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Porzadek obrad:

1. Rozpatrzenie ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
oraz niektorych innych ustaw (druk senacki nr 762, druki sejmowe nr 2734, 2822
12822-A).

Zapis stenograficzny jest tekstem nieautoryzowanym.




(Poczgtek posiedzenia o godzinie 16 minut 07)

(Posiedzeniu przewodniczy przewodniczgcy Kazimierz
Kleina)

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Otwieram posiedzenie Komisji Budzetu i Finanséw
Publicznych.

Bardzo serdecznie witam wszystkich panstwa.

Prosze¢ o zajmowanie miejsc.

Witam w pierwszej kolejnosci naszych gosci — pania
minister finansow, przewodniczacego Komisji Nadzoru
Finansowego, witam prezesa gietdy, witam przedstawicieli
Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych, przedstawi-
cieli Izby Domow Maklerskich i innych gosci.

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

Czy senatorowie majg uwagi do porzadku naszego po-
siedzenia? Nie.

Czy w posiedzeniu uczestnicza przedstawiciele podmio-
tow prowadzacych dziatalno$¢ lobbingowa w rozumieniu
ustawy o dziatalno$ci lobbingowej w stanowieniu prawa?
Nie, nie zglaszaja si¢ takie podmioty.

Przystepujemy do omawiania ustawy.

Bardzo prosz¢ panig minister o krotka charakterystyke
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niekto-
rych innych ustaw.

Sekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Izabela Leszczyna:

Bardzo dzigkuje, Panie Przewodniczacy.

Nowelizacja ustawy o zmianie ustawy o obrocie in-
strumentami finansowymi ma na celu dostosowanie prze-
pisow krajowych do rozwigzan przewidzianych prawem
europejskim dotyczacych tychze instrumentéw. Na ptasz-
czyznie polskiego prawodawstwa te zmiany maja w grun-
cie rzeczy umozliwi¢ stosowanie tych rozwiazan, ktore
sg przewidziane w dwoch rozporzadzeniach Parlamentu
Europejskiego i Rady Unii Europejskiej. Chodzi o rozpo-
rzadzenie w sprawie krotkiej sprzedazy i rozporzadzenie
w sprawie instrumentéw pochodnych poza rynkiem regu-
lowanym. Te rozporzadzenia to odpowiedZz prawodawcy
europejskiego na to, co dziato si¢ w 2008 r. na globalnym

rynku finansowym. Ten kryzys uwidocznit pewne niedo-
skonatosci, stabosci tego rynku i stad wiele regulacji, w tym
te dwa rozporzadzenia.

Pierwsze rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
wprowadza zakaz dokonywania niepokrytej krotkiej sprze-
dazy, a w przypadku tej pokrytej wprowadza okreslone
obowiazki informacyjne, przewiduje takze nowe uprawnie-
nia nadzorcze w sytuacjach zagrozenia stabilnosci finanso-
wej. Drugie rozporzadzenie, o instrumentach pochodnych,
reguluje sposob funkcjonowania na rynku tych nowych,
z punktu widzenia polskiego rynku, instrumentéw i no-
wej infrastruktury rynku kapitatlowego. Te rozporzadzenia
unijne naktadaja okre§lone obowiazki, ktéore muszag miec
odzwierciedlenie w naszym prawie; chodzi na przyktad
o sankcje czy ustanowienie organu wlasciwego do nakta-
dania tychze sankcji.

Przyjecie tej nowelizacji wplynie na wicksza przejrzy-
stos¢, wigksza pewnos¢ prawa z zakresu obrotu instrumen-
tami finansowymi i wptynie na wigkszg stabilnos$¢ rynku
finansowego, ograniczy ryzyka systemowe wynikajace
z transakcji, ktore wprowadzane sg de facto tymi rozporza-
dzeniami. Na etapie prac legislacyjnych w Sejmie zostato
zgloszonych kilka poprawek, do ktorych rzad ustosunkowat
si¢ pozytywnie. Mialy one najczgsciej charakter techniczny.
Moze warto wspomnie¢ o jednej, ktora zostala zainicjowa-
na przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego. Rzad popart t¢
poprawke, bo przyswiecata jej che¢ ochrony inwestoréw
indywidualnych na rynku Forex. Chodzi o wprowadzenie
minimalnego depozytu, ktory zabezpieczalby transakcje
zawierane na instrumentach pochodnych; ten depozyt mini-
malny wynositby 2% warto$ci nominalnej instrumentu po-
chodnego. Przychylili$my si¢ do tej poprawki, aczkolwiek
wiemy, ze juz od momentu, kiedy zostata przez komisje sej-
mowa przyjeta, budzi kontrowersje. Chodzi o to, Ze jednak
nie byta szeroko konsultowana ze §rodowiskiem. Zarzuca
si¢ jej przede wszystkim to, ze ta regulacja nie obejmuje
wszystkich podmiotéw, ze nasze domy maklerskie stawia
W gorszej pozycji rynkowe;j.

Panie Przewodniczacy, to moze tyle na poczatek. Jesli
beda pytania, to ja i przede wszystkim pan dyrektor jeste-
$my do dyspozycji.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Bardzo prosz¢ pana mecenasa z Biura Legislacyjnego
o uwagi legislacyjne do ustawy.
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Glowny Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Dziekuj¢ bardzo.

Przedstawi¢ je w skrocie, bo szczegdtowo sa opisane
W opinii.

Pierwsza uwaga dotyczy wykreslenia z ustawy w dwoch
jej ustepach zastrzezen. Otz jest teraz taka praktyka le-
gislacyjna, ze zastrzezenia okre$lajace wzajemne relacje
migdzy przepisami formutujemy tylko wowczas, jezeli
relacje takie sg nieoczywiste i ich brak moze sprawi¢ pro-
blemy interpretacyjne, a ponadto dotycza one przepisow,
ktore sa rozrzucone w tekscie ustawy. W zwiazku z tym
w tych miejscach proponujemy ich skreslenie.

Druga uwaga jest konsekwencjg dodania do ustawy
art. 171a. Jest to przepis, ktory naktada kary pienigzne za
nienalezyte wykonanie obowiazkow zwigzanych z roz-
porzadzeniami, ktére wykonuje ustawa. Konsekwencja
tego przepisu jest art. 171b, ktory okresla dyrektywy
naktadania kar pieni¢znych. Wydaje si¢, ze dyrektywy
te powinny dotyczy¢ wszystkich kar pienieznych, ktore
sg opisane w dziale VIII ustawy, w przeciwnym wypad-
ku powstanie watpliwos¢ interpretacyjna, w jaki sposob
miarkowac te kary.

Kolejna uwaga dotyczy art. 23a ust. 2 dodawanego do
ustawy. Przepis ten stanowi, ze do decyzji wydawanych
przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego stosuje si¢ przepisy
kodeksu postgpowania administracyjnego odpowiednio.
Proponujemy, zeby ten zapis skresli¢, poniewaz, po pierw-
sze, juz samo okreslenie ,,decyzja” determinuje to, ze bedzie
ona rozpatrywana w trybie postgpowania administracyjne-
g0, a po drugie, ustawa nie zawiera zadnych odmiennos$ci
w zakresie postepowania w stosunku do klasycznego mode-
lu postepowania administracyjnego. W zwigzku tym moga
si¢ tu pojawi¢ watpliwosci interpretacyjne.

