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I.	Uwagi ogólne.

1. W toku przeprowadzonych podczas misji eksperta Urzędu Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF) konsultacji z przedstawicielami Kancelarii Prezesa Rady Ministrów Mołdawii, Narodowej Komisji ds. Rynków Finansowych w Mołdawii, Giełdy Papierów Wartościowych, Parlamentu, Instytucji Publicznej „Millennium Challenge Account Moldova”, (Beneficjent) stwierdzono, że w ustawodawstwie Republiki Mołdawii (Mołdawia) dot. rynku kapitałowego, toczą się prace legislacyjne w przedmiocie instytucji prawnych będących przedmiotem misji eksperta, tj.:

(a) Systemu nadzoru zgodności działalności z prawem (compliance);
(b) Systemu audytu wewnętrznego;
(c) Systemu zarządzania ryzykiem;
(d) Mechanizmu kontroli wewnętrznej;
(e) Weryfikacji kwalifikacji, wiedzy i doświadczenia personelu firm inwestycyjnych, oraz instytucja zawodów regulowanych;
(f) Systemu przechowywania danych;
(g) Systemu rekompensat; oraz
(h) Outsourcingu.

w stopniu zbliżonym do systemu MiFID[footnoteRef:1]. Jednakże w związku z ww. pracami legislacyjnymi, stopniem ich zaawansowania oraz poziomem rozwoju rynku kapitałowego w Mołdawii, zaistniała potrzeba przeprowadzenia przez eksperta UKNF konsultacji w ww. zakresie z Beneficjentem, nie tylko 
w zakresie systemu MiFID ale również w związku z regulacjami Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (j.t. Dz. U. z 2010 r., Nr 211, 
poz. 1384, z późn. zm.) (Ustawa o obrocie) wraz z aktami wykonawczymi do tej ustawy[footnoteRef:2] (Ustawodawstwo polskie). [1:  System MiFID obejmuje Dyrektywę 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie rynków instrumentów finansowych zmieniającą Dyrektywę Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG i Dyrektywę 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego 
i Rady oraz uchylającą Dyrektywę Rady 93/22/EWG (Dz. U. UE. L. 2004.145.1) (Dyrektywa 2004/39), Dyrektywę Komisji 
2006/73/WE z dnia 10 sierpnia 2006 r. wprowadzającą środki wykonawcze do dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do wymogów organizacyjnych i warunków prowadzenia działalności przez przedsiębiorstwa inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tejże dyrektywy (Dz. U. UE. L. 2006.241.26) (Dyrektywa 2006/73) oraz Rozporządzenie Komisji (WE) nr 1287/2006 z dnia 10 sierpnia 2006 r. wprowadzające środki wykonawcze do Dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do zobowiązań przedsiębiorstw inwestycyjnych w zakresie prowadzenia rejestrów, sprawozdań z transakcji, przejrzystości rynkowej, dopuszczania instrumentów finansowych do obrotu oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tejże dyrektywy (Dz. U. UE. L. 2006.241.1).]  [2:  (a) Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 września 2012 r. w sprawie określenia szczegółowych warunków technicznych i organizacyjnych dla firm inwestycyjnych, banków, o których mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, i banków powierniczych oraz warunków szacowania przez dom maklerski kapitału wewnętrznego (Dz. U. z 2012 r., poz. 1072) (Rozporządzenie ws. szczegółowych warunków technicznych). 
   (b) Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 12 września 2012 r. w sprawie trybu i warunków postępowania firm inwestycyjnych, banków, o których mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz banków powierniczych (Dz. U. z 2012 r., poz. 1078) (Rozporządzenie ws. trybu i warunków). ] 







2. Mając na uwadze powyższe, ekspert przedstawił Beneficjentom problematykę, 
o której mowa w pkt. 1 powyżej, w rozumieniu systemu MiFID, w tym wytycznych European Securities and Markets Authority (ESMA)[footnoteRef:3], Ustawodawstwa polskiego oraz praktyki nadzorczej UKNF w tej kwestii.  [3:  Przekazano Beneficjentowi wytyczne ESMA, tzw. Final report. Guidelines on certain aspects of the MiFID compliance function requirements – 06.07.2012/ESMA/2012/388) (Final report).] 


