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oraz niektórych innych ustaw (druk senacki nr 762, druki sejmowe nr 2734, 2822 
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(Posiedzeniu przewodniczy przewodniczący Kazimierz 
Kleina)

Przewodniczący Kazimierz Kleina:

Otwieram posiedzenie Komisji Budżetu i Finansów 
Publicznych.

Bardzo serdecznie witam wszystkich państwa. 
Proszę o zajmowanie miejsc.
Witam w pierwszej kolejności naszych gości – panią 

minister finansów, przewodniczącego Komisji Nadzoru 
Finansowego, witam prezesa giełdy, witam przedstawicieli 
Stowarzyszenia Inwestorów Indywidualnych, przedstawi-
cieli Izby Domów Maklerskich i innych gości.

Przedmiotem naszego posiedzenia jest rozpatrzenie 
ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finanso-
wymi oraz niektórych innych ustaw; druk senacki nr 762.

Czy senatorowie mają uwagi do porządku naszego po-
siedzenia? Nie.

Czy w posiedzeniu uczestniczą przedstawiciele podmio-
tów prowadzących działalność lobbingową w rozumieniu 
ustawy o działalności lobbingowej w stanowieniu prawa? 
Nie, nie zgłaszają się takie podmioty.

Przystępujemy do omawiania ustawy.
Bardzo proszę panią minister o krótką charakterystykę 

ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektó-
rych innych ustaw.

Sekretarz Stanu 
w Ministerstwie Finansów 
Izabela Leszczyna:

Bardzo dziękuję, Panie Przewodniczący.
Nowelizacja ustawy o zmianie ustawy o obrocie in-

strumentami finansowymi ma na celu dostosowanie prze-
pisów krajowych do rozwiązań przewidzianych prawem 
europejskim dotyczących tychże instrumentów. Na płasz-
czyźnie polskiego prawodawstwa te zmiany mają w grun-
cie rzeczy umożliwić stosowanie tych rozwiązań, które 
są przewidziane w dwóch rozporządzeniach Parlamentu 
Europejskiego i Rady Unii Europejskiej. Chodzi o rozpo-
rządzenie w sprawie krótkiej sprzedaży i rozporządzenie 
w sprawie instrumentów pochodnych poza rynkiem regu-
lowanym. Te rozporządzenia to odpowiedź prawodawcy 
europejskiego na to, co działo się w 2008 r. na globalnym 

rynku finansowym. Ten kryzys uwidocznił pewne niedo-
skonałości, słabości tego rynku i stąd wiele regulacji, w tym 
te dwa rozporządzenia. 

Pierwsze rozporządzenie Parlamentu Europejskiego 
wprowadza zakaz dokonywania niepokrytej krótkiej sprze-
daży, a w przypadku tej pokrytej wprowadza określone 
obowiązki informacyjne, przewiduje także nowe uprawnie-
nia nadzorcze w sytuacjach zagrożenia stabilności finanso-
wej. Drugie rozporządzenie, o instrumentach pochodnych, 
reguluje sposób funkcjonowania na rynku tych nowych, 
z punktu widzenia polskiego rynku, instrumentów i no-
wej infrastruktury rynku kapitałowego. Te rozporządzenia 
unijne nakładają określone obowiązki, które muszą mieć 
odzwierciedlenie w naszym prawie; chodzi na przykład 
o sankcje czy ustanowienie organu właściwego do nakła-
dania tychże sankcji.

Przyjęcie tej nowelizacji wpłynie na większą przejrzy-
stość, większą pewność prawa z zakresu obrotu instrumen-
tami finansowymi i wpłynie na większą stabilność rynku 
finansowego, ograniczy ryzyka systemowe wynikające 
z transakcji, które wprowadzane są de facto tymi rozporzą-
dzeniami. Na etapie prac legislacyjnych w Sejmie zostało 
zgłoszonych kilka poprawek, do których rząd ustosunkował 
się pozytywnie. Miały one najczęściej charakter techniczny. 
Może warto wspomnieć o jednej, która została zainicjowa-
na przez Komisję Nadzoru Finansowego. Rząd poparł tę 
poprawkę, bo przyświecała jej chęć ochrony inwestorów 
indywidualnych na rynku Forex. Chodzi o wprowadzenie 
minimalnego depozytu, który zabezpieczałby transakcje 
zawierane na instrumentach pochodnych; ten depozyt mini-
malny wynosiłby 2% wartości nominalnej instrumentu po-
chodnego. Przychyliliśmy się do tej poprawki, aczkolwiek 
wiemy, że już od momentu, kiedy została przez komisję sej-
mową przyjęta, budzi kontrowersje. Chodzi o to, że jednak 
nie była szeroko konsultowana ze środowiskiem. Zarzuca 
się jej przede wszystkim to, że ta regulacja nie obejmuje 
wszystkich podmiotów, że nasze domy maklerskie stawia 
w gorszej pozycji rynkowej.

Panie Przewodniczący, to może tyle na początek. Jeśli 
będą pytania, to ja i przede wszystkim pan dyrektor jeste-
śmy do dyspozycji.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Dziękuję bardzo.
Bardzo proszę pana mecenasa z Biura Legislacyjnego 

o uwagi legislacyjne do ustawy.

(Początek posiedzenia o godzinie 16 minut 07)
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Naszym gościem jest także pan Andrzej Jakubiak, prze-
wodniczący Komisji Nadzoru Finansowego. Poproszę teraz 
pana przewodniczącego o odniesienie się do tych uwag 
i ewentualnie wskazanie innych problemów, które według 
was powinny być przedmiotem naszej analizy.

Przewodniczący 
Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak:
Bardzo dziękuję, Panie Przewodniczący.
Rzadko korzystam z takiej możliwości, ale chciał-

bym przekazać głos panu dyrektorowi Kamińskiemu 
z Departamentu Prawnego. Myślę, że bardziej zrozumiała 
będzie wymiana poglądów pomiędzy legislatorami.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Panowie chcecie się ustosunkować do poprawek, które 

Biuro Legislacyjne…
(Przewodniczący Komisji Nadzoru Finansowego 

Andrzej Jakubiak: Tak…)
Zatem proszę bardzo, ale może w takim razie najpierw 

wypowie się pani minister. Wydawało mi się, że te popraw-
ki nie budziły kontrowersji.

Pani Minister, proszę.

Sekretarz Stanu 
w Ministerstwie Finansów 
Izabela Leszczyna:
Ogólnie zgadzamy się z tymi poprawkami Biura 

Legislacyjnego. Mamy pewną małą wątpliwość w stosun-
ku do poprawki trzeciej. Poproszę pana dyrektora, żeby 
wyjaśnił, o co nam chodzi.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Proszę bardzo.

