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COM (2012) 102.

Zapis stenograficzny jest tekstem nieautoryzowanym.




(Poczgtek posiedzenia o godzinie 17 minut 05)

(Posiedzeniu przewodniczy przewodniczqcy Piotr
Gruszczynski)

Senator Kazimierz Kleina:

Dzien dobry. Witam wszystkich panstwa na kolejnym
dzisiaj posiedzeniu naszej komisji. O prowadzenie obrad
prosze pana senatora Gruszczynskiego, wiceprzewodni-
czgcego.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Witam panstwa bardzo serdecznie.

W programie naszego dzisiejszego spotkania jest rozpa-
trzenie ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi oraz ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowa-
nego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych.

Prosz¢ pana ministra o przedstawienie tego tematu.

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Mirostaw Sekula:

Proszg o udzielenie gtosu panu dyrektorowi Pitatowi.

Dyrektor Departamentu
Rozwoju Rynku Finansowego
w Ministerstwie Finansow Piotr Pilat:

Dzigkuj¢, Panie Ministrze.

Panie Przewodniczacy! Wysoka Komisjo! Panie i Pano-
wie Senatorowie!

Ustawa o zmianie ustawy o obrocie instrumentami fi-
nansowymi oraz ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowa-
nego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych jest pro-
jektem poselskim majacym na celu wprowadzenie pewnego
mechanizmu nowacji rozliczeniowej do obrotu papierami
warto$ciowymi i innymi instrumentami finansowymi, ktory
bedzie moglt by¢ dokonywany przez profesjonalne podmio-
ty organizujace i rozliczajace ten obrét. Takim podmiotem
profesjonalnym w polskiej rzeczywistosci jest Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych albo spotka, ktorej odpo-
wiednie zadania zostaly przekazane przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych.

Regulacja ta ma charakter bardzo techniczny. Wprowa-
dza rozwigzania, ktore stuzg zapewnieniu bezpiecznego
obrotu, a takze zwigksza stopien profesjonalizmu doko-
nywanego obrotu, co w pewien sposob jest oczekiwane
w sytuacji, w ktorej rynek polski chce pretendowaé do
miana rynku profesjonalnego, rynku zabezpieczajacego
prawa inwestoréw. Wprowadzany mechanizm nowacji
rozliczeniowej oraz przepisy towarzyszace maja na celu
wytworzenie takiej sytuacji prawnej, w ktorej transakcje na
instrumentach finansowych pomigdzy dwoma podmiotami
profesjonalnymi, dwoma podmiotami rynkowymi, bedzie
prowadzit profesjonalny posrednik dokonujacy rozlicze-
nia tej transakcji, tak zwany clearing... tak zwany CCP,
czyli central counterparty. Nie ma w zasadzie doktadnego
thumaczenia na jezyk polski tego terminu. I na wszystkich
profesjonalnych rynkach wymaga sie, aby takie CCP wcho-
dzito w role sprzedajacego wobec podmiotu nabywajacego
instrument finansowy i rownoczesnie bylo sprzedajacym
dla podmiotu nabywajacego instrument finansowy.

Mechanizm ten byt rekomendowany miedzy innymi
ze wzgledu na wnioski wyptywajace z ostatniego kryzy-
su finansowego. Takich rozwigzan domagato si¢ rowniez
srodowisko bankowe, proponujac cze$ciowe zastgpienie
transakcji zawieranych na nieregulowanym rynku banko-
wym transakcjami, w ktorych rolg tego profesjonalnego
posrednika, takiej bariery eliminujacej pewne ryzyko kre-
dytowe transakcji zawartych pomigdzy bankami i innymi
profesjonalnymi uczestnikami rynku, odgrywatoby wtasnie
CCP, odgrywatby podmiot petnigcy funkcje CCP. Takie
rozwigzania sa rowniez rekomendowane na poziomie orga-
nizacji migdzynarodowych. Mamy do czynienia z rekomen-
dacjami IOSCO, w ktorych taki sposéb realizacji transakcji
na rynku jest wskazywany. Dodatkowo nalezy podkreslic,
ze ten tryb realizacji transakcji poza rynkiem regulowanym
jest wskazywany jako wilasciwy rowniez dla wigkszo$ci
transakcji w planowanej dyrektywie Rady i Parlamentu
Europejskiego, znanej jako EMIR, wprowadzajacej szereg
mechanizmdw systematyzujacych i regulujgcych obrot poza
rynkiem regulowanym. Mechanizm nowacji rozliczeniowej
jest niezbedny, aby w polskich realiach takie transakcje
mogty by¢ zawierane z uzyciem instytucji CCP.