3. W toku konsultacji ekspert podkreślił, że jeżeli potwierdzoną intencją Beneficjenta jest zbliżenie jego ustawodawstwa do systemu MiFID oraz Ustawodawstwa polskiego, w tym pewnych krajowych – polskich, odrębnych uregulowań[footnoteRef:4], istnieje konieczność wprowadzenia ww. systemu przy konstruowaniu przez Beneficjenta przepisów krajowych dot. rynku kapitałowego Mołdawii.  [4:  Krajowe (polskie) regulacje dotyczą systemu egzaminowania (weryfikacji wiedzy) maklerów papierów wartościowych, doradców inwestycyjnych, czy agentów firm inwestycyjnych. ] 


II. Szczegółowy raport z misji eksperta.

A.	W dniu 21 maja 2013 r., ekspert omówił następującą problematykę:

(a) Compliance (nadzór zgodności działalności z przepisami prawa) – struktura, warunki raportowania do władz firmy inwestycyjnej (zarząd, rada nadzorcza).
(b) Audyt wewnętrzny – struktura, warunki raportowania do władz firmy inwestycyjnej (zarząd, rada nadzorcza).
(c) System zarządzania ryzykiem – struktura, warunki raportowania do władz firmy inwestycyjnej (zarząd, rada nadzorcza).

1.	Odnośnie problematyki compliance (nadzoru zgodności działalności 
z przepisami prawa) w zakresie struktury, warunków raportowania do władz firmy inwestycyjnej (zarząd, rada nadzorcza), ekspert zwrócił uwagę na doniosłość i znaczenie compliance w funkcjonowaniu firmy inwestycyjnej, a następnie przedstawił poniższe informacje.

(a) Firma inwestycyjna winna opracować i wdrożyć system compliance, służący ujawnianiu i zapobieganiu naruszania przez nią przepisów prawa, zwłaszcza w zakresie jej obowiązków wynikających z prowadzenia działalności maklerskiej[footnoteRef:5]. Zasady ww. systemu winny zostać określone 
w regulaminie compliance zawierającym zapisy dotyczące zapewniania minimalizacji skutków ewentualnych naruszeń, 
np. zapisy, że przedmiotowa komórka bada i regularnie ocenia adekwatność i skuteczność przyjętego systemu, jak również działań podejmowanych w celu wypełniania przez firmę inwestycyjną obowiązków wynikających z przepisów prawa regulujących prowadzenie działalności maklerskiej, doradzania oraz bieżącego wspomagania osób powiązanych, wykonujących czynności w ramach prowadzonej przez firmę inwestycyjną  [5:  Raport posługuje się terminologią „działalność maklerska” w rozumieniu art. 69 ust. 2 i 4 Ustawy o obrocie.] 


działalności maklerskiej w wypełnianiu przez nich obowiązków zgodnie z przepisami prawa regulującymi prowadzenie tej działalności. Ekspert podkreślił, że przyjęty system ma zapewniać możliwość minimalizacji skutków ewentualnych naruszeń oraz umożliwić skuteczne wykonywanie przez regulatora przysługujących mu uprawnień z tytułu nadzoru nad firmą inwestycyjną[footnoteRef:6].  [6:  Ekspert nie badał zasad funkcjonowania oraz zakresu ewentualnego nadzoru organów nadzorczych Mołdawii nad działalnością firm inwestycyjnych, gdyż ww. zagadnienie nie leżało w gestii zadań eksperta. Jednakże podkreślono, 
iż stosownie do regulacji MiFID, organy nadzoru Mołdawii winny mieć skuteczny wpływ na prawidłowe działalnie firm inwestycyjnych również w sferze compliance.] 