Zastępca Dyrektora Departamentu 
Rozwoju Rynku Finansowego 
w Ministerstwie Finansów 
Piotr Koziński:
Dziękuję bardzo.
Rozumiemy argumentację pana mecenasa, ale wydaje 

nam się, że to sformułowanie dotyczące odpowiedniego 
stosowania przepisów k.p.a. – w kwestii czytelności i bez-
pieczeństwa procedowania administracyjnego – powinni-
śmy zostawić. Zdajemy się na decyzję Wysokiego Senatu, 
ale zgłaszamy taką wątpliwość. Mamy też wątpliwość do-
tyczącą jednej z tych poprawek legislacyjnych. Mianowicie 
chodzi nam o art. 1 pkt 7, czyli zmieniany art. 47c. Czy aby 
przypadkiem nie będzie to zmiana merytoryczna? Czy nie 
rozszerzymy w ten sposób zakresu informacji, które będą 
przekazywane w drodze oświadczenia? Mam nadzieję, że 
zaraz te wątpliwości wyjaśnimy. Dziękuję bardzo.

Główny Legislator w Biurze Legislacyjnym 
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:
Dziękuję bardzo.
Przedstawię je w skrócie, bo szczegółowo są opisane 

w opinii. 
Pierwsza uwaga dotyczy wykreślenia z ustawy w dwóch 

jej ustępach zastrzeżeń. Otóż jest teraz taka praktyka le-
gislacyjna, że zastrzeżenia określające wzajemne relacje 
między przepisami formułujemy tylko wówczas, jeżeli 
relacje takie są nieoczywiste i ich brak może sprawić pro-
blemy interpretacyjne, a ponadto dotyczą one przepisów, 
które są rozrzucone w tekście ustawy. W związku z tym 
w tych miejscach proponujemy ich skreślenie. 

Druga uwaga jest konsekwencją dodania do ustawy 
art. 171a. Jest to przepis, który nakłada kary pieniężne za 
nienależyte wykonanie obowiązków związanych z roz-
porządzeniami, które wykonuje ustawa. Konsekwencją 
tego przepisu jest art.  171b, który określa dyrektywy 
nakładania kar pieniężnych. Wydaje się, że dyrektywy 
te powinny dotyczyć wszystkich kar pieniężnych, które 
są opisane w dziale VIII ustawy, w przeciwnym wypad-
ku powstanie wątpliwość interpretacyjna, w jaki sposób 
miarkować te kary.

Kolejna uwaga dotyczy art. 23a ust. 2 dodawanego do 
ustawy. Przepis ten stanowi, że do decyzji wydawanych 
przez Komisję Nadzoru Finansowego stosuje się przepisy 
kodeksu postępowania administracyjnego odpowiednio. 
Proponujemy, żeby ten zapis skreślić, ponieważ, po pierw-
sze, już samo określenie „decyzja” determinuje to, że będzie 
ona rozpatrywana w trybie postępowania administracyjne-
go, a po drugie, ustawa nie zawiera żadnych odmienności 
w zakresie postępowania w stosunku do klasycznego mode-
lu postępowania administracyjnego. W związku tym mogą 
się tu pojawić wątpliwości interpretacyjne. 

I na koniec – nie sformułowaliśmy tu poprawki – spra-
wa dotycząca terminu wejścia w życie ustawy. Wchodzi 
ona w życie po upływie czternastu dni od dnia ogłoszenia. 
Jest to termin minimalny, określony w ustawie o ogłaszaniu 
aktów normatywnych. Wydaje się, że w związku z tym, 
że jest to bardzo szeroka nowelizacja, może być on zbyt 
krótki. Trzy kolejne propozycje poprawek, znajdujące się 
na końcu opinii, mają na celu tylko doprecyzowanie. Jeżeli 
komisja uzna za stosowne przyjąć te poprawki, to zapropo-
nuję erratę poprawki opisanej w pkcie 3, dotyczącą jedynie 
terminologii. Dziękuję bardzo.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:

Dziękuję panu mecenasowi.
Proszę państwa, ustawa jest bardzo trudna, wiadomo. 

Jest bardzo hermetyczna i reguluje te kwestie w sposób 
niezwykle precyzyjny. Nie czuję się aż tak kompetent-
ny, żeby wypowiadać się we wszystkich tych sprawach, 
dlatego jest tylu gości. Pani minister przedstawiła swoje 
uwagi. Uwagi Biura Legislacyjnego, jak wiem, były oce-
niane w Ministerstwie Finansów i prawie wszystkie zostały 
przyjęte pozytywnie. Jest jednak wiele innych problemów, 
na które zwróciła uwagę pani minister. 
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Jeśli chodzi o poprawkę pierwszą, czyli skreślenie za-
strzeżenia w przepisach art. 73a i 171a, to my tę poprawkę 
popieramy w odniesieniu do art. 73a. Rzeczywiście to za-
strzeżenie wydaje się nie…

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Proszę mówić tylko o wątpliwościach, dobrze? Szkoda 

czasu na wzajemne popieranie się…

Zastępca Dyrektora 
Departamentu Prawnego 
w Komisji Nadzoru Finansowego 
Arkadiusz Kamiński:
Dobrze.
Jeśli chodzi o art. 171a, to rozszerzenie wydaje nam się 

o tyle konieczne – a to jest przepis sankcyjny – że bez tego 
zastrzeżenia powstanie wątpliwość, czy dany podmiot nie 
podlega sankcji z ust. 1 i z ust. 2. To rozwiewa wątpliwości, 
więc wolelibyśmy to zastrzeżenie zostawić. 

Jeśli chodzi o uwagę drugą, czyli wskazanie okolicz-
ności, które bierzemy pod uwagę przy określaniu wymia-
ru sankcji, to chcielibyśmy powiedzieć, że ta propozycja 
legislacyjna zmienia bardzo dużo pod względem meryto-
rycznym w tym projekcie. W tym bowiem dziale, o którym 
rozmawiamy, sankcje za inne naruszenia są nakładane też 
na inne podmioty, niż określone tym projektem ustawy. 
To jest duża zmiana merytoryczna. Nie wydaje nam się 
konieczna, dlatego że my te okoliczności i tak bierzemy pod 
uwagę. Te i inne. Zmiana naszym zdaniem jest niezasadna, 
a to, co zrobiliśmy w projekcie ustawy, wynika po prostu 
z konieczności dostosowania przepisów do przepisów roz-
porządzenia o krótkiej sprzedaży. 

Jeśli chodzi o uwagę trzecią i stosowanie przepisów 
k.p.a. jedynie odpowiednio do decyzji wydawanych przez 
Komisję Nadzoru Finansowego, tych specyficznych decyzji, 
o których mowa w projekcie, to one są specyficzne z tego 
względu, że są skierowane do adresata określonego w spo-
sób ogólny. Choćby z tego względu musimy jedynie odpo-
wiednio stosować przepisy k.p.a., bo w pewnych wypadkach 
prostych przepisów nie da się zastosować; chociażby wtedy, 
jeżeli zaczniemy się zastanawiać nad stroną postępowania. 
To stosowanie „odpowiednio” to jest celowy zabieg legi-
slacyjny, który pozwoli nam stosować te przepisy w sposób 
elastyczny i dostosowany do charakteru tych decyzji.

