma inwestycyjna dokonuje zapisow na rachunku derywatéw irachunku pieni¢znym
klienta po rozliczeniu transakcji przez wlasciwa izb¢ rozliczeniowa, najpozniej do konca dnia, w ktorym nastapito rozli-
czenie.
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3. Przepis ust. 1 i 2 stosuje si¢ odpowiednio do dokonywania zapisow na rachunku klienta prowadzonym przez bank
powierniczy.

§ 69. Firma inwestycyjna, wykonujac czynnos$ci polegajace na nabywaniu lub zbywaniu instrumentéw finansowych na
wiasny rachunek, w celu realizacji zadan zwigzanych z funkcja animatora rynku, jest obowiazana do sktadania ofert kupna
lub sprzedazy instrumentow finansowych i wykonywania zawartych transakcji na warunkach okreslonych na danym rynku
lub w danym systemie obrotu instrumentami finansowymi.

Oddziat 3

Transakcje derywatami

§ 70. 1. Do transakcji derywatami stosuje si¢ odpowiednio przepisy § 68.

2. Do zlecen, ktérych przedmiotem jest nabycie lub zbycie derywatdw, stosuje si¢ przepisy § 56-58 1 § 69.

§ 71. 1. Firma inwestycyjna wystawia zlecenie brokerskie na podstawie zlecenia, ktorego przedmiotem jest zawarcie
transakcji terminowej, pod warunkiem ze w chwili wystawienia zlecenia brokerskiego klient ustanowit zabezpieczenie
w wysokosci okreslonej przez:

1) firmg inwestycyjna — w regulaminie wykonywania zlecen nabycia lub zbycia derywatow,
2) bank powierniczy — w regulaminie prowadzenia rachunkow papieréw wartosciowych

— zarejestrowane zgodnie zzasadami odrgbnej rejestracji, okreslonymi w § 7 ust. 9 pkt 1 i § 10 ust. 1 rozporzadzenia
o warunkach technicznych i organizacyjnych.

2. Wysoko$¢ zabezpieczenia, o ktorym mowa w ust. 1, powinna zapewnia¢ wykonanie zobowigzan klienta z tytutu
transakcji terminowej, przy uwzglednieniu obowigzkow firmy inwestycyjnej lub banku powierniczego wynikajacych
z uczestnictwa w systemie zabezpieczania ptynnosci rozliczania transakcji organizowanym przez wlasciwa izb¢ rozlicze-
niowa.

3. Przed wystawieniem zlecenia brokerskiego firma inwestycyjna dokonuje blokady instrumentéw finansowych lub
srodkow pieni¢znych stanowiacych przedmiot zabezpieczenia, a w przypadku gdy klient, w celu zabezpieczenia roszczen
z tytuhu rozliczenia transakcji zawartych na podstawie jego zlecenia, zobowigzatl si¢ przenie$¢ na firme¢ inwestycyjna prawa
z papierow wartosciowych, firma inwestycyjna, na podstawie zlozonej przez klienta dyspozycji, dokonuje ich przeniesienia
na wilasny rachunek papierow wartosciowych.

4. Niezwlocznie po rozliczeniu sesji, na ktorej zostata zawarta transakcja terminowa, firma inwestycyjna zada od
klienta uzupelnienia zabezpieczenia do wysokos$ci nie mniejszej niz okreslona przez wlasciwa izbe rozliczeniowa lub:

1)  wyplaca nadwyzke zabezpieczenia wniesionego w srodkach pieni¢znych na rachunek pieni¢zny klienta;

2) znosi blokade instrumentéw finansowych lub $rodkow pieni¢znych albo przenosi na klienta prawa z papieréw
warto§ciowych, stanowigcych nadwyzke ponad wymagang wysoko$¢ zabezpieczenia.

§ 72. 1. Firma inwestycyjna wystawia zlecenie brokerskie na podstawie zlecenia, ktérego przedmiotem jest nabycie
opcji, pod warunkiem ze w chwili wystawienia zlecenia brokerskiego klient posiada pelne pokrycie wartosci zlecenia
i przewidywanej prowizji, ustalone na zasadach okreslonych w § 60.

2. Firma inwestycyjna wystawia zlecenie brokerskie na podstawie zlecenia, ktorego przedmiotem jest wystawienie
opcji, pod warunkiem ze w chwili wystawienia zlecenia brokerskiego klient posiada zabezpieczenie, o ktorym mowa
w § 71 ust. 1.

3. Firma inwestycyjna wystawia zlecenie brokerskie na podstawie zlecenia, ktorego przedmiotem jest sprzedaz opcji,
pod warunkiem ze klient posiada t¢ opcj¢ w chwili wystawienia zlecenia brokerskiego.

§ 73. Firma inwestycyjna wykonuje zlecenia nabycia lub zbycia derywatow innych niz okreslone w § 71 1 § 72 na wa-
runkach okreslonych przez wlasciwa izbe¢ rozliczeniowa lub podmiot prowadzacy system obrotu instrumentami finanso-
wymi. Przepisy niniejszego oddziatu stosuje si¢ odpowiednio.

§ 74. Przepisy niniejszego oddziatu stosuje si¢ odpowiednio do wykonywania zlecen nabycia lub zbycia:
1) praw majatkowych, ktorymi obrot zwigzany jest z obowiazkiem ustanowienia zabezpieczenia;

2) zagranicznych instrumentéw finansowych, ktérymi obrét zwiazany jest z obowiazkiem ustanowienia zabezpieczenia,
o ile co innego nie wynika z przepiséw regulujacych obrot na danym zagranicznym rynku regulowanym;

3) instrumentow rynku niepublicznego, ktorymi obrot zwigzany jest z obowiazkiem ustanowienia zabezpieczenia.



Dziennik Ustaw -32- Poz. 1112

Oddziat 4

Szczegollne zasady postepowania w przypadku, gdy instrumenty finansowe klienta sa rejestrowane
w podmiocie innym niz wykonujacy zlecenia

§ 75. 1. Firma inwestycyjna, ktora nie prowadzi rachunku klienta, z ktérym zawarta umowe o wykonywanie zlecen
nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych, zawiera z podmiotem prowadzgcym rachunek klienta umowe o dostarczanie
instrumentow finansowych.

2. Firma inwestycyjna, ktéra nie prowadzi rachunku pieni¢znego klienta, z ktorym zawarta umowe o wykonywanie
zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych, zawiera z podmiotem prowadzacym rachunek pieni¢zny lub rachu-
nek bankowy tego klienta umowe o gwarantowaniu zaplaty.

3. Umowa, o ktorej mowa w ust. 1, zawiera w szczegolnosci tryb i warunki dostarczania instrumentdw finansowych
w przypadku zlecen zbycia oraz ustanawia obowigzek potwierdzania pokrycia takich zlecen przez podmiot prowadzacy
rachunek na zgdanie firmy inwestycyjnej, a takze tryb i warunki ich rozliczania w przypadku wykonania zlecenia.

4. Umowa, o ktorej mowa w ust. 2, zawiera w szczego6lnosci tryb i warunki gwarantowania zaplaty w przypadku zle-
cen nabycia instrumentow finansowych, a takze ich potwierdzania przez podmiot prowadzacy rachunek pieni¢zny lub ra-
chunek bankowy klienta i rozliczania w przypadku wykonania zlecenia.

5. Umowa, o ktorej mowa w ust. 2, moze przewidywaé mozliwo$¢ zadania przez firme¢ inwestycyjng zlozenia przez
podmiot prowadzacy rachunek pieniezny lub rachunek bankowy klienta zabezpieczenia na warunkach okreslonych w § 62.

§ 76. W przypadku gdy ztozono zlecenie sprzedazy instrumentéw finansowych rejestrowanych na rachunku prowa-
dzonym przez podmiot, o ktérym mowa w § 75 ust. 1, do obowiazkéw tego podmiotu przepis § 66 ust. 2 stosuje si¢ odpo-
wiednio.

§ 77. 1. Przepiséw § 75 1§ 76 nie stosuje si¢ do zlecen skladanych przez lub na rachunek klienta, ktory podpisat
z podmiotem prowadzacym rachunek umowe na warunkach, o ktérych mowa w art. 121 ust. 1 ustawy.

2. W przypadku zlecen okre§lonych wust. 1 skladanych na rachunek klienta przez podmiot, o ktorym mowa
wart. 121 ust. 2 pkt 2 ustawy, firma inwestycyjna zawiera z tym podmiotem umowe o dostarczanie przez ten podmiot
instrumentow finansowych, ktoéra zawiera co najmniej okreslenie trybu i warunkéw dostarczania instrumentow finanso-
wych w przypadku zlecen zbycia, oraz umowe o gwarantowaniu przez ten podmiot zaptaty, ktora okresla co najmniej tryb
i warunki gwarantowania zaplaty w przypadku zlecen nabycia instrumentéw finansowych. Umowy te powinny dodatkowo
zawierac:

1) okreslenie sposobu i terminéw dostarczania podmiotowi, o ktorym mowa w art. 121 ust. 2 pkt 2 ustawy, potwierdzen
zawarcia transakcji oraz trybu i warunkéw postepowania w przypadku, o ktorym mowa w art. 121 ust. 5 ustawy;

2) okreslenie sposobu ustalenia wysokosci szkody poniesionej przez firme¢ inwestycyjna w przypadku, gdy dostarczenie
instrumentéw finansowych lub $rodkéw pienigznych lub tez dorgczenie potwierdzenia zawartej transakcji nastapi
pbzniej niz w dniu, w ktéorym na rynku regulowanym dzialajacym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej powinien
nastgpi¢ rozrachunek transakc;ji;

3) wskazanie, czy podmiot, o ktorym mowa w art. 121 ust. 2 pkt 2 ustawy, zawarl z podmiotem prowadzacym rachunek
klienta umowe o gwarantowaniu zaplaty i dostarczaniu instrumentéw finansowych na rzecz firmy inwestycyjnej,
okreslajaca sposob postgpowania w przypadku, gdy potwierdzenie zawartej transakcji zostalo dorgczone po6zniej niz
w dniu, w ktéorym na rynku regulowanym dziatajagcym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej powinien nastapi¢ roz-
rachunek zawartych transakcji.