I na koniec — nie sformutowaliSmy tu poprawki — spra-
wa dotyczaca terminu wejscia w zycie ustawy. Wchodzi
ona w zycie po uptywie czternastu dni od dnia ogloszenia.
Jest to termin minimalny, okreslony w ustawie o oglaszaniu
aktow normatywnych. Wydaje si¢, ze w zwiazku z tym,
ze jest to bardzo szeroka nowelizacja, moze by¢ on zbyt
krotki. Trzy kolejne propozycje poprawek, znajdujace si¢
na koncu opinii, maja na celu tylko doprecyzowanie. Jezeli
komisja uzna za stosowne przyjaé te poprawki, to zapropo-
nuje¢ errate poprawki opisanej w pkcie 3, dotyczaca jedynie
terminologii. Dzigkuj¢ bardzo.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje panu mecenasowi.

Prosze panstwa, ustawa jest bardzo trudna, wiadomo.
Jest bardzo hermetyczna i reguluje te kwestie w sposob
niezwykle precyzyjny. Nie czuj¢ si¢ az tak kompetent-
ny, zeby wypowiada¢ si¢ we wszystkich tych sprawach,
dlatego jest tylu gosci. Pani minister przedstawila swoje
uwagi. Uwagi Biura Legislacyjnego, jak wiem, byty oce-
niane w Ministerstwie Finanséw i prawie wszystkie zostaly
przyjete pozytywnie. Jest jednak wiele innych problemow,
na ktére zwrdcita uwage pani minister.

Naszym gosciem jest takze pan Andrzej Jakubiak, prze-
wodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego. Poprosz¢ teraz
pana przewodniczacego o odniesienie si¢ do tych uwag
i ewentualnie wskazanie innych problemow, ktore wedhug
was powinny by¢ przedmiotem naszej analizy.

Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak:

Bardzo dzigkuje, Panie Przewodniczacy.

Rzadko korzystam z takiej mozliwosci, ale chcial-
bym przekazaé¢ glos panu dyrektorowi Kaminskiemu
z Departamentu Prawnego. Mysle, ze bardziej zrozumiata
bedzie wymiana pogladow pomigdzy legislatorami.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Panowie chcecie si¢ ustosunkowaé do poprawek, ktore
Biuro Legislacyjne...

(Przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak: Tak...)

Zatem proszg¢ bardzo, ale moze w takim razie najpierw
wypowie si¢ pani minister. Wydawato mi sig, ze te popraw-
ki nie budzity kontrowersji.

Pani Minister, prosz¢.

Sekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Izabela Leszczyna:

Ogoblnie zgadzamy si¢ z tymi poprawkami Biura
Legislacyjnego. Mamy pewng matg watpliwos$¢ w stosun-
ku do poprawki trzeciej. Poprosze pana dyrektora, zeby
wyjasnit, o co nam chodzi.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Prosz¢ bardzo.

Zaste¢pca Dyrektora Departamentu
Rozwoju Rynku Finansowego

w Ministerstwie Finansow

Piotr Kozinski:

Dzigkuj¢ bardzo.

Rozumiemy argumentacj¢ pana mecenasa, ale wydaje
nam sig¢, ze to sformutowanie dotyczace odpowiedniego
stosowania przepiséw k.p.a. — w kwestii czytelnosci i bez-
pieczenstwa procedowania administracyjnego — powinni-
$my zostawi¢. Zdajemy si¢ na decyzj¢ Wysokiego Senatu,
ale zgtaszamy taka watpliwo$¢é. Mamy tez watpliwos¢ do-
tyczaca jednej z tych poprawek legislacyjnych. Mianowicie
chodzi nam o art. 1 pkt 7, czyli zmieniany art. 47¢c. Czy aby
przypadkiem nie bedzie to zmiana merytoryczna? Czy nie
rozszerzymy w ten sposob zakresu informacji, ktore beda
przekazywane w drodze o$wiadczenia? Mam nadzieje, ze
zaraz te watpliwo$ci wyjasnimy. Dzigkuje bardzo.
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Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

Panie Mecenasie, czy mogltby si¢ pan ustosunkowac
do tej watpliwosci i do tej trzeciej poprawki, do ktorej
ministerstwo odnosi si¢ negatywnie?

Glowny Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Zaczng od poprawki legislacyjnej. W art. 47¢ jest mowa
o tym, ze sktadajacy zawiadomienie moze ztozy¢ w miejsce
dokumentu stosowne o§wiadczenie zawierajgce wymagane
informacje. Przepis ten jest niedookres$lony, nie wiadomo,
jakie informacje maja by¢ w tym o$wiadczeniu zawarte.
Z analizy wynika, ze chodzi o te informacje, ktore sg za-
warte w art. 47a ust. 1. W zwiazku z tym zaproponowatem,
aby ten przepis doprecyzowac¢ wlasnie w tym kierunku.

(Wylgczony mikrofon)

(Zastepca Dyrektora Departamentu Rozwoju Rynku
Finansowego w Ministerstwie Finansow Piotr Kozinski:
Jezeli mozna...)

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Proszg bardzo.

Zastepca Dyrektora Departamentu
Rozwoju Rynku Finansowego

w Ministerstwie Finansow

Piotr Kozinski:

Proszg mnie skorygowac, jezeli jestem w bledzie, ale
wydaje mi sig, ze idea tego, co znalazlo si¢ w ustawie, jest
taka, ze podmiot moze przedktada¢ o§wiadczenie zamiast
dokumentu w przypadku, gdy prawo kraju wlasciwego nie
przewiduje sporzadzenia takiego dokumentu. Czy wprowa-
dzenie tej poprawki nie doprowadzi do tego, ze gdy prawo
kraju wlasciwego nie bedzie przewidywato sporzadzenia
ktoregos z wymaganych dokumentoéw, wowczas te doku-
menty nie bedg mogly by¢ zastapione oSwiadczeniami?
Taka mamy watpliwos¢.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dziekuj¢ bardzo.

Teraz poprosze pana dyrektora z Komisji Nadzoru
Finansowego o ustosunkowanie si¢ do tych poprawek.
Tak?

(Zastgpca Dyrektora Departamentu Prawnego w Komisji
Nadzoru Finansowego Arkadiusz Kaminski: Tak.)

Proszg bardzo.

Zastepca Dyrektora
Departamentu Prawnego

w Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Kaminski:

Arkadiusz Kaminski, Komisja Nadzoru Finansowego.
Szanowni Panstwo!

Jesli chodzi o poprawke pierwsza, czyli skreslenie za-
strzezenia w przepisach art. 73a i 171a, to my t¢ poprawke
popieramy w odniesieniu do art. 73a. Rzeczywiscie to za-
strzezenie wydaje si¢ nie...

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Prosz¢ méwic tylko o watpliwosciach, dobrze? Szkoda
czasu na wzajemne popieranie si¢...

Zastepca Dyrektora
Departamentu Prawnego

w Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Kaminski:

Dobrze.