Uwagi redakcyjne naszym zdaniem są zasadne i je po-
pieramy.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Dziękuję bardzo.
Bardzo proszę pana legislatora o ustosunkowanie się 

do tego.

Główny Legislator w Biurze Legislacyjnym 
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:
Jeżeli chodzi o poprawkę z pkt  1b i zastrzeżenie 

w art. 171a, to wydaje mi się, że samo wprowadzenie do 
artykułu określenia „z zastrzeżeniem ust. 2” nie rozwiewa 

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Dziękuję bardzo.
Panie Mecenasie, czy mógłby się pan ustosunkować 

do tej wątpliwości i do tej trzeciej poprawki, do której 
ministerstwo odnosi się negatywnie?

Główny Legislator w Biurze Legislacyjnym 
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:
Zacznę od poprawki legislacyjnej. W art. 47c jest mowa 

o tym, że składający zawiadomienie może złożyć w miejsce 
dokumentu stosowne oświadczenie zawierające wymagane 
informacje. Przepis ten jest niedookreślony, nie wiadomo, 
jakie informacje mają być w tym oświadczeniu zawarte. 
Z analizy wynika, że chodzi o te informacje, które są za-
warte w art. 47a ust. 1. W związku z tym zaproponowałem, 
aby ten przepis doprecyzować właśnie w tym kierunku.

(Wyłączony mikrofon)
(Zastępca Dyrektora Departamentu Rozwoju Rynku 

Finansowego w Ministerstwie Finansów Piotr Koziński: 
Jeżeli można…)

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Proszę bardzo.

Zastępca Dyrektora Departamentu 
Rozwoju Rynku Finansowego 
w Ministerstwie Finansów 
Piotr Koziński:
Proszę mnie skorygować, jeżeli jestem w błędzie, ale 

wydaje mi się, że idea tego, co znalazło się w ustawie, jest 
taka, że podmiot może przedkładać oświadczenie zamiast 
dokumentu w przypadku, gdy prawo kraju właściwego nie 
przewiduje sporządzenia takiego dokumentu. Czy wprowa-
dzenie tej poprawki nie doprowadzi do tego, że gdy prawo 
kraju właściwego nie będzie przewidywało sporządzenia 
któregoś z wymaganych dokumentów, wówczas te doku-
menty nie będą mogły być zastąpione oświadczeniami? 
Taką mamy wątpliwość.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Dziękuję bardzo.
Teraz poproszę pana dyrektora z Komisji Nadzoru 

Finansowego o ustosunkowanie się do tych poprawek. 
Tak?

(Zastępca Dyrektora Departamentu Prawnego w Komisji 
Nadzoru Finansowego Arkadiusz Kamiński: Tak.)

Proszę bardzo.

Zastępca Dyrektora 
Departamentu Prawnego 
w Komisji Nadzoru Finansowego 
Arkadiusz Kamiński:
Arkadiusz Kamiński, Komisja Nadzoru Finansowego.
Szanowni Państwo!
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poruszaliśmy, że tego typu osoby fizyczne są zachęcane 
reklamami – powszechnymi w prasie, w internecie – do 
podejmowania nadmiernego ryzyka, jeśli chodzi o wymia-
nę walutową na rynku Forex. Nie oznacza to, że te osoby 
z dnia na dzień zaprzestaną, powiedziałbym, ponoszenia 
strat. Jak dobrze państwo wiecie, od bardzo długiego czasu 
ponad 80% klientów detalicznych ponosi straty, jeśli cho-
dzi o wymianę walutową na rynku Forex. Bardzo często, 
z uwagi na brak ograniczenia co do wysokości minimal-
nego depozytu zabezpieczającego, te straty okazują się 
bardzo dotkliwe.

Nie lubię w takich debatach używać argumentów, które 
są trochę populistyczne, ale odsyłam wszystkich do historii 
opisanych w „Gazecie Wyborczej” w 2012 r. Wiele opisa-
nych osób przeżywa osobiste tragedie, bo nie zdawało sobie 
sprawy z wysokości lewara i przeinwestowało, straciło 
niebagatelne kwoty. Cóż my tą poprawką chcemy osiągnąć? 
Chcemy, aby w tych przypadkach, w których dochodzi do 
podjęcia ryzyka na koszt klienta, kwota strat była zaplano-
wana na poziomie 2%. Jeżeli zatem ktoś ma depozyt zabez-
pieczający na poziomie 1 tysiąca zł, to ryzyko maksymalne, 
jakie podejmuje, jest w wysokości pięćdziesięciokrotnie 
większej, czyli do 50 tysięcy zł. W naszym odczuciu ma 
to jedynie walor ochrony klientów detalicznych. Jeżeli 
ktoś uważa, że ma większą wiedzę, jest doświadczony, 
jeśli chodzi o finansowy rynek kapitałowy w Polsce, może, 
będąc osobą fizyczną, uzyskać status klienta profesjonalne-
go. Wreszcie jeżeli ktoś chce prowadzić tego typu grę, to 
nic nie stoi na przeszkodzie, żeby utworzył jednoosobową 
spółkę z ograniczoną odpowiedzialnością – wtedy może bez 
jakiegokolwiek limitu, jako klient profesjonalny, prowadzić 
działalność na rynku Forex.

Po co jeszcze jest ta interwencja? Otóż normalne trans-
akcje, jeśli chodzi o wymianę walutową, z reguły wyglądają 
tak, że klient ma do czynienia z klientem, są dwie strony, 
po obu stronach transakcji stoją klienci. W tym wypadku 
jest trochę inaczej. Z naszych obserwacji wynika, że bardzo 
często jest tak, że tą drugą stroną jest wyspecjalizowana 
firma inwestycyjna. I według naszego rozeznania wówczas 
jest najwięcej klientów przegranych.

W tej debacie padały również zarzuty, że to naruszy 
konkurencyjność polskich brokerów w kontekście rywa-
lizacji z firmami zagranicznymi. Moim zdaniem jest to 
argument chybiony. Jeżeli ktokolwiek będzie chciał pro-
wadzić działalność na polskim rynku, stworzyć oddział, to 
innej możliwości nie ma. Działalność transgraniczna ma 
zupełnie inny charakter. Ale jeżeli firma zagraniczna będzie 
chciała tu prowadzić działalność za pośrednictwem swojego 
oddziału, to jej działalność będzie podlegała przepisom 
kraju, w którym jest prowadzony oddział; chodzi również 
o te ograniczenia, o których mówimy. Nie będzie żadnego 
naruszenia konkurencyjności. Co więcej, wydaje nam się, 
że takie rozwiązanie służy budowaniu zaufania do całego 
rynku finansowego. Im więcej…

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Panie Przewodniczący, przepraszam, chciałbym o coś 

dopytać. Czy tym przepisem objęte będą wszystkie firmy, 
które działają na polskim rynku?

tych wątpliwości, bo ten przepis powinien być nieco inaczej 
zbudowany. Tak naprawdę ust. 2 powinien być ust. 1. Czyli 
powinniśmy napisać: na każdego, kto narusza ogranicze-
nia – i tu je wymieniamy – nakłada się karę w wysokości 
itd. I ust. 1 powinien być ust. 2, powinien brzmieć: na 
każdego, kto nie wykonuje innych obowiązków określo-
nych w ustawie, nakłada się takie i takie kary. Przy takiej 
strukturze jest oczywiste, że przepis ust. 1 należy czytać 
łącznie z ust. 2, a ust. 2 znajduje się pod ust. 1, więc to 
zastrzeżenie jest zbędne. 