3. W przypadku gdy zlecenia okres$lone w ust. 1 sktadane sa na rachunek klienta na podstawie umowy o wykonywanie
zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych zawartej przez firme inwestycyjna z podmiotem, o ktorym mowa
w art. 121 ust. 2 pkt 2 ustawy, umowa ta powinna zawiera¢ postanowienia wskazane w ust. 2.

4. W przypadku zlecen sktadanych przez klienta, o ktorym mowa w ust. 1, bez posrednictwa podmiotu, o ktérym
mowa w art. 121 ust. 2 pkt 2 ustawy, firma inwestycyjna w umowie o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumen-
tow finansowych zawartej z klientem okresla tryb i warunki dostarczania instrumentéw finansowych w przypadku zlecen
zbycia oraz tryb i warunki gwarantowania zaptaty w przypadku zlecen nabycia papierdw warto$ciowych. Do umowy tej
stosuje si¢ odpowiednio ust. 2.

5. Umowy, o ktorych mowa w ust. 2—4, moga przewidywa¢ mozliwos¢ zadania przez firme¢ inwestycyjng zlozenia
przez klienta lub podmiot, o ktorym mowa w art. 121 ust. 2 pkt 2 ustawy, zabezpieczen zaptaty naleznosci lub dostarczenia
instrumentéw finansowych. Ustanowione zabezpieczenie powinno gwarantowa¢ pewng iplynng jego realizacje
w wysokosci zabezpieczajacej interesy firmy inwestycyjne;j.
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6. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 1, nie stosuje si¢ przepisow § 59-67, § 71 i § 72. W przypadku, o ktoérym
mowa w ust. 3, stosuje si¢ przepis § 64 ust. 1.

7. Przepis ust. 1 nie wylacza mozliwoséci zawarcia przez firme¢ inwestycyjna z podmiotem prowadzacym rachunek
umoéw, o ktérych mowa w § 75.

8. Przepisy ust. 1-6 stosuje si¢ odpowiednio w przypadku zamieszczenia w umowie o prowadzenie rachunku zbior-
czego zawartej z bankiem powierniczym lub z firma inwestycyjna zastrzezenia, ze rozliczenie na rachunku zbiorczym
transakcji, zawartej na podstawie zlecenia posiadacza rachunku zbiorczego, nastapi po dostarczeniu, odpowiednio, banko-
wi powierniczemu lub firmie inwestycyjnej potwierdzenia tej transakcji.

§ 78. W przypadku gdy rachunek klienta jest prowadzony przez Krajowy Depozyt lub spotke, ktorej Krajowy Depo-
zyt przekazal wykonywanie czynnosci z zakresu zadan, o ktorych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 11 2 ustawy:

1) umowy, o ktérych mowa w § 75 ust. 1 i 2, firma inwestycyjna zawiera z takim klientem;

2) umowa, o ktorej mowa w § 75 ust. 1, zawiera w szczegdlnosci zobowigzanie takiego klienta do ztozenia w Krajowym
Depozycie lub spoélce, ktorej Krajowy Depozyt przekazal czynnosci zzakresu zadan, o ktorych mowa
w art. 48 ust. 1 pkt 1 i 2 ustawy, dyspozycji blokady instrumentéw finansowych na zadanie firmy inwestycyjne;.

Oddziat 5

Wykonywanie przez firme inwestycyjng zlecen w sposéb, o ktorym mowa w art. 73 ust. 2 ustawy

§ 79. 1. Firma inwestycyjna uzaleznia zawarcie umowy o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentow
finansowych w sposéb, o ktorym mowa w art. 73 ust. 2 ustawy, od zlozenia przez klienta, w formie pisemnej lub za pomoca
elektronicznych nosnikow informacji, o§wiadczenia o jego sytuacji finansowe;.

2. Firma inwestycyjna opracowuje system kryteriow, na podstawie ktorych, po zawarciu umowy, o ktérej mowa
w ust. 1, ustalana bgdzie mozliwos¢ wykonania zlecenia w sposob, o ktorym mowa w art. 73 ust. 2 ustawy. Kryteria opra-
cowane przez firme¢ inwestycyjng przedstawiane sg klientowi przed zawarciem z nim umowy o wykonywanie zlecen naby-
cia lub zbycia instrumentéw finansowych. O kazdej zmianie kryteriow firma inwestycyjna informuje klientow, na ktorych
rzecz $wiadczy ustuge wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych w sposob, o ktorym mowa
w art. 73 ust. 2 ustawy.

3. Firma inwestycyjna moze odstapi¢ od obowigzkow, o ktorych mowa w ust. 1 12, w przypadku zawierania umowy
o wykonywanie zlecen nabycia lub zbycia instrumentéow finansowych zklientem profesjonalnym, o ktorym mowa
w art. 3 pkt 39b lit. a—m ustawy, lub z uprawnionym kontrahentem.

4. Kryteria, o ktérych mowa w ust. 2, powinny umozliwia¢ firmie inwestycyjnej ograniczenie liczby wykonywanych
w sposob, o ktorym mowa w art. 73 ust. 2 ustawy, zlecen sktadanych przez jednego klienta lub sktadanych przez klientow
w tym samym czasie, jezeli ich liczba znaczaco przekracza norm¢ w rozumieniu art. 17 ust. 2 rozporzadzenia 600/2014.

§ 80. Przepisy niniejszego oddziatu stosuje si¢ do bankow, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy, w zakresie papie-
row wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym.

§ 81. Przepisow niniejszego oddziatu nie stosuje si¢ do wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentow finan-
sowych w sposob, o ktorym mowa w art. 73 ust. 2 ustawy, polegajacych na przyjmowaniu zapiséw na emitowane lub wy-
stawiane przez t¢ firme¢ inwestycyjng instrumenty finansowe.

Oddziat 6

Oferowanie instrumentéw finansowych oraz przenoszenie instrumentéw finansowych i Srodkow
pienieznych klientéw

§ 82. 1. Firma inwestycyjna posredniczaca w oferowaniu instrumentow finansowych jest obowiazana do przyjecia za-
pisu na instrumenty finansowe zgodnie z warunkami oferty.

2. Wplaty pieni¢zne z tytulu zapiséw na instrumenty finansowe przyjmowane sa przez firm¢ inwestycyjna w wysokosci
i na warunkach okres$lonych w ofercie.

3. Firma inwestycyjna obowigzana jest zawrze¢ z emitentem, wystawca albo wprowadzajacym umowg okreslajaca
tryb, terminy i warunki przekazania, odpowiednio, emitentowi, wystawcy albo wprowadzajacemu $rodkow pieni¢znych
otrzymanych od klientéw, ktorzy nabyli instrumenty finansowe w ofercie.
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4. Do $rodkéw pienigznych otrzymanych od klientow, ktorzy dokonali wplat na instrumenty finansowe, do czasu ich
przekazania przez firme¢ inwestycyjna zgodnie z umowa, o ktorej mowa w ust. 3, przepis § 10 rozporzadzenia o warunkach
technicznych i organizacyjnych stosuje si¢ odpowiednio.

§ 83. 1. Zapisanie instrumentow finansowych nabytych w wyniku oferowania na rachunku, prowadzonym w firmie
inwestycyjnej lub banku powierniczym, nastgpuje niezwtocznie po ztozeniu odpowiednio przez klienta lub uprawnionego
z instrumentow finansowych zapisanych na rachunku zbiorczym odpowiedniego wniosku, chyba ze warunki oferty przewi-
duja inny termin.

2. Przepis ust. 1 stosuje si¢ rowniez do zapisu na rachunku klienta, ktory nabyl instrumenty finansowe od klienta badz
uprawnionego z instrumentoéw finansowych zapisanych na rachunku zbiorczym, ktéremu przydzielono te instrumenty.

§ 84. 1. Zapisanie instrumentéw finansowych na rachunku w zwiazku z ich przeniesieniem, w wyniku transakcji lub
zdarzenia prawnego, w obrocie wtornym poza systemem obrotu instrumentami finansowymi, w przypadku gdy rachunki
zbywcy 1 nabywcy prowadzone s3 przez ten sam podmiot, nastgpuje niezwlocznie po powzigciu przez podmiot informacji
o dokonaniu transakcji lub wystapieniu zdarzenia, chyba ze umowa przewiduje inny termin.

2. Firma inwestycyjna lub bank powierniczy podejmuje czynno$ci zwigzane z przeniesieniem instrumentéw finanso-
wych zbytych w wyniku transakcji Iub zdarzenia prawnego, w obrocie wtéornym poza systemem obrotu instrumentami
finansowymi, po uprzednim przedstawieniu przez klienta (zbywcg) dokumentéw wskazujacych na podstawe przeniesienia
instrumentéw finansowych.