Jesli chodzi o art. 171a, to rozszerzenie wydaje nam si¢
o tyle konieczne — a to jest przepis sankcyjny — ze bez tego
zastrzezenia powstanie watpliwos¢, czy dany podmiot nie
podlega sankcji z ust. 1 1z ust. 2. To rozwiewa watpliwosci,
wigc woleliby$my to zastrzezenie zostawic.

Jesli chodzi o uwage druga, czyli wskazanie okolicz-
nosci, ktore bierzemy pod uwage przy okreslaniu wymia-
ru sankcji, to cheielibySmy powiedzieé, ze ta propozycja
legislacyjna zmienia bardzo duzo pod wzgledem meryto-
rycznym w tym projekcie. W tym bowiem dziale, o ktérym
rozmawiamy, sankcje za inne naruszenia sg naktadane tez
na inne podmioty, niz okre$lone tym projektem ustawy.
To jest duza zmiana merytoryczna. Nie wydaje nam si¢
konieczna, dlatego ze my te okolicznosci i tak bierzemy pod
uwagge. Te i inne. Zmiana naszym zdaniem jest niezasadna,
a to, co zrobiliSmy w projekcie ustawy, wynika po prostu
z koniecznoéci dostosowania przepisow do przepiséw roz-
porzadzenia o krotkiej sprzedazy.

Jesli chodzi o uwage trzecig i stosowanie przepisOw
k.p.a. jedynie odpowiednio do decyzji wydawanych przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego, tych specyficznych decyzji,
o ktorych mowa w projekcie, to one sg specyficzne z tego
wzgledu, ze sg skierowane do adresata okreslonego w spo-
sob ogolny. Choéby z tego wzgledu musimy jedynie odpo-
wiednio stosowaé przepisy k.p.a., bo w pewnych wypadkach
prostych przepiséw nie da si¢ zastosowac; chociazby wtedy,
jezeli zaczniemy si¢ zastanawia¢ nad strong postgpowania.
To stosowanie ,,odpowiednio” to jest celowy zabieg legi-
slacyjny, ktory pozwoli nam stosowac te przepisy w sposob
elastyczny i dostosowany do charakteru tych decyzji.

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

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dziekuj¢ bardzo.
Bardzo proszg pana legislatora o ustosunkowanie si¢
do tego.

Glowny Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Jezeli chodzi o poprawke z pkt 1b i zastrzezenie
w art. 171a, to wydaje mi si¢, ze samo wprowadzenie do
artykutu okreslenia ,,z zastrzezeniem ust. 2” nie rozwiewa
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tych watpliwosci, bo ten przepis powinien by¢ nieco inaczej
zbudowany. Tak naprawde ust. 2 powinien by¢ ust. 1. Czyli
powinni$my napisa¢: na kazdego, kto narusza ogranicze-
nia — i tu je wymieniamy — naktada si¢ kar¢ w wysokosci
itd. I ust. 1 powinien by¢ ust. 2, powinien brzmie¢: na
kazdego, kto nie wykonuje innych obowiazkow okreslo-
nych w ustawie, naktada si¢ takie i takie kary. Przy takiej
strukturze jest oczywiste, ze przepis ust. 1 nalezy czytaé
facznie z ust. 2, a ust. 2 znajduje si¢ pod ust. 1, wigc to
zastrzezenie jest zbedne.

Jezeli chodzi o art. 171b, to wszystkie kary pieni¢zne,
ktore sa okreslone w dziale VIII ustawy, wszystkie te
sankcje administracyjne maja charakter kar z okreslona
wysokos$cig maksymalna. W zwiazku z tym w kazdej sy-
tuacji organ begdzie miarkowat taka kare. Jezeli wprowa-
dzimy dyrektywe dotyczaca miarkowania kary pieni¢znej
tylko w odniesieniu do art. 171a, to pojawi si¢ pytanie,
na podstawie jakich kryteriow organ ma wymierzac¢ kary
w pozostalych wypadkach, kiedy rowniez mamy tylko
wysoko$¢ maksymalna. Na jakiej podstawie kary sa
réznicowane? Wydaje sig, ze art. 176, obecny 171b, jest
przepisem tak elastycznym, ze moze by¢ pomocny dla
organu na etapie wymierzania kazdej kary czy sankcji
okreslonych w dziale VIII. Ale, jak mowig, pojawi si¢
pytanie o racjonalno$¢ ustawodawcy, jezeli na potrzeby
tylko tego rozporzadzenia ustala wymiar kary w kontek-
Scie jednego przepisu, pozostawiajac otwarta odpowiedz
co do pozostatych sankcji. Dzigkuje.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje¢ bardzo.

Panie Przewodniczacy, teraz czas na bardziej ogolne
wnioski dotyczace uwag, takze pani minister, i ewentualne
sugestie innych zmian, ktore wedlug pana i pana urz¢du
mogtyby by¢ wprowadzone do tej ustawy.

Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak:

Bardzo dzigkuj¢, Panie Przewodniczacy.

Szczegolna debata dotyczyta poprawki, ktora zostata
wprowadzona w Sejmie, a ktéra odnosi si¢ do tak zwanych
dzwigni albo lewara, czyli minimalnej kwoty depozytu
zabezpieczajacego. My te poprawke popieramy i wnosimy
o utrzymanie w tym brzmieniu. Krétko powiem, jaki jest
tego cel, bo wiem, ze w debacie publicznej, ale tez w wy-
stapieniach kierowanych do pana przewodniczacego i do
Senatu byty podnoszone najrozniejsze argumenty, niektore
bardziej merytoryczne, niektore bardziej ogdlne. Przede
wszystkim ta poprawka — nalezy si¢ z tym zgodzi¢ — nie
ogranicza klientow, jesli chodzi o podejmowanie ryzy-
ka. Kazdy uczestnik rynku ma prawo do podejmowania
ryzyka, jednak ustawodawca dzieli owych uczestnikow
rynku na tych, ktérzy sa niedoswiadczeni, nazywajac ich
czasami detalicznymi, i tych, ktorzy maja doswiadczenie,
jesli chodzi o dziatalno$¢ na rynku, czyli klientow profesjo-
nalnych. Tym przepisem chcemy broni¢ tych detalicznych,
ktorzy niejako debiutuja. Wiemy dobrze, i wielokrotnie to

poruszali$my, ze tego typu osoby fizyczne sa zachgcane
reklamami — powszechnymi w prasie, w internecie — do
podejmowania nadmiernego ryzyka, jesli chodzi o wymia-
n¢ walutowa na rynku Forex. Nie oznacza to, ze te osoby
z dnia na dzien zaprzestang, powiedzialbym, ponoszenia
strat. Jak dobrze panstwo wiecie, od bardzo dtugiego czasu
ponad 80% klientow detalicznych ponosi straty, jesli cho-
dzi o wymian¢ walutowa na rynku Forex. Bardzo czgsto,
z uwagi na brak ograniczenia co do wysokosci minimal-
nego depozytu zabezpieczajacego, te straty okazuja si¢
bardzo dotkliwe.