Stanowisko rzadu co do projektu poselskiego jest pozy-
tywne. Te oczekiwania, te postulaty, ktore rzad dodatkowo
zglaszat do projektu poselskiego, zostaty uwzglednione
w toku prac parlamentarnych. Oprécz tego w projek-
cie stanowiska rzadu... To znaczy stanowisko rzadu nie
jest de facto jeszcze przyjete, znajduje si¢ na etapie prac
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w Komitecie Statym Rady Ministrow. Ministerstwo
Finansow i pion ministra wlasciwego do spraw instytucji
finansowych wskazywali, Ze konstrukcja relacji rozlicze-
niowej jest niezb¢dna w §wietle argumentow, o ktorych
mowilem wczesniej. To jest kwestia planowanej regulacji
EMIR, ktoéra powinna zosta¢ opublikowana w potowie
roku. Dodatkowym argumentem jest jak gdyby sposob
funkcjonowania rozwinietych rynkéw finansowych wia-
$nie w tym modelu. W stanowisku rzadu wskazano tez,
ze nowacja rozliczeniowa jest najbardziej rozpowszech-
nionym mechanizmem ograniczania ryzyka niewyptacal-
nosci konsumenta oraz ze jest to mechanizm spotykany
w wigkszosci systemow prawa w Europie i na $wiecie,
a w zwiazku z tym bedzie to pewien element dor6wnania
do powszechnie stosowanych standardéw migdzynarodo-
wych. Rownoczesnie rzad wskazywat, ze proponowane
pierwotnie w projekcie poselskim rozwiagzania dotyczace
potencjalnych konsekwencji podatkowych w odniesieniu
do rozliczen transakcji mechanizmu nowacji rozliczeniowej
w brzmieniu zaproponowanym w przedlozeniu poselskim
sa zbedne, bowiem minister finanséw przyjat, ze nowacja
jako swoisty instrument technicznego sposobu rozliczenia
transakcji powinna pozostac i ze z zatozenia jest neutralna
podatkowo. Wskazywat rowniez na konieczno$¢ dokona-
nia pewnych dodatkowych rozstrzygni¢¢ o charakterze
redakcyjno-legislacyjnym, aby uwzgledni¢ uwagi wnie-
sione przez Komisjg.

Poniewaz to stanowisko rzadu nie jest jeszcze formalnie
przyjete, jest na etapie uzgadniania przez Komitet Staty
Rady Ministréw, dodatkowo do projektu zostaty zgloszo-
ne uwagi ze strony Narodowego Banku Polskiego, ktory
wystapil o objecie instytucja nowacji transakcji zwrotnej
sprzedazy, tak zwanych transakcji repo, umozliwienie ob-
rotu nimi oraz rozliczania w tym trybie. Taka uwaga po
zgloszeniu w trakcie prac sejmowych zostata przez Sejm
przegtosowana i przyjeta, aczkolwiek jeszcze w tej chwili
nie jest przyjeta jako stanowisko rzadu. Mozemy zaktadac,
ze wigze si¢ to z obecnym etapem rozstrzygania i decydo-
wania o ksztalcie stanowiska rzadu.

Na bardzo wezesnym etapie procedowania w Sejmie pro-
jekt zostat dodatkowo skierowany do zaopiniowania przez
Europejski Bank Centralny. Do tej pory nie wptynetlo sta-
nowisko Europejskiego Banku Centralnego. Spodziewamy
si¢, ze zostanie przekazane w najblizszym czasie.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Dzigkuj¢ bardzo.
Prosz¢ o uwagi Biura Legislacyjnego.

Glowny Legislator
w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Dzigkuj¢ bardzo.

Ja chciatbym zwroci¢ uwagg panstwa na cztery kwestie,
ktore by¢ moze wymagaja doprecyzowania w ustawie.

Pierwsza dotyczy istoty nowacji. Jej mechanizm polega
na tym, ze izba rozliczeniowa wstgpuje zar6wno w prawa,
jak 1 obowiazki stron transakcji, i taka zasada jest przyjeta

w ustawie, tymczasem w kilku przepisach mowa jest tylko
o obowiazkach, a nie o prawach lub obowiazkach. Jezeli
jest to przeoczenie ustawodawcy, to przepisy te wymagaja
uzupetnienia. Odpowiednie poprawki sa przedstawione
w uwadze pierwszej w opinii.

Druga kwestia dotyczy art. 1 pkt 5 noweli. Chodzi
o art. 45g ust. 4, w ktorym mowa jest o umowie o uczest-
nictwo. Jest to okreslenie na gruncie ustawy wieloznaczne,
poniewaz w art. 52 w ust. 1 juz funkcjonuje taki skrot.
Oznacza on umowg o uczestnictwo w depozycie papierow
wartosciowych. W zwigzku z tym nalezy w art. 45g w ust. 4
doprecyzowac ten termin.