3. W przypadku gdy czynnosci zwigzane z przeniesieniem instrumentéw finansowych podejmowane sg na podstawie
dyspozycji ztozonej przez klienta profesjonalnego, firma inwestycyjna lub bank powierniczy moze odstagpi¢ od wymogu
przedstawienia dokumentow, o ktorych mowa w ust. 2.

4. W przypadku gdy instrumenty finansowe sa przenoszone z rachunku zbiorczego na inny rachunek, firma inwesty-
cyjna lub bank powierniczy prowadzace rachunek zbiorczy dokonuja czynnosci zwigzanych z przeniesieniem instrumentow
finansowych zbytych w wyniku transakcji lub zdarzenia prawnego, w obrocie wtérnym poza systemem obrotu instrumen-
tami finansowymi, po otrzymaniu od posiadacza rachunku zbiorczego odpowiedniej dyspozycji.

5. Firma inwestycyjna lub bank powierniczy moga odmowi¢ podjgcia czynnosci zwigzanych z przeniesieniem instru-
mentow finansowych w przypadku powzigcia, na podstawie dokumentow, o ktérych mowa w ust. 2, uzasadnionych wat-
pliwosci wskazujacych, ze przeniesienie instrumentéw finansowych ma na celu obejscie przepisow prawa.

6. Firma inwestycyjna lub bank powierniczy odmawia podjgcia czynnosci okre$lonych w ust. 2, gdy z dokumentow,
o ktorych mowa w ust. 2, wynika w sposob oczywisty, ze przeniesienie instrumentéw finansowych jest sprzeczne
Z przepisami prawa.

7. Odmowa, o ktorej mowa w ust. 5 lub 6, powinna by¢ sporzadzona w formie pisemnej albo za pomoca elektronicz-
nych nosnikoéw informacji i zawiera¢ uzasadnienie. Przed dostarczeniem odmowy firma inwestycyjna lub bank powierniczy
powinny umozliwi¢ ztozenie wyjasnien w formie ustnej, pisemnej lub za pomoca elektronicznych nosnikéw informacji.

8. Przepisow ust. 1-7 nie stosuje si¢ do przenoszenia instrumentéw finansowych w wyniku wykonywania zlecen na-
bycia lub zbycia instrumentéw finansowych w sposob, o ktorym mowa w art. 73 ust. 2 ustawy, w przypadku gdy firma
inwestycyjna prowadzi rachunek dla klienta, z ktorym zostata zawarta transakcja. Czynnosci, o ktorych mowa w ust. 2,
podejmowane sg niezwlocznie po zawarciu transakcji.

§ 85. 1. Przeniesienie instrumentdow finansowych i §rodkéw pienigznych klienta badZ uprawnionego z instrumentow
finansowych zapisanych na rachunku zbiorczym do innej firmy inwestycyjnej lub banku powierniczego oraz przeniesienie
instrumentéw finansowych w wyniku transakcji lub zdarzenia prawnego, w obrocie wtornym poza systemem obrotu in-
strumentami finansowymi, w przypadku gdy rachunki dla zbywcy i nabywcy prowadzone sg przez réozne podmioty, naste-
puje niezwlocznie po ztozeniu stosownej dyspozycji.

2. W przypadku gdy przeniesienie instrumentéw finansowych nastgpuje poza systemem obrotu instrumentami finan-
sowymi, przepisy § 84 ust. 2—7 stosuje si¢ odpowiednio do firmy inwestycyjnej lub banku powierniczego, w ktérym zlozo-
no dyspozycj¢ dokonania przeniesienia instrumentéw finansowych.

§ 86. Przepisy niniejszego oddziatu stosuje si¢ odpowiednio do postgpowania firmy inwestycyjnej w przypadku, gdy
instrumenty finansowe rejestrowane sg na innych rachunkach niz rachunki papieréw warto§ciowych oraz rachunki zbiorcze
lub w ewidencji.

§ 87. Przepisy niniejszego oddziatu stosuje si¢ odpowiednio do postgpowania bankéw, o ktérych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy, w przypadku gdy instrumenty finansowe ewidencjonowane sa przez ten bank w zwigzku z dziatalnoscig
wykonywang na podstawie art. 70 ust. 2 ustawy.
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Oddziat 7

Postepowanie firm inwestycyjnych w przypadku ogloszenia wezwan na nabywanie lub zamiane¢ akcji

§ 88. 1. W przypadku gdy zostalo ogloszone wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji, firma inwe-
stycyjna przyjmuje zapisy po sprawdzeniu, czy podmiot odpowiadajacy na wezwanie posiada akcje bedace przedmiotem
wezwania i czy zostaly one zablokowane na jego rachunku.

2. W przypadku gdy akcje sa zapisane na rachunku zbiorczym, firma inwestycyjna przyjmuje zapisy po uzyskaniu od
posiadacza rachunku zbiorczego $wiadectwa depozytowego, o ktorym mowa w art. 10 ust. 2 ustawy, potwierdzajacego, ze
podmiot odpowiadajacy na wezwanie posiada akcje bedace przedmiotem wezwania i zostaty one zablokowane na rachunku
zbiorczym.

§ 89. Firma inwestycyjna jest obowigzana do przyjmowania zapisOw na sprzedaz lub zamiang¢ akcji zgodnie z warun-
kami okreslonymi w tresci wezwania.

Rozdziat 4

Ustanawianie i realizacja zabezpieczen splaty kredytow i pozyczek udzielonych na nabycie
instrumentow finansowych

§ 90. 1. Firma inwestycyjna wykonuje czynno$ci zwigzane z ustanawianiem i realizacja zabezpieczen splaty kredytow
na nabycie instrumentéw finansowych na podstawie umowy migdzy bankiem a klientem lub bankiem a uprawnionym
z instrumentow finansowych zapisanych na rachunku zbiorczym, do ktdrej przystepuje, lub na podstawie odrgbnej umowy
miedzy bankiem a firmg inwestycyjna, zgodnie z ktora firma inwestycyjna jest obowigzana do dokonywania czynnoS$ci
zmierzajacych do ustanowienia i realizacji zabezpieczenia udzielonego przez bank kredytu.

2. Umowa, o ktérej mowa w ust. 1, powinna zawiera¢ w szczegolnosci okreslenie:
1) instrumentéw finansowych, ktére moga by¢ kupowane za srodki pieni¢zne pochodzace z kredytu;
2) terminu splaty kredytu;

3) rodzaju i wysoko$ci wymaganego od klienta Iub uprawnionego z instrumentow finansowych zapisanych na rachunku
zbiorczym zabezpieczenia sptaty kredytu;

4) sposobu dokonywania przez firm¢ inwestycyjna wyceny instrumentow finansowych stanowiacych zabezpieczenie;

5) warunkéw itermindw dokonywania iznoszenia przez firm¢ inwestycyjna blokady instrumentow finansowych
i srodkow pieni¢znych, stanowiacych zabezpieczenie splaty kredytu, o ile blokada jest przewidziana;

6) trybu i termindow przekazywania bankowi przez firm¢ inwestycyjna informacji o aktualnej wysokos$ci zabezpieczenia;

7) sposobu postgpowania firmy inwestycyjnej w przypadku spadku wysokos$ci zabezpieczenia ponizej wymaganego
poziomu;

8) sposobu postgpowania firmy inwestycyjnej z instrumentami finansowymi i $rodkami pieni¢znymi klienta lub upraw-
nionego z instrumentéw finansowych zapisanych na rachunku zbiorczym w przypadku niezrealizowania przez niego
zobowigzan z umowy kredytu;

9) obowiazku informowania banku przez firm¢ inwestycyjna o kazdym przypadku zaje¢cia przez organy egzekucyjne lub
inne uprawnione podmioty instrumentéw finansowych lub $rodkéw pienieznych kredytobiorcy stanowigcych zabez-
pieczenie kredytu.

§ 91. Firma inwestycyjna przekazuje bankowi informacje, o ktorych mowa w § 90 ust. 2 pkt 6, na podstawie udzielo-
nego bankowi przez klienta lub uprawnionego z instrumentéw finansowych zapisanych na rachunku zbiorczym upowaz-
nienia do uzyskiwania informacji o stanach jego rachunkéw, ewidencji lub rejestréw.

§ 92. Przepisy niniejszego rozdziatu stosuje si¢ odpowiednio do bankéw powierniczych oraz do postepowania firm
inwestycyjnych i bankéw powierniczych w przypadku ustanawiania i realizacji zabezpieczen sptaty pozyczek na nabycie
instrumentéw finansowych.

§ 93. Przepisy niniejszego rozdziatu stosuje si¢ odpowiednio do bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy.
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Rozdziat 5

Tryb i warunki postepowania w przypadku zabezpieczenia wierzytelnosci na instrumentach finansowych

Oddziat 1
Przepisy ogdlne

§ 94. Firma inwestycyjna podejmuje czynno$ci zwigzane z ustanowieniem zabezpieczenia wierzytelnosci na instru-
mentach finansowych wylacznie w przypadku, gdy sa spetnione tacznie nastgpujace warunki:

1) istnieje nieprzedawniona wierzytelno$¢ pieni¢zna lub niepieni¢zna, w tym wierzytelno$¢ przyszta lub warunkowa,
wynikajaca z okreslonego stosunku prawnego;

2) forma zabezpieczenia wierzytelnosci oraz sposob zaspokojenia wierzyciela z przedmiotu zabezpieczenia odpowiadajg
wymaganiom okreslonym w odrgbnych przepisach;

3) przedmiotem zabezpieczenia wierzytelnosci sg instrumenty finansowe zapisane na rachunku papieréw wartosciowych
klienta, innym rachunku klienta lub w ewidencji, stluzacych do zapisywania instrumentéw finansowych, albo prze-
chowywane przez firme¢ inwestycyjna na rzecz klienta.