Nie lubi¢ w takich debatach uzywac argumentow, ktore
sa troche populistyczne, ale odsytam wszystkich do historii
opisanych w ,,Gazecie Wyborczej” w 2012 r. Wiele opisa-
nych 0sob przezywa osobiste tragedie, bo nie zdawalo sobie
sprawy z wysokos$ci lewara i przeinwestowalo, stracito
niebagatelne kwoty. C6z my ta poprawka chcemy osiagnac?
Chcemy, aby w tych przypadkach, w ktorych dochodzi do
podjecia ryzyka na koszt klienta, kwota strat byta zaplano-
wana na poziomie 2%. Jezeli zatem kto$ ma depozyt zabez-
pieczajacy na poziomie 1 tysigca zt, to ryzyko maksymalne,
jakie podejmuje, jest w wysokosci pigédziesigciokrotnie
wigkszej, czyli do 50 tysiecy zt. W naszym odczuciu ma
to jedynie walor ochrony klientow detalicznych. Jezeli
kto$ uwaza, ze ma wigksza wiedzg, jest doswiadczony,
jesli chodzi o finansowy rynek kapitalowy w Polsce, moze,
bedac osoba fizyczna, uzyskacd status klienta profesjonalne-
go. Wreszcie jezeli kto$ chce prowadzi¢ tego typu gre, to
nic nie stoi na przeszkodzie, zeby utworzyt jednoosobowa
spoltke z ograniczong odpowiedzialno$ciag — wtedy moze bez
jakiegokolwiek limitu, jako klient profesjonalny, prowadzi¢
dziatalno$¢ na rynku Forex.

Po co jeszcze jest ta interwencja? Otdz normalne trans-
akcje, jesli chodzi o wymiane walutowa, z reguty wygladaja
tak, ze klient ma do czynienia z klientem, sa dwie strony,
po obu stronach transakc;ji stoja klienci. W tym wypadku
jest trochg inaczej. Z naszych obserwacji wynika, ze bardzo
czesto jest tak, ze ta druga strong jest wyspecjalizowana
firma inwestycyjna. I wedlug naszego rozeznania wowczas
jest najwiecej klientow przegranych.

W tej debacie padaty rowniez zarzuty, ze to naruszy
konkurencyjno$¢ polskich brokeréw w kontekscie rywa-
lizacji z firmami zagranicznymi. Moim zdaniem jest to
argument chybiony. Jezeli ktokolwiek bedzie cheiat pro-
wadzi¢ dziatalno$¢ na polskim rynku, stworzy¢ oddzial, to
innej mozliwos$ci nie ma. Dziatalno$¢ transgraniczna ma
zupelnie inny charakter. Ale jezeli firma zagraniczna bedzie
chciata tu prowadzi¢ dziatalno$¢ za posrednictwem swojego
oddziatu, to jej dziatalno$¢ bedzie podlegata przepisom
kraju, w ktorym jest prowadzony oddziat; chodzi rowniez
o te ograniczenia, o ktérych méwimy. Nie bgdzie zadnego
naruszenia konkurencyjnosci. Co wigcej, wydaje nam sig,
ze takie rozwigzanie stuzy budowaniu zaufania do catego
rynku finansowego. Im wigcej...

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Panie Przewodniczacy, przepraszam, cheiatbym o co$
dopytac. Czy tym przepisem obje¢te beda wszystkie firmy,
ktore dziataja na polskim rynku?
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(Przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak: Tak.)

W zwiazku z tym bedzie rownowaga konkurencyjna
wszystkich podmiotéw dzialajacych na polskim rynku
w stosunku do polskich klientow.

Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak:

Tak, Panie Przewodniczacy, potwierdzam.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Zatem nie moze by¢ zarzutu, ze tworzymy zapis, ktory
stwarza warunki trudniejsze, pod wzgledem konkurencyj-
nosci, dla firm zarejestrowanych w Polsce?

(Przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak: Nie...)

Nie ma takiej mozliwosci. ..

Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak:

Chodzi réwniez o firmy zagraniczne, ktére prowadza
swoja dzialalnos¢. ..

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Rozumiem, ze chodzi o wszystkie firmy, ktore dziataja
na polskim rynku. Pan tu podkreslal kwesti¢ oddzialow.
A czy na polskim rynku mogg dziata¢ firmy, ktore nie maja
oddziatow?

Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak:

Jest jeszcze co$ takiego, jak dziatalno$¢ transgraniczna,
tylko ona polega na tym, ze to polski klient kieruje si¢ do
miejsca, w ktorym ta firma prowadzi swoja dziatalnos¢.
Zatem jezeli jest to firma na przyktad zarejestrowana na
Cyprze...

(Przewodniczgcy Kazimierz Kleina: Czy w Niem-
czech...)

...czy w Niemczech, to musi si¢ on zalogowac na ser-
werach niemieckich. Nie ma innej mozliwosci. To wymaga
jego akcji, ale dzisiaj tez moze to zrobi¢. My chcemy chro-
ni¢ te osoby. Jezeli kto$ poszukuje tego typu przygod, tak
to nazwijmy, to dzisiaj moze prowadzi¢ t¢ operacje zdalnie.
W dzisiejszym $wiecie, kiedy mamy tacza internetowe
i mozemy si¢ potaczyé w dowolnym czasie z dowolnym
punktem na ziemi i na serwerach danej firmy prowadzi¢
te operacj¢, nie ma zadnych przeszkéd. My tylko chcemy
broni¢ naszych klientow przed dzialalnoscia, ktora jest
oferowana na polskim rynku.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

To jest istotna informacja. Musi to by¢ jednoznacznie
powiedziane, ze wszystkie firmy prowadzace dziatalnos¢
tego rodzaju na rynku polskim objete sa tym przepisem
i muszg spetnia¢ te wymogi, postepowaé zgodnie z tym
artykutem. Tak?

Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak:

Tak, potwierdzam to.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Prosze panstwa, to jest w zasadzie najistotniejszy ele-
ment sporu. Jezeli jednoznaczne stanowisko jest takie...
Pani minister miata watpliwos¢, ze to stawia polskie firmy
w zdecydowanie trudniejszej. ..

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Za chwile bedziemy t¢ kwesti¢ wyjasniali.

(Sekretarz Stanu w Ministerstwie Finansow Izabela
Leszczyna: Krotko, Panie Przewodniczacy...)

Dobrze, prosze bardzo.

Sekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Izabela Leszczyna:

Stanowisko rzadu jest pozytywne. Nie zmieniam tego
stanowiska. Mowig tylko, ze pojawity si¢ roézne watpliwo-
Sci. Chciatam, zeby Wysoki Senat mial peten obraz. Pan
przewodniczacy byt taskaw w ostatniej sekwencji swojej
wypowiedzi potwierdzi¢, ze dzisiaj polski rynek nie dziata
odrebnie. MOwimy o tym, zeby podmioty miaty taka sama
pozycj¢ na rynku. Jednocze$nie pan przewodniczacy mowi,
ze mozna si¢ zalogowac na serwerze gdzie$ tam w $wiecie,
nie jest to zaden problem. ZwroéciliSmy na to uwage, pod-
dajac to Wysokiemu Senatowi pod rozwagg. A stanowisko
rzadu jest pozytywne, tak jak byto to w Sejmie.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.