(b) Stosownie do wielkości, struktury organizacyjnej oraz zakresu przedmiotu działalności danej firmy inwestycyjnej (główny oraz ewentualny dodatkowy przedmiot działalności), konkretny podmiot winien utworzyć niezależną komórkę ds. spraw nadzoru zgodności działalności z prawem oraz zapewnić tej komórce niezależność (zwrócono Beneficjentowi jednocześnie uwagę na system komórki jednoosobowej – inspektor nadzoru). W tym miejscu ekspert podkreślił, iż tworzenie ww. komórek nie może odbywać się „schematycznie”, tylko w zależności od 
ww. okoliczności, komórki compliance winny być dostosowane do działalności i wielkości danej firmy inwestycyjnej. Poza tym podkreślono na znaczącą rolę organu nadzoru przy interpretacji przepisów lub akceptowaniu planowanych przez firmę inwestycyjną przedsięwzięć w sferze compliance – w oparciu 
o wiedzę nadzorczą uzyskaną, np. w toku inspekcji w danym podmiocie (ekspert posiłkował się w tej mierze przykładami 
z praktyki nadzorczej UKNF). W problematyce niezależności komórki, ekspert zwrócił uwagę Beneficjenta na dwie istotne kwestie, mianowicie: 

(i) Bezwzględną konieczność oddzielenia funkcji compliance od systemu kontroli wewnętrznej oraz audytu wewnętrznego.
(ii) Konieczność posiadania przez personel compliance stosownych uprawnień, środków, kwalifikacji, dostępu do wszelkich niezbędnych informacji, brania przez 
ww. osoby odpowiedzialności za raportowanie 
w zakresie dotyczącym funkcjonowania systemu, nie podejmowania czynności z zakresu działalności, która jest przedmiotem sprawowanego przez ww. osoby nadzoru compliance, a także zwrócono uwagę na sposób wynagradzania ww. osób, tak aby rzeczony system nie wpływał na obiektywizm tych osób (w tej mierze posiłkowano się również Final report) oraz zwrócono też uwagę na wyjątki, o których mowa w § 14 ust. 7 


Rozporządzenia ws. szczegółowych warunków technicznych).

(c)	Ekspert przedstawił również Beneficjentowi obowiązki związane z przedkładaniem władzom firmy inwestycyjnej raportów w przedmiocie funkcjonowania systemu (pisemne raporty winne zostać przygotowane i przedłożone przynajmniej raz na rok – powinny zawierać w szczególności wskazanie środków podejmowanych w przypadkach niezgodności 
z przepisami prawa regulującymi prowadzenie działalności maklerskiej.

2.	W przedmiocie audytu wewnętrznego – struktury, warunków raportowania do władz firmy inwestycyjnej (zarząd, rada nadzorcza), ekspert poinformował, jak niżej.

(a) Firma inwestycyjna, w każdym przypadku powinna wykonywać czynności związane z audytem wewnętrznym, czyli zgodnie z rozumieniem tej funkcji – dokonywać bieżącego, niezależnego oraz obiektywnego badania oraz oceniania prawidłowości i skuteczności systemów 
(np. zgodności działalności z prawem, kontroli wewnętrznej, zarządzania ryzykiem) i procedur wewnętrznych stosowanych przez tą firmę w prowadzonej działalności maklerskiej oraz podejmować działania mające na celu eliminację wszelkich nieprawidłowości. Efektem skutecznie wykonywanych zadań audytu powinno być w pierwszej kolejności usprawnianie funkcjonowania firmy inwestycyjnej. 