§ 95. 1. Firma inwestycyjna odmawia podj¢cia czynnos$ci zwigzanej z ustanowieniem zabezpieczenia wierzytelnosci,
gdy z przedstawionej umowy o ustanowieniu zabezpieczenia lub z dokumentu, z ktérego wynika zabezpieczona wierzytel-
nos¢, wynika w sposob oczywisty, ze sg one sprzeczne z przepisami prawa.

2. Odmowa, o ktorej mowa w ust. 1, powinna by¢ sporzadzona w formie pisemnej albo za pomoca elektronicznych
nosnikow informacji i zawiera¢ uzasadnienie. Przed dostarczeniem klientowi odmowy firma inwestycyjna powinna umoz-
liwi¢ mu zlozenie wyjasnien.

§ 96. Przepisy niniejszego rozdziatu stosuje si¢ odpowiednio:
1) wprzypadku, gdy zabezpieczenie wierzytelnosci:

a) Dbanku, z tytulu udzielonego kredytu, zostato ustanowione na instrumentach finansowych zapisanych na rachunku
papierow wartosciowych, innym rachunku klienta lub w ewidencji klienta, prowadzonych przez wydzielong jed-
nostke organizacyjng tego banku prowadzaca dziatalnos¢ maklerska lub na instrumentach finansowych przecho-
wywanych przez t¢ jednostke,

b) zostalo ustanowione na papierach warto$ciowych zapisanych zgodnie z art. 4 ust. 2 ustawy;

2)  do banku powierniczego.

§ 97. Podejmowanie przez firme¢ inwestycyjng czynnosci zwigzanych z ustanowieniem na instrumentach finansowych
zabezpieczenia wierzytelnosci w innej formie i w inny sposob niz wskazane w przepisach oddziatow 2 i 3 jest dopuszczal-
ne, jezeli nie narusza to przepisoOw prawa, a forma tego zabezpieczenia oraz sposéb wykonywania przez firm¢ inwestycyjna
tych czynno$ci zostaty szczegdtowo okreslone w regulaminie $wiadczenia ustug maklerskich.

§ 98. Przepisy niniejszego oddziatu stosuje si¢ odpowiednio do bankéw, o ktéorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy.

Oddziat 2

Blokada instrumentow finansowych

§ 99. W przypadku gdy zabezpieczenie wierzytelnosci polega na ustanowieniu na prowadzonym dla klienta (dtuznika)
rachunku blokady okreslonej liczby instrumentéw finansowych, potaczonej z ustanowieniem nieodwotalnego pelnomocnic-
twa dla osoby uprawnionej ztytutlu blokady (wierzyciela) do sprzedazy zablokowanych instrumentéw finansowych
i zaspokojenia si¢ zuzyskanych wten sposob $rodkoéw pienigznych, firma inwestycyjna, na podstawie umowy
o ustanowieniu blokady i ztozeniu przez klienta dyspozycji blokady, w formie pisemnej lub za pomocg elektronicznych
no$nikow informacji, dokonuje blokady na rachunku klienta. Regulamin §wiadczenia ustug maklerskich moze okresla¢
dodatkowe warunki ustanawiania takich pelnomocnictw.

§ 100. Firma inwestycyjna jest obowigzana do utrzymywania blokady instrumentoéw finansowych przez okres wynika-
jacy z umowy o ustanowieniu blokady.
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§ 101. 1. W okresie utrzymywania blokady firma inwestycyjna nie moze wykonywac¢ polecen klienta dotyczacych:
1) zniesienia blokady;
2) zbycia zablokowanych instrumentoéw finansowych;
3) przeniesienia zablokowanych instrumentow finansowych.

2. Przepisu ust. 1 pkt 3 nie stosuje si¢ w przypadku:

1) przeniesienia instrumentow finansowych, bedacych przedmiotem blokady, z zachowaniem blokady, jezeli przeniesie-
nie jest wynikiem realizacji postanowien umowy ustanawiajacej blokade;

2) o ktérym mowa w art. 89 ust. 4 ustawy.

3. Wykonanie przez firm¢ inwestycyjna innych niz wymienione w ust. 1 dyspozycji klienta dotyczacych zablokowa-
nych instrumentow finansowych moze nastapi¢ wytacznie w zakresie okreslonym w umowie o ustanowieniu blokady.

§ 102. Firma inwestycyjna prowadzaca dla klienta rachunek, na ktorym sa zapisane zablokowane instrumenty finan-
sowe, w braku odmiennych postanowienn umowy o ustanowieniu blokady, przekazuje do dyspozycji klienta, w sposob
przez niego wskazany, pozytki z tych instrumentow, w szczeg6lnosci dywidendy, odsetki lub inne §wiadczenia pieni¢zne
spetniane na rzecz klienta z instrumentéw finansowych.

§ 103. 1. W dacie wymagalnosci wierzytelnosci zabezpieczonej blokada lub w najblizszym mozliwym dniu, w ktorym
wykonanie zlecenia jest mozliwe, firma inwestycyjna przyjmuje do wykonania zlecenie sprzedazy instrumentow finanso-
wych, ztozone przez wierzyciela na podstawie pelnomocnictwa udzielonego mu przez klienta wraz z umowa o ustanowie-
niu blokady.

2. Firma inwestycyjna niezwlocznie przekazuje do dyspozycji wierzyciela, w sposob wskazany przez niego w zlece-
niu, o ktérym mowa w ust. 1, srodki pieni¢zne pochodzace z wykonania tego zlecenia, w wysoko$ci pozwalajacej na za-
spokojenie roszczen wierzyciela wynikajacych z umowy.

3. Po uptywie ustalonego w umowie okresu utrzymywania blokady firma inwestycyjna nie moze przyja¢ do wykona-
nia zlecenia, o ktorym mowa w ust. 1.

4. Do trybu postgpowania firmy inwestycyjnej wykonujacej zlecenie, o ktorym mowa w ust. 1, stosuje si¢ odpowied-
nio przepisy rozporzadzenia.

§ 104. 1. Firma inwestycyjna znosi blokad¢ w przypadku:

1) blokady bezterminowej, ustanowionej do odwotania Iub do czasu wykonania zobowigzania zabezpieczonego blokada
— niezwlocznie po zlozeniu przez wierzyciela, w formie pisemnej lub za pomocg elektronicznych no$nikéw informacji,
dyspozycji zniesienia blokady lub po ztozeniu w takiej samej formie dyspozycji zniesienia blokady przez klienta, za
zgoda wierzyciela wyrazong w formie pisemnej lub za pomoca elektronicznych nosnikow informac;ji;

2) blokady terminowej, nieodwotalnej — w dniu nastgpujacym po uptywie okresu utrzymywania blokady ustalonego
W umowie;

3) okreslonym w § 103 ust. 1 — niezwlocznie po ztoZeniu zlecenia sprzedazy instrumentéw finansowych.
2. Zniesienie blokady moze dotyczy¢ czgsci zablokowanych instrumentoéw finansowych.

3. W przypadku gdy zablokowane instrumenty finansowe sg zapisane na rachunku prowadzonym przez bank powier-
niczy, zniesienie blokady nastgpuje niezwlocznie po otrzymaniu przez bank dokumentéow potwierdzajacych ztozenie zlece-
nia sprzedazy, o ktérym mowa w § 103 ust. 1.

§ 105. W przypadku gdy instrumenty finansowe bedace zabezpieczeniem wierzytelnosci zapisane sg na rachunku
prowadzonym przez bank powierniczy, kopi¢ umowy o ustanowieniu blokady i ztoZeniu przez klienta dyspozycji blokady
bank przekazuje do firmy inwestycyjnej §wiadczacej na rzecz klienta ushugi wykonywania zlecen nabycia lub zbycia in-
strumentow finansowych.

§ 106. Przepisy niniejszego oddziatu stosuje si¢ odpowiednio do trybu postgpowania firmy inwestycyjnej w przypad-
ku ustanawiania blokady na instrumentach finansowych niedopuszczonych do obrotu w systemie obrotu instrumentami
finansowymi, jezeli konstrukcja tych instrumentow umozliwia ustanowienie na nich blokady.

§ 107. Przepisy niniejszego oddzialu stosuje si¢ odpowiednio do trybu postepowania bankéw, o ktérych mowa
w art. 70 ust. 2 ustawy, w przypadku ustanawiania blokady na instrumentach finansowych ewidencjonowanych przez ten
bank w zwigzku z dziatalno$cia wykonywana na podstawie art. 70 ust. 2 ustawy, jezeli konstrukcja tych instrumentow
umozliwia ustanowienie na nich blokady.
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Oddziat 3

Zastaw na instrumentach finansowych

§ 108. 1. W przypadku gdy zabezpieczenie wierzytelnosci polega na ustanowieniu zastawu na okreslonej liczbie
instrumentéw finansowych zapisanych na rachunku, firma inwestycyjna, na podstawie umowy zastawu i ztozeniu przez
klienta dyspozycji blokady zastawionych instrumentéw w formie pisemnej lub za pomoca elektronicznych nosnikow
informacji, dokonuje na rachunku zastawcy blokady tych instrumentow.