Jeżeli chodzi o art. 171b, to wszystkie kary pieniężne, 
które są określone w dziale VIII ustawy, wszystkie te 
sankcje administracyjne mają charakter kar z określoną 
wysokością maksymalną. W związku z tym w każdej sy-
tuacji organ będzie miarkował taką karę. Jeżeli wprowa-
dzimy dyrektywę dotyczącą miarkowania kary pieniężnej 
tylko w odniesieniu do art. 171a, to pojawi się pytanie, 
na podstawie jakich kryteriów organ ma wymierzać kary 
w pozostałych wypadkach, kiedy również mamy tylko 
wysokość maksymalną. Na jakiej podstawie kary są 
różnicowane? Wydaje się, że art. 176, obecny 171b, jest 
przepisem tak elastycznym, że może być pomocny dla 
organu na etapie wymierzania każdej kary czy sankcji 
określonych w dziale VIII. Ale, jak mówię, pojawi się 
pytanie o racjonalność ustawodawcy, jeżeli na potrzeby 
tylko tego rozporządzenia ustala wymiar kary w kontek-
ście jednego przepisu, pozostawiając otwartą odpowiedź 
co do pozostałych sankcji. Dziękuję.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Dziękuję bardzo.
Panie Przewodniczący, teraz czas na bardziej ogólne 

wnioski dotyczące uwag, także pani minister, i ewentualne 
sugestie innych zmian, które według pana i pana urzędu 
mogłyby być wprowadzone do tej ustawy.

Przewodniczący 
Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak:
Bardzo dziękuję, Panie Przewodniczący.
Szczególna debata dotyczyła poprawki, która została 

wprowadzona w Sejmie, a która odnosi się do tak zwanych 
dźwigni albo lewara, czyli minimalnej kwoty depozytu 
zabezpieczającego. My tę poprawkę popieramy i wnosimy 
o utrzymanie w tym brzmieniu. Krótko powiem, jaki jest 
tego cel, bo wiem, że w debacie publicznej, ale też w wy-
stąpieniach kierowanych do pana przewodniczącego i do 
Senatu były podnoszone najróżniejsze argumenty, niektóre 
bardziej merytoryczne, niektóre bardziej ogólne. Przede 
wszystkim ta poprawka – należy się z tym zgodzić – nie 
ogranicza klientów, jeśli chodzi o podejmowanie ryzy-
ka. Każdy uczestnik rynku ma prawo do podejmowania 
ryzyka, jednak ustawodawca dzieli owych uczestników 
rynku na tych, którzy są niedoświadczeni, nazywając ich 
czasami detalicznymi, i tych, którzy mają doświadczenie, 
jeśli chodzi o działalność na rynku, czyli klientów profesjo-
nalnych. Tym przepisem chcemy bronić tych detalicznych, 
którzy niejako debiutują. Wiemy dobrze, i wielokrotnie to 
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Przewodniczący Kazimierz Kleina:
To jest istotna informacja. Musi to być jednoznacznie 

powiedziane, że wszystkie firmy prowadzące działalność 
tego rodzaju na rynku polskim objęte są tym przepisem 
i muszą spełniać te wymogi, postępować zgodnie z tym 
artykułem. Tak?

Przewodniczący 
Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak:
Tak, potwierdzam to.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Proszę państwa, to jest w zasadzie najistotniejszy ele-

ment sporu. Jeżeli jednoznaczne stanowisko jest takie… 
Pani minister miała wątpliwość, że to stawia polskie firmy 
w zdecydowanie trudniejszej…

(Wypowiedź poza mikrofonem)
Za chwilę będziemy tę kwestię wyjaśniali.
(Sekretarz Stanu w Ministerstwie Finansów Izabela 

Leszczyna: Krótko, Panie Przewodniczący…)
Dobrze, proszę bardzo.

Sekretarz Stanu 
w Ministerstwie Finansów 
Izabela Leszczyna:
Stanowisko rządu jest pozytywne. Nie zmieniam tego 

stanowiska. Mówię tylko, że pojawiły się różne wątpliwo-
ści. Chciałam, żeby Wysoki Senat miał pełen obraz. Pan 
przewodniczący był łaskaw w ostatniej sekwencji swojej 
wypowiedzi potwierdzić, że dzisiaj polski rynek nie działa 
odrębnie. Mówimy o tym, żeby podmioty miały taką samą 
pozycję na rynku. Jednocześnie pan przewodniczący mówi, 
że można się zalogować na serwerze gdzieś tam w świecie, 
nie jest to żaden problem. Zwróciliśmy na to uwagę, pod-
dając to Wysokiemu Senatowi pod rozwagę. A stanowisko 
rządu jest pozytywne, tak jak było to w Sejmie.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Dziękuję bardzo.
Mam jeszcze pytanie do pana przewodniczącego. 

W tych opracowaniach, które otrzymaliśmy… Czy jeżeli 
polskie firmy prowadzą działalność na szerszym rynku, 
poza Polską, to wówczas muszą się też stosować do tego 
przepisu?

Przewodniczący 
Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak:
Obowiązuje zasada…
(Głos z sali: Mikrofon trzeba włączyć…)
Obowiązuje zasada lustra. Jeżeli prowadzimy działal-

ność za pośrednictwem oddziału na rynkach lokalnych, 
gdzie nie ma tego typu zabezpieczeń, ograniczeń, to stosuje 

(Przewodniczący Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak: Tak.)

W związku z tym będzie równowaga konkurencyjna 
wszystkich podmiotów działających na polskim rynku 
w stosunku do polskich klientów.

Przewodniczący 
Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak:

Tak, Panie Przewodniczący, potwierdzam.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:

Zatem nie może być zarzutu, że tworzymy zapis, który 
stwarza warunki trudniejsze, pod względem konkurencyj-
ności, dla firm zarejestrowanych w Polsce?

(Przewodniczący Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak: Nie…)

Nie ma takiej możliwości…

Przewodniczący 
Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak:

Chodzi również o firmy zagraniczne, które prowadzą 
swoją działalność…

Przewodniczący Kazimierz Kleina:

Rozumiem, że chodzi o wszystkie firmy, które działają 
na polskim rynku. Pan tu podkreślał kwestię oddziałów. 
A czy na polskim rynku mogą działać firmy, które nie mają 
oddziałów?