(b) Podobnie, jak w przypadku compliance, zwrócono uwagę na konieczność zapewnienia niezależności i odrębności komórki audytu wewnętrznego, tym samym nie będzie prawidłowym postępowaniem powierzanie czynności z zakresu audytu wewnętrznego osobom odpowiedzialnym za nadzór zgodności działalności z prawem (inspektor nadzoru), czy też odpowiedzialnym za wykonywanie kontroli wewnętrznej bądź osobom zajmującym się zarządzaniem ryzykiem, bowiem audytor ten oceniałby de facto własne działania, 
co w konsekwencji skutkowałoby brakiem obiektywności 
i niezależności. A contrario możliwym będzie powierzenie czynności z zakresu audytu osobom wykonującym inne obowiązki w firmie inwestycyjnej, z zachowaniem jednakże wymogów aby rzeczona osoba miała czas i możliwości (oprócz posiadanego niezbędnego zakresu wiedzy i doświadczenia) wypełniania swoich obowiązków w taki sposób, aby jej praca była wykonywana w sposób uczciwy, rzetelny i profesjonalny, 



co bezpośrednio przedkłada się na prawidłowe funkcjonowanie firmy inwestycyjnej oraz ochronę inwestora[footnoteRef:7].  [7:  Np. art. 19 Dyrektywy 2004/39/WE.] 


(c) Omówiono zadania komórki audytu wewnętrznego, w tym 
w szczególności systemu kontroli wewnętrznej, polegające na:

(i)	Opracowywaniu i wykonywaniu planu audytu wewnętrznego;
(ii)	Wydawaniu zaleceń wynikających z czynności podejmowanych w ramach wykonywania planu audytu wewnętrznego;
(iii) Ocenianiu wykonania ww. zaleceń; 
(iv) Sporządzaniu, w zależności od potrzeb, nie rzadziej jednak niż raz na rok, pisemnych raportów 
z wykonywania przez komórkę audytu wewnętrznego powierzonych jej zadań, zawierających w szczególności wskazanie środków podejmowanych w ramach wykonywania planu audytu wewnętrznego.

(d)	Raport z wykonywania przez komórkę audytu wewnętrznego powierzonych jej zadań winien zostać przekazany władzom spółki.

3.	System zarządzania ryzykiem – struktura, warunki raportowania do władz firmy inwestycyjnej (zarząd, rada nadzorcza).
(a) Ekspert zaznaczył, że zgodnie z systemem MiFD, firma inwestycyjna jest zobowiązana opracować i wdrożyć system zarządzania ryzykiem, który winien być związany z jej działalnością oraz systemami i procesami stosowanymi przez tą firmę w prowadzonej działalności.

(b) Cele wdrożenia ww. systemu to - identyfikacja, pomiar lub szacowanie oraz monitorowanie ryzyka występującego 
w działalności firmy inwestycyjnej służące zapewnieniu prawidłowości procesu wyznaczania i realizacji szczegółowych celów prowadzonej działalności. Podstawowym celem systemu pozostaje wsparcie dla biznesu (zarząd).

(c) Omówiono strukturę przedmiotowego systemu - w zależności od rodzaju prowadzonej działalności maklerskiej oraz rozmiaru 
firmy inwestycyjnej, podobnie jak w przypadkach 
dot. compliance, czy audytu wewnętrznego, należy wyodrębnić 
w strukturze organizacyjnej firmy inwestycyjnej niezależną od obarczonej ryzykiem działalności operacyjnej jednostkę, 
do której zadań należy:

(i) Wdrożenie systemu zarządzania ryzykiem;
(ii) Doradzanie zarządowi firmy inwestycyjnej w zakresie zarządzania ryzykiem oraz
(iii) Przekazywanie zarządowi, w zależności od potrzeb, 
nie rzadziej jednak niż raz na rok, pisemnych sprawozdań z funkcjonowania systemu zarządzania ryzykiem zawierającego w szczególności wskazanie środków podejmowanych w ramach zarządzania ryzykiem.