2. W przypadku gdy zabezpieczenie wierzytelnosci polega na ustanowieniu zastawu rejestrowego na podstawie prze-
pisOw ustawy o zastawie rejestrowym, firma inwestycyjna dokonuje blokady instrumentdéw finansowych po otrzymaniu
dokumentow, o ktorych mowa w ust. 1, oraz odpisu z rejestru zastawdw stanowigcego dowdd wpisu.

§ 109. Firma inwestycyjna jest obowigzana do utrzymywania blokady zastawionych instrumentéw finansowych przez
okres wynikajacy z umowy zastawu.

§ 110. 1. Firma inwestycyjna prowadzaca rachunek, na ktérym sa zapisane instrumenty finansowe obcigzone zasta-
wem, lub przechowujgca instrumenty finansowe obcigzone zastawem, w braku odmiennych postanowien umowy zastawu,
przekazuje do dyspozycji zastawnika, w sposob przez niego wskazany, pozytki z tych instrumentéw, w szczegolnosci dy-
widendy lub odsetki. W zakresie obowiazku zastawnika okreslonego w art. 319 Kodeksu cywilnego firma inwestycyjna
moze, na podstawie pelnomocnictwa udzielonego przez zastawnika, dokonaé¢ rozliczenia wobec zastawcy z pobranych
pozytkow.

2. W przypadku gdy dtuznik z instrumentéw finansowych obcigzonych zastawem przekazuje firmie inwestycyjnej,
o ktorej mowa w ust. 1, §wiadczenie glowne, do ktdrego jest obowigzany z tych instrumentéw, firma inwestycyjna dokonu-
je blokady na rachunku pienigznym zastawcy otrzymanych z tego tytulu $rodkéw pienigznych. Srodki pieni¢zne podlegaja
blokadzie do czasu wykonania uprawnien przystugujacych zastawcy lub zastawnikowi.

3. Srodki pienigzne pochodzace ze spetnienia §wiadczenia przez dtuznika z zastawionych instrumentéw moga byé
wyplacone wytacznie do rak zastawcy i zastawnika lacznie albo na zadanie jednego z nich powinny zosta¢ ztozone do
depozytu sadowego.

§ 111. Firma inwestycyjna znosi blokad¢ zastawionych instrumentéw finansowych niezwlocznie po otrzymaniu do-
kumentéw potwierdzajacych wygasnigcie zastawu.

§ 112. W przypadku gdy zaspokojenie zastawnika polega na przejeciu instrumentdw finansowych na wiasnosé
w trybie i na warunkach okreslonych w przepisach ustawy o zastawie rejestrowym, firma inwestycyjna, na zadanie zastaw-
nika ztozone w dacie wymagalnosci wierzytelnosci, w formie pisemnej lub za pomoca elektronicznych no$nikéw informa-
cji, niezwlocznie przenosi instrumenty finansowe na rzecz zastawnika, w liczbie uwzgledniajacej warto$¢ przejetych
instrumentow finansowych, ustalonej zgodnie z art. 23 ust. | tej ustawy.

§ 113. W przypadku gdy zaspokojenie zastawnika nastgpi przez sprzedaz instrumentéw finansowych w drodze
przetargu publicznego, o ktérym mowa w art. 24 ust. 1 ustawy o zastawie rejestrowym, firma inwestycyjna, na zadanie
nabywcy zlozone w formie pisemnej i po przedstawieniu protokotu przebiegu przetargu, niezwlocznie przenosi instru-
menty finansowe na rzecz nabywcy.

§ 114. 1. W przypadku gdy zaspokojenie zastawnika nastgpuje zgodnie z przepisami o postgpowaniu egzekucyjnym
i polega na sprzedazy instrumentéw finansowych, zgodnie z art. 91 1¥§ 2 i 3 Kodeksu postepowania cywilnego, do zlecenia
sprzedazy zastawionych instrumentéw finansowych, ztozonego przez osoby uprawnione do tego zgodnie z art. 91 18§2,3
15 tej ustawy, oraz do trybu postgpowania firmy inwestycyjnej wykonujacej zlecenie sprzedazy stosuje si¢ odpowiednio
przepisy rozporzadzenia.

2. Firma inwestycyjna niezwlocznie przekazuje do dyspozycji komornika, w sposob wskazany przez niego w wezwa-
niu, o ktérym mowa wart. 911%§ 1 pkt 2 Kodeksu postepowania cywilnego, $rodki pieni¢zne pochodzace z wykonania
zlecenia, o ktorym mowa w ust. 1.

3. W przypadku gdy zaspokojenie zastawnika nastgpuje zgodnie z przepisami o postgpowaniu egzekucyjnym i polega
na sprzedazy instrumentow finansowych niezapisanych na rachunku papieréw warto$ciowych lub na innym rachunku,
firma inwestycyjna realizuje pisemne zadania komornika, w tym zlecenia lub dyspozycje dotyczace tych instrumentéw, od
momentu skutecznego ich zajecia.

§ 115. Po wygasnieciu zastawu firma inwestycyjna nie moze podejmowac czynnosci, o ktorych mowa w § 1121 § 114.

§ 116. Przepisy § 114 stosuje si¢ odpowiednio do postepowania firmy inwestycyjnej w przypadku zaspokojenia wierzy-
ciela z instrumentow finansowych dtuznika w ramach prowadzonej egzekucji, ktéra nie wynika z ustanowionego zastawu.
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§ 117. 1. W zakresie nieuregulowanym w przepisach niniejszego oddziatu do ustanowienia, utrzymywania i zniesienia
blokady instrumentéw finansowych w zwiazku z ustanowieniem zastawu stosuje si¢ odpowiednio przepisy oddziatu 2.

2. W przypadku gdy zabezpieczenie wierzytelnosci polega na ustanowieniu zastawu na papierach warto§ciowych nie-
zapisanych na rachunku papieréw wartosciowych lub innym rachunku, firma inwestycyjna wydaje papiery warto$ciowe
zastawnikowi lub osobie trzeciej na podstawie umowy zastawu spehiajacej wymogi, o ktérych mowa w art. 329 § 1
Kodeksu cywilnego.

§ 118. 1. Przepisy oddziatu dotyczace firmy inwestycyjnej stosuje si¢ odpowiednio do banku powierniczego.

2. Przepisy oddziatu stosuje si¢ odpowiednio do trybu postgpowania firmy inwestycyjnej w przypadku ustanawiania
zastawu lub zastawu rejestrowego na instrumentach finansowych niedopuszczonych do obrotu w systemie obrotu instru-
mentami finansowymi, jezeli konstrukcja tych instrumentéw umozliwia ustanowienie na nich tych zabezpieczen.

§ 119. Przepisy niniejszego oddziatu stosuje si¢ odpowiednio do trybu postgpowania bankow, o ktérych mowa
w art. 70 ust. 2 ustawy, w przypadku ustanawiania zastawu lub zastawu rejestrowego na instrumentach finansowych ewi-
dencjonowanych przez ten bank w zwigzku z dziatalno$ciag wykonywana na podstawie art. 70 ust. 2 ustawy.

Oddziat 4

Zabezpieczenia finansowe

§ 120. 1. Po otrzymaniu umowy o ustanowieniu blokady finansowej firma inwestycyjna dokonuje na rachunku lub
w ewidencji prowadzonej na rzecz dtuznika blokady instrumentow finansowych wskazanych w umowie.

2. W przypadku gdy dtuznik wykonuje przystugujace mu, zgodnie z umowa o ustanowieniu blokady finansowe;j, pra-
wo zastgpowania sktadnikow zabezpieczenia, firma inwestycyjna, w zakresie zgodnym z umowa o ustanowieniu blokady
finansowej, wykonuje zlozong przez niego, w formie pisemnej lub za pomocg elektronicznych nosnikéw informacji, dys-
pozycje blokady instrumentéw finansowych wskazanych w tej dyspozycji oraz znosi blokade instrumentéw finansowych
stanowigcych pierwotny przedmiot zabezpieczenia.

§ 121. 1. Firma inwestycyjna jest obowiazana do utrzymywania blokady instrumentéw finansowych przez okres wy-
nikajacy z umowy o ustanowieniu blokady, z zastrzezeniem § 120 ust. 2.

2. Do blokady, o ktorej mowa w ust. 1, stosuje si¢ przepis § 101.

§ 122. Firma inwestycyjna prowadzaca dla dtuznika rachunek, na ktérym sa zapisane zablokowane instrumenty finan-
sowe, w braku odmiennych postanowien umowy o ustanowieniu blokady finansowej, przekazuje do dyspozycji dtuznika,
W sposob przez niego wskazany, pozytki z tych instrumentéw, w szczegdlnosci dywidendy, odsetki lub inne $wiadczenia
pieni¢zne spetniane na jego rzecz z instrumentow finansowych.

§ 123. Firma inwestycyjna znosi blokadg, o ktérej mowa w § 120 ust. 1, w przypadku:

1) gdy umowa o ustanowieniu blokady finansowej przewiduje termin, do ktérego ustanawia si¢ to zabezpieczenie —
z chwilg uptywu tego terminu;

2) wystapienia okolicznosci okreslonych w umowie o ustanowieniu blokady finansowej jako umozliwiajacych zniesienie
blokady — niezwlocznie po ich stwierdzeniu.