Przewodniczący 
Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak:

Jest jeszcze coś takiego, jak działalność transgraniczna, 
tylko ona polega na tym, że to polski klient kieruje się do 
miejsca, w którym ta firma prowadzi swoją działalność. 
Zatem jeżeli jest to firma na przykład zarejestrowana na 
Cyprze…

(Przewodniczący Kazimierz Kleina: Czy w  Niem-
czech…)

…czy w Niemczech, to musi się on zalogować na ser-
werach niemieckich. Nie ma innej możliwości. To wymaga 
jego akcji, ale dzisiaj też może to zrobić. My chcemy chro-
nić te osoby. Jeżeli ktoś poszukuje tego typu przygód, tak 
to nazwijmy, to dzisiaj może prowadzić tę operację zdalnie. 
W dzisiejszym świecie, kiedy mamy łącza internetowe 
i możemy się połączyć w dowolnym czasie z dowolnym 
punktem na ziemi i na serwerach danej firmy prowadzić 
tę operację, nie ma żadnych przeszkód. My tylko chcemy 
bronić naszych klientów przed działalnością, która jest 
oferowana na polskim rynku.
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mieli później kłopotów z rozliczeniem takich transakcji. 
Widzimy tu spójność z tą poprawką, która została wnie-
siona w czasie prac parlamentarnych. Była ona konsulto-
wana ze wszystkimi zainteresowanymi, czyli z Krajowym 
Depozytem Papierów Wartościowych, Giełdą Papierów 
Wartościowych, Izbą Domów Maklerskich, Radą Banków 
Depozytariuszy. Można uznać, że przekazane panu mar-
szałkowi i panu przewodniczącemu propozycje zapisów, 
znajdujące się przed państwem senatorami, zostały w tym 
gronie zaakceptowane. Uzgodniono, że wprowadzenie 
przepisów dotyczących rozliczenia i prowadzenia tych ra-
chunków służy większej spójności i przejrzystości.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:

Dziękuję bardzo panu przewodniczącemu.
Został wspomniany przez pana przewodniczą-

cego pan Paweł Tamborski, prezes Giełdy Papierów 
Wartościowych.

Panie Ministrze, czy mógłby pan przedstawić swoje 
uwagi do ustawy, odnieść się do problemów, o których 
mówili pani minister i pan przewodniczący?

Prezes Zarządu 
Giełdy Papierów Wartościowych SA 
Paweł Tamborski:

Panie Przewodniczący, odniosę się do tego, co było 
przedmiotem dyskusji i wyjaśnień, czyli kwestii związanej 
z depozytem. My tę zmianę negocjowaliśmy, rozmawiali-
śmy na ten temat. Ta zmiana jest przez nas zaakceptowa-
na i przedyskutowana. Ona trochę dzieli ten świat ryzyka 
i depozytu na świat zarządzany, czyli to, co przechodzi 
przez CCP, przez nasz system krajowego depozytu, i świat 
zewnętrzny. Komisja zaproponowała wprowadzenie tego 
dwuprocentowego depozytu. Rozmawialiśmy o tym i w peł-
ni się z tym zgadzamy. Jeżeli chodzi o uwagi zgłoszone 
teraz przez Komisję Nadzoru Finansowego i przekazane 
Wysokiej Komisji, to z tymi zapisami też się zgadzamy.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:

Dziękuję bardzo.
Kto z państwa, zaproszonych gości, chciałby zabrać 

głos?
Proszę bardzo, proszę się też przedstawić.

Członek Zarządu 
Izby Domów Maklerskich 
Piotr Sobków:
Piotr Sobków, członek zarządu Izby Domów 

Maklerskich.
Panie Przewodniczący! Szanowni Państwo!
Może najpierw przedstawię krótko jeszcze raz nasze 

stanowisko dotyczące kwestii dźwigni, a później, jeżeli 
będę mógł, to odniosę się do wypowiedzi pana przewod-
niczącego.

się prawo miejscowe. Ale my mówimy o ochronie klienta 
przed firmami, które prowadzą działalność w naszym kraju. 
I o to nam chodzi. Pragnę zwrócić uwagę jeszcze tylko na 
jedną rzecz, bo to chyba ma istotne znaczenie…

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Panie Przewodniczący, jeszcze tylko raz powiem… 

Nikt nie ma wątpliwości, że wszyscy chcemy zabezpieczyć 
klienta przed zagrożeniami, które mogą wynikać z błędnych 
decyzji. Równocześnie chcemy patrzeć na to, czy te firmy, 
które prowadzą działalność opisaną w ustawie, rzeczywi-
ście… Chodzi o to, żeby nie padł zarzut wobec Komisji 
Budżetu i Finansów Publicznych, Senatu czy parlamentu, 
że wprowadzając ten przepis, wspieramy firmy zagranicz-
ne, które nie mają tego typu obciążeń, jakie mają nasze 
firmy. Jeżeli słyszymy, że nie ma takiej sytuacji, to jest to 
informacja dla nas istotna. A pojawiają się zarzuty, że tymi 
przepisami wspieramy konkurencję, firmy zagraniczne.

Jeszcze jedno chcę państwu powiedzieć. Zakończymy 
nasze posiedzenie o godzinie 17.00. Na pewno do tego 
czasu nie da się wszystkiego dopowiedzieć, w związku 
z tym jutro o godzinie 8.15 będzie dalszy ciąg naszego 
posiedzenia. Chodzi o to, żeby wyjaśnić sobie te wszystkie 
problemy. Za chwilę udzielę głosu innym gościom, a potem 
poproszę senatorów o udział w dyskusji.

Proszę bardzo, Panie Przewodniczący.

Przewodniczący 
Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak:
Kończąc ten wątek, chciałbym tylko zwrócić uwagę 

na jedną kwestię. Naszym zdaniem to nie ograniczy moż-
liwości inwestycyjnych na przykład na Giełdzie Papierów 
Wartościowych. To nadal będzie możliwe. Jeśli chodzi 
o wymianę walutową na rynku Forex, to jesteśmy zaintere-
sowani również tym, żeby ona miała charakter realny, żeby 
po obu stronach takiej transakcji byli klienci. Naszym zda-
niem trudno zaakceptować to – biorąc pod uwagę ochronę 
tej grupy osób – że po drugiej stronie stoi profesjonalista. 
Jeżeli to się odbywa pomiędzy profesjonalistą i profesjona-
listą, to nie ma potrzeby interwencji ustawodawcy.

Jeśli pan przewodniczący pozwoli, to powiem o jeszcze 
jednej sprawie. Skierowaliśmy pismo do pana marszałka 
Borusewicza, do wiadomości pana przewodniczącego. Jest 
ono konsekwencją zmiany przyjętej w Sejmie.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Wszyscy senatorowie otrzymali to pismo z sugestią po-

prawek, więc mam prośbę o syntetyczne ich omówienie.