(d) Ekspert zwrócił uwagę Beneficjenta na obowiązek opracowania 
i wdrożenia wewnętrznej strategii i procedur identyfikacji, pomiaru, monitorowania i kontroli ryzyka (zatwierdzane przez władze firmy inwestycyjnej) oraz konieczność systematycznego badania i oceny, w ramach audytu wewnętrznego, adekwatności 
i skuteczności wdrożonego systemu, oraz również poziomu jego wykorzystywania. Podkreślono konieczność regularnej weryfikacji ww. strategii i procedur celem ich odpowiedniego dostosowania do zmian profilu ryzyka działalności prowadzonej przez firmę inwestycyjną i otoczenia gospodarczego, w którym firma działa. Weryfikacji strategii i procedur dokonuje zarząd firmy inwestycyjnej. 

(e) W ramach niniejszego tematu, ekspert omówił również problematykę testów warunków skrajnych. 

(f) Ekspert podkreślił również konieczność sprawowania nadzoru przez władze firmy inwestycyjnej nad zgodnością jej polityki 
w zakresie podejmowania ryzyka ze strategią działania 
i planem finansowym tej firmy oraz obowiązkiem sprawowania przez władze firmy nadzoru nad zgodnością polityki firmy 
w zakresie podejmowania ryzyka ze strategią działania i planem finansowym.

B. W dniu 22 maja 2013 r., ekspert omówił następującą problematykę:

(a) Mechanizmy kontroli wewnętrznej - zakres, struktura organizacyjna.
(b) Transakcje osobiste: znaczenie, praktyka nadzoru oraz podejście.
(c) Nadzór nad umiejętnościami, wiedzą i doświadczeniem personelu firm inwestycyjnych niezbędnego do wykonywania przypisanych im obowiązków – zawody regulowane w Polsce: makler papierów wartościowych, doradca inwestycyjny, agent firmy inwestycyjnej – warunki, procedury, sankcje oraz rola nadzoru. 






1.	Mechanizm kontroli wewnętrznej.

(a) Ekspert podkreślił, że pod pojęciem „kontrola wewnętrzna” należy rozumieć cały system kontroli wewnętrznej, który winien zostać szczegółowo opisany w Regulaminie systemu kontroli wewnętrznej. Ekspert zwrócił również uwagę, że w rzeczonym dokumencie, firma inwestycyjna powinna wskazać w sposób pełny i dokładny informacje, jak funkcjonuje kontrola wewnętrzna i co się składa na jej mechanizm, tj. wskazać jaki podmiot dokonuje kontroli, i w jaki sposób oraz kiedy przeprowadzana jest kontrola wewnętrzna, a także jakie są efekty i skutki przeprowadzonej kontroli.

(b) Ekspert podkreślił również, że kontrola wewnętrzna w firmie inwestycyjnej powinna być rozumiana jako:

(i)	Kontrola instytucjonalna (tzn. wykonywana przez, 
np. uprawnioną komórkę), 
(ii)	Samokontrola osób świadczących pracę w firmie, 
(iii)	Kontrola funkcjonalna na linii podwładny - przełożony, 
aż do członków zarządu włączenie. 

(c) Przy omawianiu celów wdrożenia systemu kontroli wewnętrznej zwrócono uwagę, iż głównym zadaniem systemu jest prewencja, tj. zapobieganie przypadkom działania niezgodnego z decyzjami 
i procedurami wewnętrznymi przyjętymi przez firmę inwestycyjną. Ekspert omówił partykularne cele systemu przyjęte 
w MiFID oraz Ustawodawstwie polskim, tj:

(i)	Zapewnienie nadzoru nad przestrzeganiem reguł postępowania w celu przeciwdziałania wprowadzaniu do obrotu finansowego wartości majątkowych pochodzących 
z nielegalnych lub nieujawnionych źródeł;
(ii) Badanie zgodności działalności firmy inwestycyjnej 
i czynności wykonywanych w ramach tej działalności przez osoby powiązane z regulacjami rynków, na których działa 
ta firma, regulacjami organów rozliczeniowych 
i rozrachunkowych, których uczestnikiem jest firma inwestycyjna, oraz regulacjami izby gospodarczej do której należy dana firma;
(iii) Nadzór nad przepływem informacji poufnych i informacji stanowiących tajemnicę zawodową oraz zabezpieczenia dostępu do nich;
(iv) Nadzór nad rozpatrywaniem skarg i wniosków klientów oraz prowadzeniem rejestru skarg.