§ 124. 1. Jezeli zaspokojenie wierzytelnosci zabezpieczonych blokada finansowa nast¢puje przez sprzedaz instrumen-
tow finansowych, w dniu wystapienia podstawy realizacji tego zabezpieczenia lub w najblizszym mozliwym dniu,
w ktorym wykonanie zlecenia jest mozliwe, firma inwestycyjna przyjmuje do wykonania zlecenie sprzedazy instrumentow
finansowych, zlozone przez wierzyciela na podstawie pelnomocnictwa udzielonego mu przez klienta w umowie o ustano-
wieniu blokady finansowej. Do wykonania zlecenia sprzedazy stosuje si¢ odpowiednio przepisy rozporzadzenia.

2. Firma inwestycyjna niezwlocznie przekazuje do dyspozycji wierzyciela, w sposob wskazany przez niego
w zleceniu, o ktérym mowa w ust. 1, §rodki pieni¢zne pochodzace z wykonania tego zlecenia, w wysokos$ci pozwalajacej
na zaspokojenie roszczen wierzyciela wynikajacych z umowy blokady finansowej. Pozostate srodki finansowe pochodzace
z wykonania tego zlecenia firma inwestycyjna przekazuje do dyspozycji dtuznika.

3. Po uptywie ustalonego w umowie terminu ustanowienia blokady finansowej firma inwestycyjna nie moze przyjac¢
do wykonania zlecenia, o ktorym mowa w ust. 1.
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4. W przypadku gdy przedmiotem blokady finansowej sa instrumenty finansowe niedopuszczone do systemu obrotu
instrumentami finansowymi, a umowa sprzedazy zostala zawarta bez posrednictwa firmy inwestycyjnej prowadzacej ra-
chunek, na ktorym zapisane sa zablokowane instrumenty finansowe, lub przechowujacej instrumenty finansowe, firma
inwestycyjna przenosi te instrumenty na rzecz ich nabywcy, na podstawie przekazanej mu przez wierzyciela kopii umowy
sprzedazy tych instrumentéw, po zlozeniu przez wierzyciela, w formie pisemnej lub za pomoca elektronicznych no$nikow
informacji, dyspozycji duznika przeniesienia tych instrumentéw. Srodki uzyskane ze sprzedazy, w wysokosci pozwalajacej
na zaspokojenie roszczen wierzyciela wynikajacych z umowy blokady finansowej, firma inwestycyjna niezwtocznie prze-
kazuje do dyspozycji wierzyciela w sposob wskazany w ztozonej przez niego dyspozycji.

§ 125. 1. Jezeli zaspokojenie wszystkich lub niektorych roszczen, zabezpieczonych blokada finansowa, nastepuje
przez kompensate, firma inwestycyjna znosi blokade instrumentow finansowych oraz dokonuje innych czynno$ci zwigza-
nych z kompensata, po otrzymaniu dokumentdéw potwierdzajacych:

1) wystapienie podstawy realizacji zabezpieczenia;

2) dokonanie czynno$ci niezbednych do dokonania kompensaty zgodnie z trescig klauzuli kompensacyjnej w rozumieniu
art. 3 pkt 3 ustawy o niektorych zabezpieczeniach finansowych.

2. Kompensata jest dokonywana przez firm¢ inwestycyjng na warunkach okreslonych w klauzuli kompensacyjne;.

§ 126. 1. Po otrzymaniu umowy o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego w formie przeniesienia na wierzyciela
instrumentow finansowych bedacych przedmiotem zabezpieczenia firma inwestycyjna prowadzaca dla dluznika rachunek
lub przechowujaca na jego rzecz instrumenty finansowe dokonuje przeniesienia instrumentéw finansowych na rzecz wie-
rzyciela, po zlozeniu przez dluznika dyspozycji przeniesienia w formie pisemnej lub za pomoca elektronicznych no$nikow
informacji.

2. Jezeli umowa, o ktorej mowa w ust. 1, przewiduje blokad¢ przeniesionych instrumentéw finansowych na rachunku
lub w ewidencji wierzyciela, firma inwestycyjna dokonuje blokady instrumentéw finansowych, bedacych przedmiotem
zabezpieczenia, na rachunku lub w ewidencji dtuznika i przenosi je na wierzyciela z zachowaniem blokady. Firma inwesty-
cyjna, ktora prowadzi dla dluznika rachunek lub przechowuje na jego rzecz instrumenty finansowe, przekazuje firmie in-
westycyjnej, ktora prowadzi dla wierzyciela rachunek Iub przechowuje na jego rzecz instrumenty finansowe, kopi¢ umowy
0 ustanowieniu zabezpieczenia, o ktorym mowa w ust. 1.

3. Zniesienie blokady, o ktorej mowa w ust. 2, nastepuje zgodnie z postanowieniami umowy o ustanowieniu zabez-
pieczenia finansowego:

1) po otrzymaniu dokumentéw potwierdzajacych wystapienie podstawy realizacji zabezpieczenia i zawiadomienie dtuz-
nika o wygasnigciu roszczenia o zwrot przedmiotu zabezpieczenia albo

2) w przypadku, gdy umowa o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego, o ktorym mowa w ust. 1, przewiduje termin,
do ktorego ustanawia si¢ to zabezpieczenie — z chwilg uptywu tego terminu.

§ 127. 1. Po otrzymaniu umowy o ustanowieniu zastawu finansowego na okres$lonej liczbie instrumentow finanso-
wych, zapisanych na rachunku lub przechowywanych na rzecz klienta (dtuznika), firma inwestycyjna, na podstawie dyspo-
zycji blokady zastawionych instrumentéw finansowych, zlozonej przez dtuznika w formie pisemnej lub za pomoca elektro-
nicznych no$nikoéw informacji, dokonuje na jego rachunku lub w ewidencji blokady tych instrumentow.

2. Firma inwestycyjna znosi blokad¢ ustanowiong zgodnie z ust. 1, w przypadku gdy wierzyciel, na podstawie udzie-
lonego mu przez dtuznika upowaznienia, wykonuje przyshugujace mu, zgodnie z umowa o ustanowieniu zastawu finanso-
wego, prawo uzycia instrumentéw finansowych, stanowigcych przedmiot zastawu finansowego. W takim przypadku firma
inwestycyjna wykonuje dyspozycje lub zlecenie ztozone przez wierzyciela w ramach wykonania przystugujacego mu pra-
wa uzycia.

3. W przypadku gdy dhuznik wykonuje przystugujace mu, zgodnie z umowa o ustanowieniu zastawu finansowego,
prawo zastgpowania sktadnikow zabezpieczenia, firma inwestycyjna, w zakresie zgodnym z umowa o ustanowieniu zasta-
wu finansowego, wykonuje ztozona przez niego, w formie pisemnej lub za pomoca elektronicznych nosnikow informacji,
dyspozycje¢ blokady instrumentow finansowych wskazanych w tej dyspozycji oraz znosi blokade¢ instrumentow finanso-
wych stanowigcych pierwotny przedmiot zabezpieczenia.

§ 128. 1. Firma inwestycyjna jest obowigzana do utrzymywania blokady zastawionych instrumentéw finansowych
przez okres wynikajacy z umowy zastawu finansowego, z zastrzezeniem § 127 ust. 2 1 3.

2. Do blokady, o ktorej mowa w ust. 1, stosuje si¢ przepis § 101.
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§ 129. 1. Firma inwestycyjna prowadzaca rachunek, na ktorym sa zapisane instrumenty finansowe obcigzone zasta-
wem finansowym, lub przechowujaca takie instrumenty finansowe, w braku odmiennych postanowien umowy zastawu
finansowego, przekazuje do dyspozycji zastawnika, w sposOb przez niego wskazany, pozytki ztych instrumentow,
w szczegolnosci dywidendy lub odsetki.

2. W braku odmiennych postanowien umowy zastawu finansowego, w przypadku gdy dtuznik z instrumentéw finan-
sowych obcigzonych zastawem przekazuje firmie inwestycyjnej, o ktoérej mowa w ust. 1, §wiadczenie gtéwne, do ktorego
jest obowiazany z tych instrumentow, firma inwestycyjna dokonuje blokady na rachunku pieni¢znym zastawcy otrzyma-
nych z tego tytutu §rodkéw pienieznych. Srodki pienigzne podlegaja blokadzie do czasu wykonania uprawnien przystugu-
jacych zastawcy lub zastawnikowi na podstawie umowy zastawu finansowego.

§ 130. Firma inwestycyjna znosi blokadg, o ktorej mowa w § 127, w przypadku:

1) gdy umowa o ustanowieniu blokady finansowej przewiduje termin ustanowienia tego zabezpieczenia — z chwilg
uplywu tego terminu;

2)  wystapienia okolicznosci okreslonych w umowie o ustanowieniu blokady finansowej — niezwlocznie po ich stwier-
dzeniu;

3) wygasnigcia zastawu finansowego — niezwlocznie po ustaleniu tego faktu.

§ 131. Jezeli zgodnie z umowa o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego zaspokojenie polega na przejeciu przez
wierzyciela na wlasno$¢ instrumentéw finansowych objetych zastawem finansowym, firma inwestycyjna wykonuje zlozona
przez wierzyciela, na podstawie pelnomocnictwa udzielonego mu przez klienta w umowie o ustanowieniu zabezpieczenia
finansowego, dyspozycje przeniesienia na rzecz wierzyciela instrumentéw finansowych objetych zastawem.

§ 132. 1. W przypadku gdy zaspokojenie roszczen z zastawu finansowego polega na sprzedazy zastawionych instru-
mentow finansowych, w dniu wystapienia podstawy realizacji zastawu finansowego firma inwestycyjna wykonuje zlecenie
sprzedazy zastawionych instrumentow finansowych, ztozone przez wierzyciela na podstawie pelnomocnictwa udzielonego
mu przez klienta w umowie o ustanowieniu zastawu finansowego.