Przewodniczący 
Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak:
Proponujemy doprecyzowanie przepisów dotyczących 

prowadzenia rachunków papierów i derywat w taki sposób, 
żebyśmy mieli, że tak powiem, obydwie nogi, żebyśmy nie 
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wątpliwości, wydaje nam się, że te przepisy są sprzeczne 
z regulacjami unijnymi, wspólnotowymi. Chodzi tu o swo-
bodę świadczenia usług na terenie Unii. Nawet sam pan 
przewodniczący powiedział, że te firmy staną się… Będzie 
kłopot, jeżeli chodzi o konkurencję z zagranicznymi firma-
mi inwestycyjnymi. W naszej opinii to będzie dotyczyło 
– nie tak, jak powiedziano, czyli podmiotów, które działają 
w Polsce i tylko na rynku polskim – naszych biur makler-
skich działających na rynku Forex. I one działają także za 
granicą. Taka jest nasza opinia.

Wrócę jeszcze do tego, że chcemy tu ograniczeń, a każ-
dy ma prawo do podejmowania ryzyka. Mowa jest o ograni-
czeniu, o tym, że te przepisy dotyczą klientów detalicznych. 
Choć mam licencję maklerską i ponaddwudziestoletnie do-
świadczenie na rynku, to nie jest prawdą, że gdy założę 
firmę, spółkę z o.o. czy jakąś inną, to stanę się klientem 
profesjonalnym. Klient profesjonalny to taki, który albo 
jest firmą sektora finansowego, albo jest przedsiębiorcą. 
Gdybym założył firmę, to moja suma bilansowa nie wynio-
słaby co najmniej 20 milionów euro, wartość przychodów 
ze sprzedaży – co najmniej 40 milionów euro. A mój kapitał 
własny nie wynosi 2 miliony euro, a tyle musiałbym mieć, 
żeby nie być klientem detalicznym. Mamy tu inne zdanie.

Jeżeli chodzi o reklamy, to my tę sprawę też zbadaliśmy. 
Te agresywne reklamy to nie są reklamy polskich firm fore-
xowych. Przecież KNF dość mocno kontroluje te reklamy. 
Pytałem o to wśród kolegów, okazało się, że nie było z tym 
problemu. I to właściwie z mojej strony wszystko.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Dziękuję bardzo.
Pan siedzący po prawej stronie się zgłaszał – bardzo 

proszę. I później pan przewodniczący.

Członek Rady Domów Maklerskich 
Radosław Olszewski:
Radosław Olszewski, członek Rady Domów Maklerskich, 

prezes Domu Maklerskiego Banku Ochrony Środowiska.
Te zmiany faktycznie dotyczą polskich biur makler-

skich, jak również firm inwestycyjnych działających 
w Polsce jako oddziały. Takich firm jest w Polsce zarejestro-
wanych czternaście, co sprawdzaliśmy na stronach komisji. 
Działają one na rynku Forex, ale też na innych rynkach. Są 
to firmy działające jako oddziały. Z kolei tysiąc siedemset 
firm zostało notyfikowanych jako firmy uprawnione do 
działania na terytorium Polski nie w formie oddziału. To 
jest kluczowy element, który podnosimy. Te firmy mogą 
swobodnie działać w Polsce, często reklamując się bardzo 
agresywnie w internecie, co razi, co może wprowadzać 
klientów w błąd. Uważamy, że należy walczyć z nieuczciwą 
reklamą, z nierzetelną reklamą.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
To kto notyfikował tysiąc siedemset tych firm?
(Członek Rady Izby Domów Maklerskich Radosław 

Olszewski: Są to spółki…)
Ale kto je notyfikował na terenie Polski? Pan powie-

dział, że zostały notyfikowane w Polsce.

Jeżeli chodzi o środowisko firm inwestycyjnych – to 
środowisko, które reprezentuje Izba Domów Maklerskich 
– to bardzo zależy nam na pozytywnym wizerunku krajo-
wej branży maklerskiej. Jeżeli klienci będą mieli do nas 
zaufanie, to będą do nas przynosić biznes. Dla nas zawsze 
najważniejsze było zarówno bezpieczeństwo, jak i ochrona 
inwestorów, naszych klientów. Nieraz już to podkreślaliśmy, 
że całkowicie popieramy wszelkie pomysły, inicjatywy, któ-
re służą dobru inwestorów. Właśnie dlatego postanowiliśmy 
mocno zaprotestować przeciwko pomysłowi stosowania 
przez polskie firmy inwestycyjne maksymalnej dźwigni je-
den do pięćdziesięciu. Uważamy, że ten pomysł może mieć 
bardzo negatywne konsekwencje dla ponad pięćdziesięciu 
tysięcy inwestorów, osób, które inwestują na rynku Forex. 
Dobrze to przedyskutowaliśmy i przemyśleliśmy. Naszym 
zdaniem ta proponowana zmiana doprowadzi do tego, że 
polscy inwestorzy detaliczni – potem może zwrócę uwagę 
na to, że jest jednak różnica między osobą fizyczną, klientem 
indywidualnym, a inwestorem detalicznym, o którym jest 
mowa w ustawie – po prostu przeniosą się z licencjonowa-
nych i profesjonalnie nadzorowanych przez polski urząd 
nadzoru, czyli Komisję Nadzoru Finansowego, krajowych 
domów maklerskich do dających im pełną swobodę inwe-
stowania zagranicznych firm oferujących tę usługę forexową 
nie na zasadzie oddziału, jak mówił pan przewodniczący, 
ale na podstawie paszportu europejskiego. Te firmy mają 
w Polsce pełną swobodę działania, jest ich około półtora 
tysiąca. Naszym zdaniem to ograniczenie będzie dotyczyło 
około dwudziestu polskich firm inwestycyjnych działają-
cych w Polsce. Dlaczego ci inwestorzy wybierają polskie 
firmy? Dlatego, że mają ochronę KNF, że są zawierane 
z nimi umowy w języku polskim, że ich…

(Wypowiedź poza mikrofonem)
Słucham?
(Wypowiedź poza mikrofonem)
Tak. Umowy są oparte na polskim prawie, podlegają 

jurysdykcji polskich sądów. Jeżeli zaś te osoby zaczną in-
westować za pośrednictwem firm z Cypru, Londynu czy 
innych miejsc, to po prostu będą pozbawione takiej mocnej, 
powiedziałbym, ochrony. Uważamy, że to, co robi do tej 
pory krajowa branża domów maklerskich forexowych, to 
jest edukacja. Według nas, specjalistów, najważniejsza jest 
nie kwestia ograniczenia dźwigni, tylko edukacja klientów. 
Jeżeli klient będzie wyedukowany – a edukację zapewniają 
polskie firmy inwestycyjne, zresztą KNF bardzo mocno 
naciska na polskie firmy forexowe, żeby taką edukację 
klientom zapewniały – to lepiej zrozumie specyfikę rynku 
Forex i nie będzie ponosić strat.

Najbardziej boli nas to, że ta propozycja została zgło-
szona bez żadnych konsultacji zarówno z domami makler-
skimi, jak i ze środowiskiem inwestorów. Do tej pory takie 
konsultacje zawsze były. Nie dostaliśmy żadnej analizy. 
Pan przewodniczący mówi o artykułach na temat osób, 
które straciły pieniądze na Forex. Czy mamy pewność, 
że to są klienci tych domów maklerskich, którym chcemy 
ograniczyć możliwość stosowania dźwigni?