Mam jeszcze pytanie do pana przewodniczacego.
W tych opracowaniach, ktore otrzymalismy... Czy jezeli
polskie firmy prowadza dziatalno$¢ na szerszym rynku,
poza Polska, to wowczas muszg si¢ tez stosowaé do tego
przepisu?

Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak:

Obowiazuje zasada...

(Glos z sali: Mikrofon trzeba wlaczyc...)

Obowiazuje zasada lustra. Jezeli prowadzimy dziatal-
no$¢ za posrednictwem oddziatu na rynkach lokalnych,
gdzie nie ma tego typu zabezpieczen, ograniczen, to stosuje



8

187. posiedzenie Komisji Budzetu i Finansé6w Publicznych

si¢ prawo miejscowe. Ale my mowimy o ochronie klienta
przed firmami, ktore prowadza dzialalno§¢ w naszym kraju.
I o to nam chodzi. Pragng zwroci¢ uwage jeszcze tylko na
jedna rzecz, bo to chyba ma istotne znaczenie...

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Panie Przewodniczacy, jeszcze tylko raz powiem...
Nikt nie ma watpliwosci, ze wszyscy chcemy zabezpieczy¢
klienta przed zagrozeniami, ktore moga wynikac z btednych
decyzji. Rownoczes$nie chcemy patrzec¢ na to, czy te firmy,
ktére prowadza dziatalno$¢ opisang w ustawie, rzeczywi-
$cie... Chodzi o to, zeby nie padl zarzut wobec Komisji
Budzetu i Finansow Publicznych, Senatu czy parlamentu,
ze wprowadzajac ten przepis, wspieramy firmy zagranicz-
ne, ktére nie maja tego typu obcigzen, jakie maja nasze
firmy. Jezeli styszymy, ze nie ma takiej sytuacji, to jest to
informacja dla nas istotna. A pojawiaja si¢ zarzuty, ze tymi
przepisami wspieramy konkurencje, firmy zagraniczne.

Jeszcze jedno chee panstwu powiedzie¢. Zakonczymy
nasze posiedzenie o godzinie 17.00. Na pewno do tego
czasu nie da si¢ wszystkiego dopowiedzie¢, w zwiazku
z tym jutro o godzinie 8.15 bedzie dalszy ciag naszego
posiedzenia. Chodzi o to, zeby wyjasni¢ sobie te wszystkie
problemy. Za chwile udzielg glosu innym go$ciom, a potem
poprosze senatorow o udziat w dyskusji.

Proszg¢ bardzo, Panie Przewodniczacy.

Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak:

Konczac ten watek, cheiatbym tylko zwréci¢ uwage
na jedng kwesti¢. Naszym zdaniem to nie ograniczy moz-
liwosci inwestycyjnych na przyktad na Gietdzie Papierow
Wartosciowych. To nadal bedzie mozliwe. Jesli chodzi
o wymiang walutowa na rynku Forex, to jesteSmy zaintere-
sowani rowniez tym, zeby ona miata charakter realny, zeby
po obu stronach takiej transakeji byli klienci. Naszym zda-
niem trudno zaakceptowac to — biorac pod uwagg ochrone
tej grupy osob — ze po drugiej stronie stoi profesjonalista.
Jezeli to si¢ odbywa pomig¢dzy profesjonalista i profesjona-
lista, to nie ma potrzeby interwencji ustawodawcy.

Jesli pan przewodniczacy pozwoli, to powiem o jeszcze
jednej sprawie. Skierowali$my pismo do pana marszatka
Borusewicza, do wiadomosci pana przewodniczacego. Jest
ono konsekwencja zmiany przyjetej w Sejmie.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Wszyscy senatorowie otrzymali to pismo z sugestig po-
prawek, wigc mam prosbe o syntetyczne ich omoéwienie.

Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak:

Proponujemy doprecyzowanie przepisow dotyczacych
prowadzenia rachunkéw papieréw i derywat w taki sposob,
zeby$my mieli, Ze tak powiem, obydwie nogi, zeby$my nie

mieli p6zniej klopotéw z rozliczeniem takich transakc;ji.
Widzimy tu sp6jnos¢ z ta poprawka, ktora zostata wnie-
siona w czasie prac parlamentarnych. Byta ona konsulto-
wana ze wszystkimi zainteresowanymi, czyli z Krajowym
Depozytem Papierow Wartosciowych, Gielda Papierow
Wartosciowych, Izba Doméw Maklerskich, Rada Bankow
Depozytariuszy. Mozna uzna¢, ze przekazane panu mar-
szatkowi 1 panu przewodniczacemu propozycje zapisow,
znajdujace si¢ przed panstwem senatorami, zostaty w tym
gronie zaakceptowane. Uzgodniono, ze wprowadzenie
przepisow dotyczacych rozliczenia i prowadzenia tych ra-
chunkow stuzy wigkszej spojnosci i przejrzystosci.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo panu przewodniczacemu.

Zostal wspomniany przez pana przewodnicza-
cego pan Pawel Tamborski, prezes Gietdy Papierdéw
Wartosciowych.

Panie Ministrze, czy moglby pan przedstawi¢ swoje
uwagi do ustawy, odnie$¢ si¢ do probleméw, o ktérych
moéwili pani minister i pan przewodniczacy?

Prezes Zarzadu
Gieldy Papierow Wartosciowych SA
Pawel Tamborski:

Panie Przewodniczacy, odniose si¢ do tego, co bylo
przedmiotem dyskusji i wyjasnien, czyli kwestii zwigzanej
z depozytem. My te zmiang negocjowalismy, rozmawiali-
$my na ten temat. Ta zmiana jest przez nas zaakceptowa-
na i przedyskutowana. Ona troche dzieli ten §wiat ryzyka
i depozytu na $wiat zarzadzany, czyli to, co przechodzi
przez CCP, przez nasz system krajowego depozytu, i $wiat
zewnetrzny. Komisja zaproponowata wprowadzenie tego
dwuprocentowego depozytu. Rozmawialismy o tym i w pet-
ni si¢ z tym zgadzamy. Jezeli chodzi o uwagi zgloszone
teraz przez Komisje Nadzoru Finansowego i przekazane
Wysokiej Komisji, to z tymi zapisami tez si¢ zgadzamy.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

Kto z panstwa, zaproszonych gosci, chciatby zabraé
glos?

Prosze bardzo, prosze si¢ tez przedstawic.

Czlonek Zarzadu
Izby Doméw Maklerskich
Piotr Sobkow:

Piotr Sobkoéw, czlonek zarzadu Izby Domow
Maklerskich.

Panie Przewodniczacy! Szanowni Panstwo!