2. Firma inwestycyjna niezwlocznie przekazuje do dyspozycji wierzyciela, w sposob wskazany przez niego
w zleceniu, o ktérym mowa w ust. 1, $rodki pieni¢zne pochodzace z wykonania jego zlecenia, w wysokos$ci pozwalajacej
na zaspokojenie zabezpieczonych roszczen.

3. Po zajsciu okolicznosci, o ktorych mowa w § 130, firma inwestycyjna nie moze przyja¢ do wykonania zlecenia,
o ktorym mowa w ust. 1.

§ 133. Do sposobu postgpowania firmy inwestycyjnej w przypadku zaspokajania roszczen wynikajacych z zastawu
finansowego przez kompensate stosuje si¢ odpowiednio § 125.

§ 134. 1. Przepisy niniejszego oddziatu, dotyczace firmy inwestycyjnej, stosuje si¢ odpowiednio do banku powierni-
czego.

2. Przepisy niniejszego oddzialu stosuje si¢ odpowiednio do bankéw, o ktorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy.

Oddziat 5

Szczegolne zasady dotyczace ustanawiania zabezpieczen na rachunkach zbiorczych

§ 135. 1. Ustanowienie zabezpieczenia wierzytelnosci na rachunku zbiorczym moze nastapi¢ wylacznie przez pod-
miot uprawniony z instrumentéw finansowych zarejestrowanych na tym rachunku, wskazany firmie inwestycyjnej zgodnie
z art. 8a ust. 4 ustawy.

2. W przypadku gdy dany rodzaj zabezpieczenia wigze si¢ z ustanowieniem blokady instrumentow finansowych, sku-
teczno$¢ takiego zabezpieczenia jest uzalezniona od otrzymania przez firm¢ inwestycyjna dokumentu, o ktorym mowa
w art. 10 ust. 2 ustawy, wskazujacego osob¢ uprawniong z instrumentéw finansowych wskazanych w tym dokumencie.

3. Zabezpieczenie uwaza si¢ za skutecznie ustanowione na czas wskazany w terminie wazno$ci dokumentu, o ktorym
mowa w art. 10 ust. 2 ustawy.

4. Firma inwestycyjna prowadzaca rachunek zbiorczy dokonuje blokady na rachunku zbiorczym instrumentoéw finan-
sowych stanowiacych przedmiot zabezpieczenia na podstawie umowy o ustanowieniu zabezpieczenia na tych instrumen-
tach, przekazanej mu przez podmiot ustanawiajacy zabezpieczenie za posrednictwem posiadacza rachunku.
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5. W okresie utrzymywania blokady firma inwestycyjna prowadzaca rachunek zbiorczy nie moze wykonywac polecen
posiadacza rachunku ani podmiotu uprawnionego z instrumentéw finansowych objetych blokada. Blokada nie moze zosta¢
zniesiona do dnia uptywu terminu waznosci dokumentu, o ktorym mowa w art. 10 ust. 2 ustawy.

6. Firma inwestycyjna przyjmuje do wykonania zlecenie sprzedazy instrumentéw finansowych ztozone przez wierzy-
cicla na podstawie pelnomocnictwa udzielonego jej przez podmiot ustanawiajacy zabezpieczenie bedacy jej klientem pod
warunkiem wymagalnosci zabezpieczonej wierzytelnosci, w chwili wygasnigcia terminu waznosci dokumentu, o ktorym
mowa w art. 10 ust. 2 ustawy.

§ 136. Przepisy niniejszego oddzialu dotyczace firmy inwestycyjnej stosuje si¢ odpowiednio do bankéw powierni-
czych prowadzacych rachunki zbiorcze.

§ 137. W zakresie nieuregulowanym w niniejszym oddziale do ustanowienia zabezpieczenia na instrumentach finan-
sowych rejestrowanych na rachunku zbiorczym stosuje si¢ przepisy niniejszego rozdziatu.

Rozdzial 6

Sprawozdania przekazywane klientom

§ 138. 1. Z zastrzezeniem ust. 2 i 3, w przypadku $§wiadczenia ushugi maklerskiej, o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1
ustawy, w sposob, o ktorym mowa w art. 74b ust. 1 pkt 1 ustawy, firma inwestycyjna przekazuje klientowi sprawozdanie
dotyczace przyjecia i przekazania zlecenia, obejmujace:

1) oznaczenie firmy inwestycyjnej przyjmujacej i przekazujacej zlecenie klienta;

2) nazwe, firme, imi¢ i nazwisko lub inne oznaczenie klienta;

3) date i czas przyjecia zlecenia;

4) date i czas przekazania zlecenia do innego podmiotu w celu wykonania zlecenia;

5) oznaczenie podmiotu, do ktérego przekazano zlecenie klienta w celu wykonania zlecenia;

6) rodzaj zlecenia, o ile rodzaj ten zostat okreslony przez klienta;

7) identyfikator kupna/sprzedazy albo charakter zlecenia w przypadku zlecen innych niz kupno/sprzedaz;

8) oznaczenie instrumentu finansowego;

9) liczbg instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem zlecenia, o ile liczba ta zostata okreslona przez klienta;
10) ceng, po jakiej przekazane zlecenie miato by¢ wykonane przez podmiot, lub sposob okreslenia tej ceny;

11) taczna planowang warto$¢ transakcji, ktora miata by¢ zawarta w wykonaniu zlecenia przez podmiot, o ile rodzaj zle-
cenia pozwala na jej okreslenie;

12) calkowita warto$¢ pobranych oplat i prowizji oraz zestawienie poszczegdlnych pozycji pobranych optat i prowizji
oraz innych kosztow przyjecia i przekazania zlecenia.

2. W przypadku gdy firma inwestycyjna $wiadczy ustuge, o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1 ustawy, w zwigzku
z wykonywaniem ustugi, o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 6 ustawy, w ramach oferty publicznej w rozumieniu ustawy
o ofercie publicznej, obowigzek okreslony w ust. 1 uznaje si¢ za spetniony, gdy klient otrzymat formularz zapisu i warunki
emisji, pod warunkiem ze formularz zapisu lub warunki emisji zawieraja informacje, o ktérych mowa w ust. 1.

3. W przypadku gdy przedmiotem ustugi, o ktdrej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1 ustawy, sa jednostki uczestnictwa
otwartego funduszu inwestycyjnego, obowigzek okreslony w ust. 1 uznaje si¢ za spetiony, gdy klient otrzymatl potwier-
dzenie, o ktorym mowa w art. 91 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 56, z pdzn. zm.'”), pod warunkiem ze to potwierdzenie zawiera infor-
macje, o ktorych mowa w ust. 1.

4. Firma inwestycyjna przekazuje sprawozdanie, o ktérym mowa w ust. 1, niezwlocznie po przekazaniu zlecenia
klienta do innego podmiotu w celu jego wykonania, jednak nie p6zniej niz do konca dnia roboczego nastgpujacego po
dniu, w ktérym zlecenie zostato przekazane.

5. Sprawozdanie, o ktérym mowa w ust. 1, moze by¢ przekazywane w formie wystandaryzowanej, pod warunkiem ze
forma ta jest przejrzysta izrozumiata dla klienta. Sposéb przekazania sprawozdania okre$la umowa o przyjmowanie
i przekazywanie zlecen.

19" Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 2017 r. poz. 2491 oraz z 2018 r. poz. 106, 138, 650,
685, 771 1 1000.
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6. Przepisy ust. 1-5 nie wylaczaja obowigzku firmy inwestycyjnej do niezwlocznego przekazywania, na zadanie
klienta, informacji dotyczacych aktualnego stanu przekazywania do innego podmiotu przyjetego zlecenia w celu jego wy-
konania.

§ 139. 1. W przypadku $wiadczenia ustugi maklerskiej, o ktorej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 5 ustawy, firma inwestycyj-
na przekazuje klientowi okresowe sprawozdanie obejmujace:

1) oznaczenie firmy inwestycyjnej udzielajacej rekomendacji klientowi;

2) nazwe, firme, imi¢ i nazwisko lub inne oznaczenie klienta albo grupy klientow;
3) date i czas udzielenia rekomendacji;

4) formg udzielonej rekomendacji;

5) oznaczenie rekomendowanego instrumentu finansowego lub instrumentéw finansowych, o ile rekomendacja obejmuje
wigcej niz jeden instrument finansowy;

6) kierunek inwestycyjny rekomendacji (nabycie/zbycie);

7) oznaczenie, czy rekomendacja udzielana jest w ramach doradztwa inwestycyjnego $wiadczonego w sposob niezalezny
czy w sposob zalezny, o ile informacja ta nie zostata zawarta w umowie z klientem;

8) podziat na poszczegodlne instrumenty finansowe, o ile rekomendacja obejmuje wigcej niz jeden instrument finansowy,
lub podziat ten byt okreslony w tresci rekomendacji;

9) rekomendowana ceng nabycia lub zbycia instrumentu finansowego lub instrumentéw finansowych, o ile rekomendacja
obejmuje wigcej niz jeden instrument finansowy lub cena taka zostata wskazana w tre$ci rekomendacji;

10) oznaczenie waznosci rekomendacji, o ile rekomendacja ta jest ograniczona w czasie;

11) catkowita warto$¢ pobranych optat i prowizji oraz zestawienie poszczegodlnych pozycji pobranych optat i prowizji
oraz innych kosztow zwigzanych z udzieleniem rekomendacji, o ile takie optaty i prowizje zostaty pobrane.

