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Dyrektywa MIFID: Zmiana zakresu dziatalnosci
maklerskiej

21 pazdziernika wchodzi w zycie uchwalona 4 wrzesnia 2008 r. nowelizacja ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi oraz niektérych innych ustaw, ktérej celem jest implementowanie do polskiego porzadku
prawnego dyrektywy MiFID (2004/39/WE) oraz aktow wykonawczych do tej dyrektywy. Ustawa wprowadza
zmiany w przepisach regulujgcych dziatalnos¢ maklerska. Spowodujg one, ze dziatalno$¢ inwestycyjna
prowadzona dotychczas przez przedsiebiorcow niebedacych firmami inwestycyjnymi zostanie
zakwalifikowana jako dziatalno$¢ maklerska, co bedzie wigzato sie z koniecznoscig uzyskania przez nich
zezwolenia KNF.

Zmiana wynika ze znowelizowanego brzmienia art. 69 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
okreslajacego czynnosci, do ktérych wykonywania bezwzglednie wymagane jest uzyskanie zezwolenia
Komisji na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej, chyba ze zachodzg okreslone ustawowo zwolnienia od tej
powinnosci. Przede wszystkim znacznemu rozszerzeniu ulegt katalog instrumentéw finansowych, ktére sg
przedmiotem czynnosci stanowigcych dziatalnos¢ maklerskg. Dotyczy to w szczegolnosSci instrumentow
pochodnych, w ktérych instrumentem bazowym jest towar.

W efekcie wprowadzanych zmian zniesiony zostaje dotychczasowy podziat doradztwa inwestycyjnego na
doradztwo inwestycyjne w zakresie maklerskich instrumentéw finansowych dopuszczonych do obrotu
zorganizowanego, ktérego wykonywanie wymagato legitymowania sie zezwoleniem Komisji oraz doradztwo
inwestycyjne w zakresie maklerskich instrumentéw finansowych, z wytgczeniem dopuszczonych do obrotu
zorganizowanego, ktére mogtoby by¢ wykonywane przez podmioty nieposiadajgce zezwolenia na
prowadzenie dziatalnosci maklerskiej.

Przedsiebiorcy niebedacy firmami inwestycyjnymi, ktdrzy Swiadczyli doradztwo inwestycyjne w zakresie
instrumentéw finansowych niedopuszczonych do obrotu zorganizowanego, po dniu wejs$cia w zycie
nowelizacji, aby kontynuowac dziatalno$¢, beda obowigzani uzyska¢ odpowiednie zezwolenie. Przyktadowo,
przedsiebiorca wykonujgcy czynnosci doradztwa w zakresie jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych, w przypadku zamiaru kontynuowania tej dziatalnosci, bedzie zobowigzany do uzyskania
zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej.

Wazna jest rowniez zmiana definicji zarzgdzania portfelem klienta. Zarzgdzaniem portfelem instrumentéw
finansowych klienta jest podejmowanie i realizacja decyzji inwestycyjnych na rachunek klienta, w ramach
pozostawionych przez zleceniodawce do dyspozycji zarzgdzajacego srodkéw pienieznych lub instrumentéw
finansowych. Oznacza to, ze wykonywanie tego rodzaju czynnosci zaréwno odptatnie (dotychczas) jak i
nieodptatnie, stanowi¢ bedzie dziatalnos¢ wymagajaca uzyskania zezwolenia Komisji na prowadzenie
dziatalno$ci maklerskiej.

T.Sz., KNF
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