Moze najpierw przedstawi¢ krotko jeszcze raz nasze
stanowisko dotyczace kwestii dzwigni, a pozniej, jezeli
bede modgl, to odniosg si¢ do wypowiedzi pana przewod-
niczacego.
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Jezeli chodzi o $rodowisko firm inwestycyjnych — to
srodowisko, ktore reprezentuje Izba Domow Maklerskich
— to bardzo zalezy nam na pozytywnym wizerunku krajo-
wej branzy maklerskiej. Jezeli klienci beda mieli do nas
zaufanie, to beda do nas przynosi¢ biznes. Dla nas zawsze
najwazniejsze byto zaréwno bezpieczenstwo, jak i ochrona
inwestorow, naszych klientow. Nieraz juz to podkreslalismy,
ze catkowicie popieramy wszelkie pomysly, inicjatywy, kto-
re shuza dobru inwestorow. Wtasnie dlatego postanowilismy
mocno zaprotestowa¢ przeciwko pomystowi stosowania
przez polskie firmy inwestycyjne maksymalnej dzwigni je-
den do pigédziesigciu. Uwazamy, ze ten pomyst moze miec¢
bardzo negatywne konsekwencje dla ponad pig¢dziesigciu
tysiecy inwestorow, osob, ktore inwestuja na rynku Forex.
Dobrze to przedyskutowali$my i przemyslelismy. Naszym
zdaniem ta proponowana zmiana doprowadzi do tego, ze
polscy inwestorzy detaliczni — potem moze zwrocg uwage
na to, ze jest jednak r6znica miedzy osoba fizyczna, klientem
indywidualnym, a inwestorem detalicznym, o ktorym jest
mowa w ustawie — po prostu przeniosg si¢ z licencjonowa-
nych i profesjonalnie nadzorowanych przez polski urzad
nadzoru, czyli Komisj¢ Nadzoru Finansowego, krajowych
doméw maklerskich do dajacych im pelng swobodg inwe-
stowania zagranicznych firm oferujacych t¢ ustuge forexowa
nie na zasadzie oddzialu, jak mowil pan przewodniczacy,
ale na podstawie paszportu europejskiego. Te firmy maja
w Polsce pelna swobode dziatania, jest ich okoto pottora
tysiaca. Naszym zdaniem to ograniczenie bedzie dotyczyto
okoto dwudziestu polskich firm inwestycyjnych dziataja-
cych w Polsce. Dlaczego ci inwestorzy wybieraja polskie
firmy? Dlatego, ze maja ochrong KNF, ze sa zawierane
z nimi umowy w jezyku polskim, ze ich...

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Stucham?

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Tak. Umowy sa oparte na polskim prawie, podlegaja
jurysdykeji polskich sadow. Jezeli za$ te osoby zaczng in-
westowac za posrednictwem firm z Cypru, Londynu czy
innych miejsc, to po prostu beda pozbawione takiej mocnej,
powiedzialbym, ochrony. Uwazamy, Ze to, co robi do tej
pory krajowa branza doméw maklerskich forexowych, to
jest edukacja. Wedlug nas, specjalistow, najwazniejsza jest
nie kwestia ograniczenia dzwigni, tylko edukacja klientow.
Jezeli klient bedzie wyedukowany — a edukacj¢ zapewniaja
polskie firmy inwestycyjne, zreszta KNF bardzo mocno
naciska na polskie firmy forexowe, zeby taka edukacje
klientom zapewnialy — to lepiej zrozumie specyfike rynku
Forex i nie bedzie ponosi¢ strat.

Najbardziej boli nas to, ze ta propozycja zostala zglo-
szona bez zadnych konsultacji zarowno z domami makler-
skimi, jak i ze Srodowiskiem inwestoréw. Do tej pory takie
konsultacje zawsze byty. Nie dostaliSmy zadnej analizy.
Pan przewodniczacy méwi o artykutach na temat osob,
ktore stracity pieniadze na Forex. Czy mamy pewnos¢,
ze to sa klienci tych domow maklerskich, ktorym chcemy
ograniczy¢ mozliwos¢ stosowania dzwigni?

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Nie dostalismy zadnej analizy. Nie wiemy, czy ogra-
niczenie dzwigni jest tym najlepszym rozwigzaniem, czy
w ogole jest dobrym rozwigzaniem. Mamy do$¢ duze

watpliwosci, wydaje nam sig, ze te przepisy sa sprzeczne
z regulacjami unijnymi, wspdlnotowymi. Chodzi tu o swo-
bode¢ $wiadczenia ustug na terenie Unii. Nawet sam pan
przewodniczacy powiedzial, ze te firmy stana si¢... Bedzie
ktopot, jezeli chodzi o konkurencj¢ z zagranicznymi firma-
mi inwestycyjnymi. W naszej opinii to bedzie dotyczyto
—nie tak, jak powiedziano, czyli podmiotow, ktore dziataja
w Polsce i tylko na rynku polskim — naszych biur makler-
skich dziatajacych na rynku Forex. I one dziataja takze za
granicg. Taka jest nasza opinia.

Wrocg jeszeze do tego, ze chcemy tu ograniczen, a kaz-
dy ma prawo do podejmowania ryzyka. Mowa jest o ograni-
czeniu, o tym, ze te przepisy dotycza klientow detalicznych.
Cho¢ mam licencj¢ maklerska i ponaddwudziestoletnie do-
$wiadczenie na rynku, to nie jest prawda, ze gdy zatozg
firme, spotke z o0.0. czy jaka$ inna, to stane¢ si¢ klientem
profesjonalnym. Klient profesjonalny to taki, ktory albo
jest firma sektora finansowego, albo jest przedsigbiorca.
Gdybym zatozyt firme, to moja suma bilansowa nie wynio-
staby co najmniej 20 milionéw euro, wartos¢ przychodow
ze sprzedazy — co najmniej 40 milionéw euro. A moj kapitat
wlasny nie wynosi 2 miliony euro, a tyle musiatbym mie¢,
zeby nie by¢ klientem detalicznym. Mamy tu inne zdanie.

Jezeli chodzi o reklamy, to my t¢ sprawe tez zbadaliSmy.
Te agresywne reklamy to nie sg reklamy polskich firm fore-
xowych. Przeciez KNF do$¢ mocno kontroluje te reklamy.
Pytatem o to wérdd kolegow, okazato sig, ze nie byto z tym
problemu. I to wlasciwie z mojej strony wszystko.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.
Pan siedzacy po prawej stronie si¢ zgtaszat — bardzo
prosze. I pozniej pan przewodniczacy.

Czlonek Rady Domow Maklerskich
Radostaw Olszewski:

Radostaw Olszewski, cztonek Rady Doméw Maklerskich,
prezes Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska.

Te zmiany faktycznie dotycza polskich biur makler-
skich, jak réowniez firm inwestycyjnych dzialajacych
w Polsce jako oddziaty. Takich firm jest w Polsce zarejestro-
wanych czternascie, co sprawdzali$my na stronach komisji.
Dziatajg one na rynku Forex, ale tez na innych rynkach. Sg
to firmy dzialajace jako oddzialy. Z kolei tysigc siedemset
firm zostalo notyfikowanych jako firmy uprawnione do
dziatania na terytorium Polski nie w formie oddziatu. To
jest kluczowy element, ktéry podnosimy. Te firmy moga
swobodnie dziata¢ w Polsce, czgsto reklamujac si¢ bardzo
agresywnie w internecie, co razi, co moze wprowadzaé
klientow w blad. Uwazamy, ze nalezy walczy¢ z nieuczciwg
reklama, z nierzetelng reklama.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

To kto notyfikowat tysigc siedemset tych firm?