(Wypowiedź poza mikrofonem)
Nie dostaliśmy żadnej analizy. Nie wiemy, czy ogra-

niczenie dźwigni jest tym najlepszym rozwiązaniem, czy 
w ogóle jest dobrym rozwiązaniem. Mamy dość duże 
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Przewodniczący 
Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak:
Jeśli chodzi o klienta profesjonalnego, Panie Prezesie, to 

chyba musimy przeczytać razem art. 3a ustawy o obrocie. 
Jeśli państwo pozwolicie, to nie będę się dalej rozwodził, 
tylko go przeczytam. „Firma inwestycyjna na pisemne 
żądanie podmiotu innego niż określony w art. 3 pkt 39b 
lit. a–m – czyli tam, gdzie się określa cechy klienta pro-
fesjonalnego – i w zakresie określonym w takim żądaniu 
może uznać go za klienta profesjonalnego, pod warunkiem 
że posiada on wiedzę i doświadczenie pozwalające na po-
dejmowanie właściwych decyzji inwestycyjnych” itd. Co 
oznacza, że jest taka możliwość. 

Druga kwestia. Kiedy mówiłem o firmach zagranicz-
nych, nie wypowiedziałem się w sposób jasny. Chodzi mi 
nie tylko o firmy inwestycyjne, które prowadzą działal-
ność za pośrednictwem oddziałów na terytorium Polski, 
lecz także takie, które prowadzą działalność zdalnie, w ra-
mach działalności transgranicznej. Problem polega tylko na 
tym, i trzeba sobie z tego zdawać sprawę, że każda firma 
ma właściwą władzę. Spójrzmy na uprawnienia komisji 
w stosunku do firm polskich, miejscowych spółek. Jeśli 
chodzi o oddziały, to możliwości są trochę mniejsze, ale 
też są. Jeśli zaś chodzi o firmy, które świadczą działalność 
transgranicznie, to nasze działania nadzorcze w stosunku 
do nich… Te działania muszą być podejmowane przez 
właściwe miejscowe organy nadzorcze i odnoszą się do 
stosowania prawa. Jeżeli w ustawie będzie zapis dotyczący 
minimalnego depozytu zabezpieczającego, to w przypadku 
firmy, która w swojej działalności będzie oferowała usługi 
sprzeczne z prawem obowiązującym w Polsce, będzie przy-
sługiwało prawo wystąpienia do właściwej władzy nadzor-
czej o podjęcie stosownych działań, ażeby te naruszenia 
prawa ustały. Kropka. Tylko tyle chciałem powiedzieć.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Dziękuję bardzo.
Jeszcze pan, tak?
Bardzo krótko.

Dyrektor Działu Relacji Inwestorskich 
w Stowarzyszeniu 
Inwestorów Indywidualnych 
Tomasz Krawczyk:
Tomasz Krawczyk, Stowarzyszenie Inwestorów 

Indywidualnych.
Jak państwo pewnie wiedzą, przedstawiliśmy też nasze 

stanowisko w tej kwestii. Przybliżę, że nasza organizacja 
skupia ponad dziesięć tysięcy aktywnych inwestorów. To 
są osoby, które inwestują średnio, według znanych badań, 
około osiem, dziesięć lat na polskim rynku kapitałowym. 
Na tej podstawie można ocenić, że są to osoby, które mają 
pewne doświadczenie. 

Teraz powiem o naszym stanowisku i obawach, któ-
re tu przedstawiamy wraz z Izbą Domów Maklerskich. 
Pierwsza sprawa. Od dawna informujemy, że cały czas jest 

Członek Rady Domów Maklerskich 
Radosław Olszewski:
Komisja Nadzoru Finansowego na zasadzie jednolite-

go paszportu. Dyrektywa unijna wskazuje jednoznacznie, 
że takie firmy mogą działać na terytorium innych krajów 
członkowskich i nie dotyczą ich ograniczenia, które komisja 
wprowadza na lokalnym rynku. One podlegają regulacjom 
rodzimego rynku. W Polsce takich firm – w szczególności 
z rajów podatkowych, z Cypru – jest sporo i są one najbar-
dziej agresywne i widoczne na rynku. Polskie firmy rzetelnie 
informują klienta i edukują. Mogę powiedzieć na naszym 
przykładzie – my działamy w całym segmencie rynku. 
Chodzi o rynek pozagiełdowy, rynek giełdowy, wprowadza-
nie spółek na giełdę. Siłą rzeczy dbamy o interes klienta.

Kolejny element, który chciałem podkreślić, dotyczy 
profesjonalnego klienta. Te zmiany dotyczą klienta deta-
licznego. Pan przewodniczący powiedział, że jeżeli ktoś 
uważa, że jest doświadczony, to może się zarejestrować 
jako klient profesjonalny. Otóż nie ma takiej możliwości, 
bo wymogi dla klienta profesjonalnego są naprawdę bardzo 
ostre. Pomijam dziesiątki milionów kapitału…Albo obraca 
się dużym kapitałem własnym, albo pracuje się w insty-
tucjach rynku finansowego. W zasadzie zainteresowany 
klient, świadomy ryzyka, po tej zmianie będzie skazany na 
działalność za pośrednictwem zagranicznych firm inwesty-
cyjnych. My też mamy propozycję poprawki, która w pe-
wien sposób godziłaby te dwie racje. Jesteśmy za ochroną 
klienta i za tym, żeby klient, podejmując ryzyko, był świa-
domy tego ryzyka i robił to w sposób przemyślany.

Uważamy, że zmiany dotyczące dźwigni są niezgodne 
z dyrektywą unijną i tymi regulacjami. Biuro Legislacyjne 
Senatu nie odnosi się do tej zmiany, więc ciężko nam po-
wiedzieć, czy było to przedmiotem merytorycznej analizy, 
czy zostało pomięte. W naszej opinii jest to niezgodne, 
gdyby jednak Biuro Legislacyjne Senatu uznało, że jest 
inaczej, to proponowalibyśmy wprowadzenie poprawki 
do tego zapisu, który został wprowadzony przez KNF, 
umożliwiającej klientom świadome podjęcie decyzji. Jeżeli 
klient będzie miał wybór, czy wybrać zagraniczną firmę, 
to powinien podjąć taką decyzję świadomie albo działać 
za pośrednictwem firmy polskiej.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Dziękuję bardzo.
Z opinii MSZ w tej sprawie wynika, że zapisy tego 

artykułu i cała ustawa są zgodne z prawem unijnym.
Proszę państwa, zbliżamy się do godziny 17.00. Zaczynamy 

wtedy wspólne posiedzenie Komisji Budżetu i Finansów 
Publicznych oraz Komisji Gospodarki Narodowej, ale ju-
tro będzie okazja, żeby jeszcze do tego wrócić. Zapraszamy 
wszystkich państwa na jutrzejsze ranne spotkanie.

A teraz poproszę pana przewodniczącego Komisji 
Nadzoru Finansowego o ustosunkowanie się do tych kwe-
stii. Później zabierze głos pani minister.