(d) Omawiając „strukturę” systemu kontroli wewnętrznej ekspert podkreślił, iż najistotniejszy z regulacyjnego punktu widzenia jest sam mechanizm kontroli. Firma inwestycyjna powinna wdrożyć system, który będzie efektywny oraz będzie spełniał cele, 
o których mowa powyżej (vide: B.1. (c)). Tym samym drugorzędną kwestią pozostaje, czy firma inwestycyjna utworzy w tym celu specjalne komórki organizacyjne. Ekspert podkreślił jednak, że przy organizacji systemu kontroli wewnętrznej można posiłkować się uregulowaniami dot. compliance, oraz audytu wewnętrznego, o których mowa powyżej (dostosowanie systemu do wielkości firmy, zakaz łączenia funkcji).

2.	Transakcje osobiste: znaczenie, praktyka nadzoru oraz podejście.

(a) Na wstępie wykładu, ekspert przedstawił Beneficjentom uregulowania dot. inwestowania przez osoby powiązane, oraz  wyjaśnił pojęcia „osoby powiązanej” oraz „transakcji własnej”. Ekspert zwrócił również uwagę na powinność firmy inwestycyjnej w zakresie opracowania i wdrożenia regulaminu inwestowania przez osoby powiązane (z firmą inwestycyjną) 
lub na ich rachunek.

(b) Ww. regulamin powinien określać zasady oraz sposoby zapobiegania wykorzystywaniu lub ujawnianiu posiadanych informacji przez osoby powiązane uczestniczące w świadczeniu usług przez firmę inwestycyjną lub mające dostęp do informacji poufnych lub stanowiących tajemnicę zawodową, przez:

(i)	Zawieranie transakcji własnych, które:

	(i.i)	Stanowią manipulację lub związane 
są z wykorzystaniem informacji poufnej lub pozostają związane z ujawnieniem lub wykorzystaniem informacji stanowiącej tajemnicę zawodową, lub
(i.ii)	Stanowią naruszenie przepisów regulujących prowadzenie działalności maklerskiej;
(ii) Doradzanie lub nakłanianie innej osoby do zawarcia transakcji własnych o których mowa powyżej, 
lub transakcji własnych przed rozpoczęciem procesu dystrybucji rekomendacji przez osoby powiązane uczestniczące w sporządzaniu rekomendacji przed rozpoczęciem procesu dystrybucji rekomendacji, 
lub transakcji własnych sprzecznych z treścią rekomendacji lub do zawarcia transakcji 
z wykorzystaniem będących w posiadaniu tej osoby powiązanej informacji dotyczących zleceń składanych przez klientów tej firmy inwestycyjnej;

(iii)	Ujawnianie innej osobie informacji, których wynikiem jest lub może być podjęcie przez tę osobę decyzji 
o zawarciu transakcji, o której mowa w pkt 2 (b) (ii) 
lub doradzanie przez tę osobę, lub nakłanianie do zawarcia ww. transakcji.

(c)	Ekspert przybliżył również Beneficjentom instytucję rejestru zawieranych transakcji własnych przez osoby powiązane oraz rejestru zgód udzielanych na zawieranie takich transakcji a także wyłączenia ograniczeń w zawieraniu transakcji własnych, 
a także regulaminu, o którym mowa w pkt 2 (a) powyżej, który winien zawierać:

(i)	Wymóg informowania osób powiązanych o istniejących ograniczeniach w zawieraniu transakcji własnych 
oraz o sposobie postępowania w związku z zawieraniem takich transakcji przez osoby powiązane;
(ii)	Wymóg informowania firmy inwestycyjnej przez osoby powiązane o zawieranych transakcjach własnych;
(iii)	Zasady prowadzenia rejestru transakcji własnych zawieranych przez osoby powiązane oraz rejestru zgód udzielonych na zawarcie takich transakcji.