2. W przypadku gdy sprawozdanie, o ktérym mowa w ust. 1, przekazywane jest klientowi detalicznemu, do sprawo-
zdania tego dotacza si¢ raport, o ktdrym mowa w art. 83g ust. 3 ustawy, o ile raport ten nie zostal wczesniej przekazany
temu klientowi.

3. Z zastrzezeniem ust. 5 i 6, sprawozdanie, o ktorym mowa w ust. 1, przekazuje si¢ raz na trzy miesigce.

4. W przypadku gdy firma inwestycyjna przekazata lub udostepnita klientowi rekomendacje na trwatym no$niku
informacji, a w tresci tego dokumentu znajdowaty si¢ informacje, o ktérych mowa w ust 1, sprawozdanie, o ktorym mowa
w ust. 1, zawiera w odniesieniu do tych rekomendacji informacje, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1-3 1 5.

5. Obowiazek, o ktorym mowa w ust. 1, uznaje si¢ za spetniony, w przypadku gdy firma inwestycyjna udziela swoim
klientom dostgpu do systemu internetowego kwalifikujacego si¢ jako trwaty nosnik informacji, zapewniajacy dostep klien-
towi do udzielonych rekomendacji.

6. W przypadku, gdy ustuga maklerska, o ktérej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 5 ustawy, jest §wiadczona na rzecz klienta
jednorazowo, termin przekazania sprawozdania, o ktérym mowa w ust. 1, moze zosta¢ okreslny w umowie z klientem.

§ 140. 1. W przypadku $wiadczenia ushugi maklerskiej, o ktorej mowa w art. 69 ust. 4 pkt 6 ustawy, na rzecz klienta,
firma inwestycyjna przekazuje klientowi sprawozdanie obejmujace:

1) oznaczenie firmy inwestycyjnej przekazujacej klientowi analiz¢ inwestycyjna, analiz¢ finansowa lub inna rekomenda-
cj¢ o charakterze ogdlnym (analiza);

2) nazwe, firme¢, imi¢ i nazwisko lub inne oznaczenie klienta albo grupy klientow, w przypadku gdy analiza sporzadzona
jest na indywidualne zamoéwienie klienta;

3) date i czas przekazania klientowi analizy lub informacji o jej udostgpnieniu;
4) sposob przekazania klientowi analizy lub informacji o jej udostgpnieniu;
5) podstawowe informacje na temat przedmiotu analizy, w tym:
a) oznaczenie instrumentu finansowego lub rodzajow instrumentoéw finansowych,

b) kierunek inwestycyjny analizy (nabycie/zbycie) wraz z ceng nabycia lub zbycia instrumentu finansowego oraz data
waznosci analizy;
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6) wskazanie, czy analiza byla uprzednio przekazana innym klientom lub podana do publicznej wiadomosci wraz
z podaniem daty i czasu, kiedy to nastagpito, o ile przekazanie to lub podanie do publicznej wiadomosci nastapito
w roéznym czasie lub w umowie o §wiadczenie tej ustugi maklerskiej zostata zawarta informacja o kolejnosci udostep-
niania analizy poszczeg6lnym kategoriom klientow;

7) catkowita warto$¢ pobranych optat i prowizji oraz zestawienie poszczegdlnych pozycji pobranych optat i prowizji
oraz innych kosztow zwigzanych z udzieleniem rekomendacji, o ile optaty te i prowizje zostaty pobrane.

2. Z zastrzezeniem ust. 4 1 5, sprawozdanie, o ktérym mowa w ust. 1, przekazuje si¢ raz na trzy miesiace.

3. W przypadku gdy firma inwestycyjna przekazata Iub udostgpnita klientowi analiz¢ na trwatym nosniku informacji,
a w tresci tego dokumentu znajdowaty si¢ informacje, o ktérych mowa w ust. 1, sprawozdanie, o ktorym mowa w ust. 1,
zawiera w odniesieniu do tych analiz informacje, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1-3, oraz oznaczenie instrumentu finanso-
wego, ktorego dotyczyta ta analiza.

4. Obowiazek, o ktorym mowa w ust. 1, uznaje si¢ za spelniony, w przypadku gdy firma inwestycyjna udziela swoim
klientom dostgpu do systemu internetowego kwalifikujacego si¢ jako trwaty nosnik informacji, zapewniajacy dostep klien-
towi do udzielonych analiz.

5. W przypadku gdy ustuga maklerska, o ktorej mowa w art. 69 ust. 4 pkt 6 ustawy, jest Swiadczona na rzecz klienta
jednorazowo, termin przekazania sprawozdania, o ktérym mowa w ust. 1, moze zosta¢ okreslony w umowie z klientem.

6. Sprawozdanie, o ktérym mowa w ust. 1, moze by¢ przekazywane w formie wystandaryzowanej, pod warunkiem ze
forma ta jest przejrzysta i zrozumiata dla klienta.

§ 141. 1. W przypadku $wiadczenia ustugi maklerskiej, o ktorej mowa w art. 69 ust. 4 pkt 8 ustawy, firma inwestycyjna
przekazuje klientowi sprawozdania w zalezno$ci od rodzaju czynnos$ci, ktorych przedmiotem sa instrumenty bazowe
instrumentow pochodnych.

2. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 1, do zakresu, sposobu itermindéw przekazywania sprawozdan klientowi,
w przypadku gdy wykonywane sg czynnosci, o ktérych mowa w:

1) art. 69 ust. 2 pkt 1 ustawy — przepis § 138,

2) art. 69 ust. 2 pkt 2 ustawy — przepis art. 59 rozporzadzenia 2017/565,

3) art. 69 ust. 2 pkt 4 ustawy — przepisy art. 60 oraz art. 62 ust. 1 rozporzadzenia 2017/565,
4) art. 69 ust. 2 pkt 5 ustawy — przepis § 139,

5) art. 69 ust. 4 pkt 1 ustawy — przepis art. 63 rozporzadzenia 2017/565,

6) art. 69 ust. 4 pkt 6 ustawy — przepis § 140

— stosuje si¢ odpowiednio.

Rozdziat 7
Przepisy przejSciowe i koncowe

§ 142. 1. Firmy inwestycyjne oraz banki powiernicze prowadzace dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia udzielonego
przed dniem wejscia w zycie rozporzadzenia dostosuja prowadzona dziatalno$¢ do przepiséw rozporzadzenia do dnia
21 pazdziernika 2018 r.

2. Banki, o ktorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy, wykonujace w dniu wejscia w zycie rozporzadzenia czynnosci,
o ktorych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1-7 ustawy, dostosuja prowadzong dziatalno$¢ do przepiséw rozporzadzenia do dnia
21 pazdziernika 2018 r.

§ 143. 1. Przepisy oddziatow 4 i 5 w rozdziale 2 nie majg zastosowania do instrumentow finansowych wyemitowa-
nych lub wystawionych przed dniem wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia, ktore byly oferowane, rekomendowane
lub w inny sposéb udostepnione do nabycia lub objecia przed tym dniem.

2. Przepisy oddzialu 5 w rozdziale 2, w szczegdlnosci wymogi dotyczace okreslania grupy docelowej, stosuje si¢ do
instrumentéw finansowych, ktore zostalty wyemitowane lub wystawione przed dniem wejscia w zycie niniejszego rozpo-
rzadzenia, jezeli sg oferowane, rekomendowane lub w inny sposéb udostgpniane do nabycia lub objecia po dniu wejscia
W zycie niniejszego rozporzadzenia.
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1))

2)

3. Firma inwestycyjna, o ktorej mowa w art. 83b ust. 9 ustawy, w przypadku, o ktorym mowa w ust. 2:

powinna dziata¢ w taki sposob, jakby emitent lub wystawca instrumentu finansowego byl podmiotem niepodlegaja-
cym przepisom art. 83b ustawy;

moze uwzgledni¢ na potrzeby wypelniania obowigzkow okreslonych w rozdziale 2, oddziale 5 grupg docelowa okres-
long przez emitenta lub wystawce instrumentu finansowego dobrowolnie lub na podstawie umowy z firma inwesty-
cyjna, jezeli grupa docelowa zostata okre$lona przez emitenta lub wystawce instrumentu finansowego w sposob
zgodny z przepisami oddzialu 4 w rozdziale 2, oraz nie dluzej niz do pierwszego przegladu instrumentow finanso-
wych przeprowadzonego zgodnie z § 34 ust. 2—4, po dniu wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia.

4. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 3 pkt 2, firma inwestycyjna, o ktorej mowa w art. 83b ust. 9 ustawy, dokonuje,

w ramach wlasnego procesu przegladu, analizy grupy docelowej okreslonej przez emitenta lub wystawce instrumentu
finansowego.

§ 144. Rozporzadzenie wchodzi w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogtoszenia.'"

Minister Finansow: T. Czerwinska

11)

Niniejsze rozporzadzenie bylo poprzedzone rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 wrze$nia 2012 r. w sprawie trybu
1 warunkéw postgpowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finanso-
wymi, oraz bankéw powierniczych (Dz. U. z 2015 r. poz. 878 oraz z 2016 r. poz. 26), ktére traci moc z dniem wejScia w zycie
niniejszego rozporzadzenia zgodnie z art. 34 pkt 1 ustawy z dnia 1 marca 2018 r. 0 zmianie ustawy o obrocie instrumentami finan-
sowymi oraz niektorych innych ustaw (Dz. U. poz. 685).