(Wypowiedź poza mikrofonem)
Pan jutro będzie mógł, jeżeli…
(Wypowiedź poza mikrofonem)
Pan przewodniczący też krótko – bardzo proszę.
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Ale pan przewodniczący KNF… Dzięki uprzejmości 
sekretariatu przed momentem dostałam to pismo. O ile 
zrozumiałam pana przewodniczącego, KNF skonsultował 
się z wszystkimi zainteresowanymi odnośnie do rejestru 
derywatów. Ale ponieważ nie był łaskaw poinformo-
wać o tym autora nowelizacji, czyli ministra finansów, 
w związku z tym nie jestem w stanie odnieść się do tej 
propozycji. Jutro sformułujemy stanowisko rządu w spra-
wie tej poprawki.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:

Dziękuję bardzo.
Proszę bardzo, Panie Przewodniczący.

Przewodniczący 
Komisji Nadzoru Finansowego 
Andrzej Jakubiak:

Pani Minister! Szanowny Panie Przewodniczący!
Nie chciałbym, żeby pani minister myślała, że my upra-

wiamy tu jakąś partyzantkę. Ministerstwo Finansów było na 
bieżąco informowane o tym problemie, na każdym etapie 
rozmów. Informowaliśmy również o porozumieniu, jakie 
osiągnęliśmy z giełdą, radą depozytariuszy i KDPW.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:

Dziękuję bardzo.
(Przewodniczący Komisji Nadzoru Finansowego 

Andrzej Jakubiak: Pani Minister, za plecami Ministerstwa 
Finansów…)

Jasne, dziękuję bardzo.
(Sekretarz Stanu w Ministerstwie Finansów Izabela 

Leszczyna: Panie Przewodniczący, ostatnie zdanie, bardzo 
proszę.)

Proszę bardzo.
(Sekretarz Stanu w Ministerstwie Finansów Izabela 

Leszczyna: Ostatnie naprawdę.)

Zastępca Dyrektora Departamentu 
Rozwoju Rynku Finansowego 
w Ministerstwie Finansów 
Piotr Koziński:
Dziękuję bardzo.
Nie widzieliśmy tej poprawki, dopóki dzięki uprzej-

mości sekretariatu komisji nie dostaliśmy tego pisma do 
ręki…

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Dziękuję bardzo.
Na tym etapie poprawki zgłaszają tylko senatorowie, 

więc to są różnorodne propozycje. Pan przewodniczący 
Komisji Nadzoru Finansowego zgłosił swoją propozy-
cję, przedstawiciele domów maklerskich też mają swoje 
propozycje. Prosimy o ich zgłoszenie, żeby prawnicy mo-

kładziony mały nacisk na edukację wśród inwestorów in-
dywidualnych. Polskie domy maklerskie, w ramach swojej 
działalności operacyjnej, mają wyspecjalizowane jednostki 
analityczne, które przygotowują pewien program edukacyj-
ny, który jest nieodłączną częścią ich biznesu. Firmy za-
graniczne, brokerzy z zagranicy takiej działalności w ogóle 
nie prowadzą. Mało tego, ich reklamy, które zostały zresztą 
wspomniane, reklamy agresywne, mają przede wszystkim 
przyciągnąć klientów. Nie ponoszą żadnej odpowiedzialno-
ści za wiedzę i doświadczenie ich klientów na tym rynku. 

Druga sprawa to kwestia podatków. Proszę zwrócić 
uwagę na to, że brokerzy zagraniczni nie mają obowiązku 
wysyłania PIT swoich klientów do Polski. Nie ma możli-
wości zweryfikowania, jakie ci inwestorzy mają przychody, 
jakie ponoszą straty. Tworzy się szara strefa, jeżeli chodzi 
o ten segment. W Polsce to wszystko jest uregulowane, 
jasne, przejrzyste. 

Kolejna sprawa dotyczy dźwigni finansowej. Mamy 
dane statystyczne, z których wynika, że osoby, które inwe-
stują na polskim rynku finansowym w kontrakty termino-
we na dużo mniejszej dźwigni, tracą na porównywalnym 
poziomie co osoby, które inwestują na rynku Forex. Nie 
widzimy tu żadnej korelacji, jeżeli chodzi o dźwignię 
finansową.

I na koniec kwestia prawna i ochrona interesów inwe-
storów indywidualnych. Co roku udzielamy około dwóch 
tysięcy porad prawnych inwestorom, którzy potrzebują 
takiego wsparcia. Nigdy w historii naszej organizacji – 
przez piętnaście lat – temat dźwigni finansowej nie był 
podnoszony jako ten, który miał decydujący wpływ na 
ponoszone przez nich straty. Straty wynikały z ich błędnych 
decyzji. Dziękuję bardzo.

Przewodniczący Kazimierz Kleina:
Dziękuję bardzo.
Pana poprzednik mówił, że macie państwo jakąś 

propozycję poprawki. Prosimy ją przekazać do Biura 
Legislacyjnego, spróbujemy się tej sprawie przyjrzeć.

Teraz pani minister zabierze głos i na dziś skończymy. 
Jeszcze raz proszę wszystkich, którzy chcą przyjść na ju-
trzejsze spotkanie, żeby zgłosili się do sekretarzy naszej 
komisji. Chodzi o to, żeby wystawić przepustkę na jutro.

(Głos z sali: Tę samą listę…)
Zrobimy tę samą listę, nie ma potrzeby, żeby się od-

rębnie zgłaszać.
Proszę bardzo, Pani Minister.

Sekretarz Stanu 
w Ministerstwie Finansów 
Izabela Leszczyna:
Panie Przewodniczący, chciałam się tylko upewnić, 

czy dobrze zrozumiałam. Pan przewodniczący KNF złożył 
jakąś propozycję poprawki, tak?

(Przewodniczący Kazimierz Kleina: Jeszcze inne, do-
datkowe…)

Chodzi mi o rejestr instrumentów pochodnych.
(Głos z sali: Tak.)
(Wypowiedź poza mikrofonem)
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analiza skutków finansowych wprowadzonego odwrócone-
go VAT na niektóre produkty i towary. To bardzo interesu-
jąca i ważna relacja, więc zapraszamy. Proszę wszystkich 
członków Komisji Budżetu i Finansów Publicznych, aby 
pozostali, ponieważ już zaczynamy, wchodzi Komisja 
Gospodarki Narodowej wraz z zaproszonymi gośćmi. 

Proszę państwa, zamykam posiedzenie komisji.

gli je przeanalizować i żebyśmy mogli się jutro do tych 
spraw odnieść. Zobaczymy, czy zgłosimy którąś z tych 
poprawek.

Zapraszam raz jeszcze na jutro, na godzinę 8.15 do bu-
dynku G, do sali nr 13. To jest ten drugi budynek, stary. 

Dziękuję wszystkim za obecność. Chętnych zapraszamy, 
żeby pozostali, bo przedmiotem naszego posiedzenia będzie 

 
 

(Koniec posiedzenia o godzinie 17 minut 06)
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