3.	Nadzór nad umiejętnościami, wiedzą i doświadczeniem personelu firm inwestycyjnych.

(a) Na wstępie ekspert przedstawił Beneficjentom podstawowe kwestie w tej materii jakie zawiera system MiFID - art. 9 Dyrektywy 2004/39/WE oraz art. 5.1 Dyrektywy 2006/73 jako wstęp do omówienia problematyki zawodów regulowanych 
w Ustawodawstwie polskim – makler papierów wartościowych, doradca inwestycyjny, agent firmy inwestycyjnej. 

(b) W związku z pojawiającymi się pytaniami w tej kwestii, ekspert przedstawił Beneficjentom informacje o zakresie licencjonowania zawodów, o których mowa powyżej, w tym szczegółowo o:

(i)	Zasadach wykonywania zawodu maklera papierów wartościowych, doradcy inwestycyjnego i agenta firm inwestycyjnych;
(ii)	Obowiązku zatrudnienia maklera papierów wartościowych, doradcy inwestycyjnego w firmie inwestycyjnej – w tym miejscu zwrócono uwagę na specyficzne, polskie uwarunkowania w ww. zakresie;



(iii) Systemie egzaminowania ww. osób, warunkach wpisu na listę maklerów lub doradców inwestycyjnych, warunkach wpisu do rejestru agentów firm inwestycyjnych, skreślenia z listy lub z rejestru, sankcjach nakładanych na 
ww. osoby;
(iv) Zwrócono Beneficjentom uwagę na kwestie związane 
z insider trading oraz tajemnicą zawodową oraz odpowiedzialnością firm inwestycyjnych za działania 
ww. osób;

(c) Ekspert przedstawił Beneficjentom również obecny stan debaty 
w Polsce w sprawie deregulacji niektórych zawodów regulowanych, problemy natury prawnej w postępowaniach karnych wobec maklerów czy doradców inwestycyjnych, 
np. związanych z insider trading, problemami 
w post. administracyjnych związanymi z nakładaniem sankcji. 

C.	W dniu 23 maja 2013 r., ekspert omówił następującą problematykę:

(a) Przechowywanie danych;
(b) Zabezpieczanie aktywów klientów;
(c) Outsourcing.

1.	Przechowywanie danych.

(a) Omawiając problematykę bezpiecznego przechowywania danych, ekspert zwrócił uwagę Beneficjenta na kwestie związane z ochroną informacji poufnych – również omówione w pkt. B. 3 (b) (iv) powyżej oraz zabezpieczenia systemów informatycznych firmy inwestycyjnej, w tym tworzenia beck-upów, oraz systemu składania i przekazywania zleceń za pomocą środków porozumiewania się na odległość 
i związanych z tym niebezpieczeństw.

(b) Z uwagi na fakt, iż rozwiązania informatyczne zastosowane 
w firmie inwestycyjnej mogą być przedmiotem outsourcingu IT, przedstawiono Beneficjentowi tylko ogólne założenia w tej kwestii, gdyż outsourcing stanowił osobny temat wykładów eksperta (vide: poniżej).

(c) Ekspert zwrócił uwagę, że systemy informatyczne firmy inwestycyjnej powinny być zabezpieczone w taki sposób, 
aby uniemożliwić nieuprawniony dostęp do danych przetwarzanych przez te systemy oraz zabezpieczyć systemy przed nieuprawnionym przetwarzaniem danych – powyższe rozwiązania winny znaleźć odzwierciedlenie w opracowanych 
i wdrożonych wewnętrznych procedurach regulujących dostęp do systemów informatycznych oraz kontrolę tego dostępu, 

zapewniające możliwość jego odtworzenia (beck – up) wraz 
z historią modyfikacji i przetwarzania danych.