(Czlonek Rady Izby Domow Maklerskich Radostaw
Olszewski: Sa to spofki...)

Ale kto je notyfikowat na terenie Polski? Pan powie-
dzial, ze zostaly notyfikowane w Polsce.



10

187. posiedzenie Komisji Budzetu i Finansé6w Publicznych

Czlonek Rady Domow Maklerskich
Radostaw Olszewski:

Komisja Nadzoru Finansowego na zasadzie jednolite-
go paszportu. Dyrektywa unijna wskazuje jednoznacznie,
ze takie firmy mogg dziata¢ na terytorium innych krajow
czlonkowskich i nie dotyczg ich ograniczenia, ktore komisja
wprowadza na lokalnym rynku. One podlegaja regulacjom
rodzimego rynku. W Polsce takich firm — w szczegdlnosci
z rajow podatkowych, z Cypru — jest sporo i sg one najbar-
dziej agresywne i widoczne na rynku. Polskie firmy rzetelnie
informuja klienta 1 edukuja. Moge powiedzie¢ na naszym
przyktadzie — my dzialamy w calym segmencie rynku.
Chodzi o rynek pozagietdowy, rynek gietdowy, wprowadza-
nie spotek na gietdg. Sila rzeczy dbamy o interes klienta.

Kolejny element, ktory chciatem podkreslic, dotyczy
profesjonalnego klienta. Te zmiany dotycza klienta deta-
licznego. Pan przewodniczacy powiedzial, ze jezeli kto$
uwaza, ze jest doswiadczony, to moze si¢ zarejestrowac
jako klient profesjonalny. Ot6z nie ma takiej mozliwosci,
bo wymogi dla klienta profesjonalnego sa naprawde bardzo
ostre. Pomijam dziesigtki milionéw kapitatu...Albo obraca
si¢ duzym kapitalem wlasnym, albo pracuje si¢ w insty-
tucjach rynku finansowego. W zasadzie zainteresowany
klient, $wiadomy ryzyka, po tej zmianie bedzie skazany na
dziatalno$¢ za posrednictwem zagranicznych firm inwesty-
cyjnych. My tez mamy propozycje poprawki, ktora w pe-
wien sposob godzitaby te dwie racje. JesteSmy za ochrona
klienta i za tym, zeby klient, podejmujac ryzyko, byt §wia-
domy tego ryzyka i robil to w sposob przemyslany.

Uwazamy, ze zmiany dotyczace dzwigni sa niezgodne
z dyrektywa unijng i tymi regulacjami. Biuro Legislacyjne
Senatu nie odnosi si¢ do tej zmiany, wigc cigzko nam po-
wiedzie¢, czy bylo to przedmiotem merytorycznej analizy,
czy zostato pomigte. W naszej opinii jest to niezgodne,
gdyby jednak Biuro Legislacyjne Senatu uznalo, ze jest
inaczej, to proponowaliby$smy wprowadzenie poprawki
do tego zapisu, ktory zostat wprowadzony przez KNF,
umozliwiajacej klientom §wiadome podjecie decyzji. Jezeli
klient bedzie mial wybor, czy wybra¢ zagraniczng firme,
to powinien podja¢ taka decyzj¢ Swiadomie albo dziatac¢
za posrednictwem firmy polskiej.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dziekuj¢ bardzo.

Z opinii MSZ w tej sprawie wynika, ze zapisy tego
artykutu i cala ustawa sg zgodne z prawem unijnym.

Prosze panstwa, zblizamy si¢ do godziny 17.00. Zaczynamy
wtedy wspolne posiedzenie Komisji Budzetu i Finansow
Publicznych oraz Komisji Gospodarki Narodowej, ale ju-
tro bedzie okazja, zeby jeszcze do tego wrocic. Zapraszamy
wszystkich panstwa na jutrzejsze ranne spotkanie.

A teraz poprosz¢ pana przewodniczacego Komisji
Nadzoru Finansowego o ustosunkowanie si¢ do tych kwe-
stii. P6zniej zabierze glos pani minister.

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Pan jutro bedzie mogt, jezeli...

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Pan przewodniczacy tez krotko — bardzo prosze.

Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak:

Jesli chodzi o klienta profesjonalnego, Panie Prezesie, to
chyba musimy przeczyta¢ razem art. 3a ustawy o obrocie.
Jesli panstwo pozwolicie, to nie bede si¢ dalej rozwodzit,
tylko go przeczytam. ,,Firma inwestycyjna na pisemne
zadanie podmiotu innego niz okreslony w art. 3 pkt 39b
lit. a—m — czyli tam, gdzie si¢ okresla cechy klienta pro-
fesjonalnego — i w zakresie okreslonym w takim zadaniu
moze uznac go za klienta profesjonalnego, pod warunkiem
ze posiada on wiedze i do§wiadczenie pozwalajace na po-
dejmowanie wlasciwych decyzji inwestycyjnych” itd. Co
oznacza, ze jest taka mozliwos¢.

Druga kwestia. Kiedy méwitem o firmach zagranicz-
nych, nie wypowiedzialem si¢ w sposob jasny. Chodzi mi
nie tylko o firmy inwestycyjne, ktore prowadza dziatal-
no$¢ za posrednictwem oddziatéw na terytorium Polski,
lecz takze takie, ktore prowadza dziatalno$¢ zdalnie, w ra-
mach dziatalno$ci transgranicznej. Problem polega tylko na
tym, i trzeba sobie z tego zdawac sprawg, ze kazda firma
ma witasciwa wladzg¢. Spojrzmy na uprawnienia komisji
w stosunku do firm polskich, miejscowych spotek. Jesli
chodzi o oddzialy, to mozliwos$ci sa troche mniejsze, ale
tez sg. Jesli zas chodzi o firmy, ktore $wiadcza dziatalnosc¢
transgranicznie, to nasze dziatania nadzorcze w stosunku
do nich... Te dziatania musza by¢ podejmowane przez
wlasciwe miejscowe organy nadzorcze i odnosza si¢ do
stosowania prawa. Jezeli w ustawie bedzie zapis dotyczacy
minimalnego depozytu zabezpieczajacego, to w przypadku
firmy, ktéra w swojej dziatalno$ci bedzie oferowata ustugi
sprzeczne z prawem obowiazujacym w Polsce, bedzie przy-
shugiwalo prawo wystapienia do wtasciwej wtadzy nadzor-
czej o podjecie stosownych dziatan, azeby te naruszenia
prawa ustaly. Kropka. Tylko tyle chcialem powiedziec.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Jeszcze pan, tak?
Bardzo krotko.

Dyrektor Dzialu Relacji Inwestorskich
w Stowarzyszeniu

Inwestorow Indywidualnych

Tomasz Krawczyk:

Tomasz Krawczyk, Stowarzyszenie Inwestorow
Indywidualnych.

Jak panstwo pewnie wiedza, przedstawili$my tez nasze
stanowisko w tej kwestii. Przyblize, ze nasza organizacja
skupia ponad dziesie¢ tysiecy aktywnych inwestoréw. To
sa osoby, ktore inwestujg Srednio, wedlug znanych badan,
okoto osiem, dziesig¢¢ lat na polskim rynku kapitalowym.
Na tej podstawie mozna ocenié, ze sg to osoby, ktore maja
pewne doswiadczenie.