(d) Zwrócono Beneficjentowi uwagę, iż beck – ups powinny znajdować się w innym budynku, niż w tym w którym przetwarza się dane.

(e) Ekspert szczegółowo również przedstawił uregulowania 
dot. sposobu składania zleceń za pomocą faksu, telefonu oraz innych urządzeń.

2. Zabezpieczenie aktywów klientów.

(a) Omawiając kwestię związaną z zabezpieczeniem aktywów klientów zwrócono Beneficjentowi uwagę, iż w niniejszej sprawie należy brać pod uwagę problematykę systemu rekompensat[footnoteRef:8] aniżeli sposób wykonywania działalności przez firmę inwestycyjną, która zobligowana jest, zgodnie 
z systemem MiFID, do działania w sposób rzetelny 
i profesjonalny, zgodnie z zasadami uczciwego obrotu oraz najlepiej pojętym interesem klienta. [8:  Dyrektywa 97/9/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 3 marca 1997 r. w sprawie systemów rekompensat dla inwestorów (Dz. U. UE. L. 1997.84.22).] 


(b) Ekspert szczegółowo omówił zagadnienia:

(i)	Związane z ustanowieniem systemu rekompensat – członkostwo w systemie oraz warunki uczestnictwa – obligatoryjne, fakultatywne;
(ii)	Okoliczności wypłat rekompensat;
(iii) Regulamin;
(iv) Wpłaty do systemu oraz system ratalny;
(v) Kary pieniężne;
(vi) Zawieszenie wpłat;
(vii) Udziały;
(viii) Gwarancje i wysokość wypłat z systemu;
(ix) Instytucję regresu.

(c)	Beneficjent zapoznał się szczegółowo z Ustawodawstwem polskim w zakresie wysokości wypłat z systemu rekompensat.

3. Outsourcing.

(a) Ekspert zwrócił uwagę, że firma inwestycyjna, może w drodze umowy zawartej w formie pisemnej powierzyć przedsiębiorcy lub przedsiębiorcy zagranicznemu wykonywanie czynności związanych z działalnością prowadzoną przez tę firmę 

inwestycyjną, w tym z prowadzoną przez nią działalnością maklerską. Tym samym, outsourcing nie ogranicza się tylko 
i wyłącznie do systemów IT.

(b) Podkreślono istotę outsourcingu – uniknięcie sytuacji, w której przekazanie prowadzenia działalności maklerskiej dokonuje się w sposób powodujący brak faktycznego wykonywania danej czynności z działalności maklerskiej przez firmę inwestycyjną (formuła letter box) oraz warunki zawarcia takiej umowy, 
w tym wyjątki, kiedy przedmiotowe warunki nie muszą być spełnione (czynności nie mające istotnego znaczenia dla prawidłowego wykonywania obowiązków przez firmę inwestycyjną, np. prowadzenie ksiąg rachunkowych, 
czy doradztwa prawnego).

(c) W kontekście bezpiecznego przechowywania danych 
zwrócono uwagę na outsourcing systemów IT do spółki wchodzącej w skład grupy kapitałowej, nie będącej wyspecjalizowaną firmą IT, w tym omówiono problematykę zakazu sub-outsourcingu.

(d) Ekspert przedstawił również zasady nadzoru firmy inwestycyjnej nad kontrahentem, któremu powierzono wykonywanie czynności w ramach outsourcingu oraz problematykę odpowiedzialności firmy inwestycyjnej za działania i zaniechania kontrahenta.

III. Podsumowanie.

Ekspert przedstawił powyższą problematykę na podstawie zaakceptowanej wcześniej przez Beneficjenta Agendy, która stosowanie do zastrzeżeń w niej zawartych, była na bieżąco konfrontowana z oczekiwaniami, pytaniami Beneficjenta pojawiającymi się 
w toku misji. 
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