Teraz powiem o naszym stanowisku i obawach, kto-
re tu przedstawiamy wraz z Izba Domoéw Maklerskich.
Pierwsza sprawa. Od dawna informujemy, ze caly czas jest
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ktadziony maty nacisk na edukacj¢ wsrod inwestoréw in-
dywidualnych. Polskie domy maklerskie, w ramach swojej
dziatalnos$ci operacyjnej, maja wyspecjalizowane jednostki
analityczne, ktore przygotowuja pewien program edukacyj-
ny, ktory jest nieodtaczng cz¢scig ich biznesu. Firmy za-
graniczne, brokerzy z zagranicy takiej dzialalno$ci w ogole
nie prowadzg. Malo tego, ich reklamy, ktore zostaly zreszta
wspomniane, reklamy agresywne, maja przede wszystkim
przyciagnac klientow. Nie ponosza zadnej odpowiedzialno-
$ci za wiedzg 1 doswiadczenie ich klientow na tym rynku.

Druga sprawa to kwestia podatkow. Prosz¢ zwroci¢
uwagg na to, ze brokerzy zagraniczni nie maja obowigzku
wysytania PIT swoich klientow do Polski. Nie ma mozli-
wosci zweryfikowania, jakie ci inwestorzy majg przychody,
jakie ponosza straty. Tworzy si¢ szara strefa, jezeli chodzi
o ten segment. W Polsce to wszystko jest uregulowane,
jasne, przejrzyste.

Kolejna sprawa dotyczy dzwigni finansowej. Mamy
dane statystyczne, z ktorych wynika, ze osoby, ktore inwe-
stuja na polskim rynku finansowym w kontrakty termino-
we na duzo mniejszej dzwigni, traca na porownywalnym
poziomie co osoby, ktore inwestuja na rynku Forex. Nie
widzimy tu zadnej korelacji, jezeli chodzi o dzwigni¢
finansowa.

I na koniec kwestia prawna i ochrona interesow inwe-
storow indywidualnych. Co roku udzielamy okoto dwoch
tysigcy porad prawnych inwestorom, ktoérzy potrzebuja
takiego wsparcia. Nigdy w historii naszej organizacji —
przez pigtnascie lat — temat dzwigni finansowej nie byt
podnoszony jako ten, ktory miat decydujacy wplyw na
ponoszone przez nich straty. Straty wynikaty z ich btednych
decyzji. Dzi¢kuj¢ bardzo.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.

Pana poprzednik méwit, ze macie panstwo jakas
propozycj¢ poprawki. Prosimy ja przekaza¢ do Biura
Legislacyjnego, sprobujemy si¢ tej sprawie przyjrzec.

Teraz pani minister zabierze glos i na dzi$ skonczymy.
Jeszcze raz proszg¢ wszystkich, ktorzy chea przyjsé na ju-
trzejsze spotkanie, zeby zglosili si¢ do sekretarzy naszej
komisji. Chodzi o to, zeby wystawi¢ przepustke na jutro.

(Glos z sali: T¢ sama liste...)

Zrobimy t¢ sama list¢, nie ma potrzeby, zeby si¢ od-
rgbnie zglaszac.

Prosz¢ bardzo, Pani Minister.

Sekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Izabela Leszczyna:

Panie Przewodniczacy, chciatam si¢ tylko upewnicé,
czy dobrze zrozumiatam. Pan przewodniczacy KNF ztozyt
jakas propozycj¢ poprawki, tak?

(Przewodniczqcy Kazimierz Kleina: Jeszcze inne, do-
datkowe...)

Chodzi mi o rejestr instrumentow pochodnych.

(Glos z sali: Tak.)

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Ale pan przewodniczacy KNF... Dzigki uprzejmosci
sekretariatu przed momentem dostatam to pismo. O ile
zrozumiatam pana przewodniczacego, KNF skonsultowat
si¢ z wszystkimi zainteresowanymi odno$nie do rejestru
derywatow. Ale poniewaz nie byl taskaw poinformo-
wac o tym autora nowelizacji, czyli ministra finansow,
w zwigzku z tym nie jestem w stanie odnies¢ si¢ do tej
propozycji. Jutro sformutujemy stanowisko rzadu w spra-
wie tej poprawki.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Prosze bardzo, Panie Przewodniczacy.

Przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak:

Pani Minister! Szanowny Panie Przewodniczacy!

Nie chciatbym, zeby pani minister mys$lata, ze my upra-
wiamy tu jaka$ partyzantke. Ministerstwo Finansow byto na
biezaco informowane o tym problemie, na kazdym etapie
rozméw. Informowali§my rowniez o porozumieniu, jakie
osiagneliSmy z gielda, rada depozytariuszy i KDPW.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.

(Przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego
Andrzej Jakubiak: Pani Minister, za plecami Ministerstwa
Finansow...)

Jasne, dzickuje bardzo.

(Sekretarz Stanu w Ministerstwie Finansow Izabela
Leszczyna: Panie Przewodniczacy, ostatnie zdanie, bardzo
prosze.)

Proszg bardzo.

(Sekretarz Stanu w Ministerstwie Finansow Ilzabela
Leszczyna: Ostatnie naprawdg.)

Zastepca Dyrektora Departamentu
Rozwoju Rynku Finansowego

w Ministerstwie Finansow

Piotr Kozinski:

Dzigkuj¢ bardzo.

Nie widzielismy tej poprawki, dopoki dzigki uprzej-
mosci sekretariatu komisji nie dostalismy tego pisma do
reki. ..

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.

Na tym etapie poprawki zglaszaja tylko senatorowie,
wigc to sg roznorodne propozycje. Pan przewodniczacy
Komisji Nadzoru Finansowego zglosil swoja propozy-
cje, przedstawiciele doméw maklerskich tez maja swoje
propozycje. Prosimy o ich zgloszenie, zeby prawnicy mo-
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gli je przeanalizowac i zeby$Smy mogli si¢ jutro do tych
spraw odnies¢. Zobaczymy, czy zglosimy ktoras z tych
poprawek.
Zapraszam raz jeszcze na jutro, na godzing 8.15 do bu-
dynku G, do sali nr 13. To jest ten drugi budynek, stary.
Dzigkuj¢ wszystkim za obecnos¢. Chetnych zapraszamy,
zeby pozostali, bo przedmiotem naszego posiedzenia bedzie

analiza skutkow finansowych wprowadzonego odwrocone-
go VAT na niektore produkty i towary. To bardzo interesu-
jaca i wazna relacja, wigc zapraszamy. Prosz¢ wszystkich
czlonkow Komisji Budzetu i Finansow Publicznych, aby
pozostali, poniewaz juz zaczynamy, wchodzi Komisja
Gospodarki Narodowej wraz z zaproszonymi gos$¢mi.
Proszg¢ panstwa, zamykam posiedzenie komisji.

(Koniec posiedzenia o godzinie 17 minut 06)
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