Kolejna kwestia rowniez dotyczy terminologii ustawy.
Pojecie ,,strony rozliczenia” zostato zastapione okresleniem
,»uczestnicy bedacy stronami rozliczenia”. Wydaje sig, ze
w dwoch przepisach ustawy pozostawiono poprzednie
okreslenie.

[ ostatnia kwestia dotyczy art. 45h. Jest to przepis, ktory
zawiera definicj¢ nowacji rozliczeniowej. Wydaje sig, ze
jego konstrukcja jest wadliwa, poniewaz, po pierwsze, de-
finicja nawiasowa zostala zawarta w ust. 2, a nie w ust. 1,
a naszym zdaniem ust. 1 okresla, co to jest nowacja roz-
liczeniowa. Po drugie, sposob umieszczenia definicji na-
wiasowej w ust. 2 nasuwa watpliwosci, czy definicja ta
odnosi si¢ do pktu 1 i pktu 2 w ust. 1, czy jedynie do pktu 2.
Zaktadajac, ze chodzi tylko o art. 45h ust. 1 pkt 2 i ze tylko
tej tresci dotyczy nowacja rozliczeniowa, nalezaloby de-
finicj¢ nawiasowa umiesci¢ w pkcie 2 w ust. 1, a skresli¢
odpowiednie zapisy w ust. 2. Dzigkuj¢ bardzo.

Przewodniczacy Piotr Gruszcezynski:

Dzigkuj¢ bardzo.
Zanim otworze dyskusje, zapytam pana ministra, jakie
jest stanowisko rzadu wobec tych poprawek.

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Mirostaw Sekula:

Poniewaz to sa w wigkszos$ci poprawki porzadkujace,
stanowisko rzadu jest tutaj neutralne. Dzigkuje.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Dzigkuje.

Proszg¢ panstwa, otwieram dyskusjg.

Czy kto$ z panow senatorow albo zaproszonych gosci
chcialby zabra¢ glos w przedmiotowej sprawie?

Proszg¢ bardzo. Proszg si¢ przedstawic.

Glowny Specjalista w Biurze Prawnym
w Krajowym Depozycie
Papierow Wartosciowych Daniel Szanca:

Daniel Szanca, Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych.

Jezeli chodzi o pierwsza poprawke, chciatbym zwroci¢
uwage na to, ze nalezy odréznia¢ prawa i obowiazki, ktore
wynikaja z transakcji po nowacji, czyli z nowego stosunku
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prawnego, od obowiazkow uczestnika rozliczajacego, czyli
uczestnika posiadajacego status uczestnika rozliczajacego
w systemie rozliczen. Mowimy tutaj o obowiazku rozlicze-
nia transakcji w przypadku, gdy uczestnik zwart transakcje,
czyli byt podmiotem, strong tej transakcji albo reprezentuje
w systemie rozliczen podmiot zawierajacy transakcje, czyli
podmiot, ktory jest strong tej transakcji. Tak ze trudno, zeby
on si¢ zobowigzywal do wykonywania uprawnien. On si¢
zobowiagzuje do wykonywania obowigzkéw w tym systemie,
a to nie jest to samo, co wykonywanie praw i obowiazkow,
ktore wynikaja z tego nowego stosunku po nowacji.

Jezeli chodzi z kolei o poprawke druga, to méwimy tutaj
o umowie o uczestnictwo. Czyli w przypadku gdy Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych bedzie prowadzit sys-
tem rozliczen, bgdzie to umowa o uczestnictwo zawierana
z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych; w przy-
padku gdy Krajowy Depozyt przekaze system rozliczen do
spotki zaleznej, bedzie umowa o uczestnictwo w spotce za-
leznej; jesli system rozliczen bedzie prowadzony przez izbe
rozliczeniowa, bedzie umowa o uczestnictwo w tej izbie.
Przedstawiona tutaj propozycja nie do konca jest trafna
takze dlatego, ze w takim przypadku to nie bylaby umowa
o0 uczestnictwo w podmiocie rozliczajacym, tylko zawarta
z podmiotem rozliczajacym. I to ogoélne sformutowane,
ktore jest w tej chwili, naszym zdaniem jest wtasciwe.

Jezeli chodzi o ostatnig poprawke, czwarta, to cheieli-
by$my zauwazy¢, ze intencja, wyrazong tez na posiedzeniu
podkomisji sejmowej, bylo objgcie ta definicja zardwno
pktu 1, jak i pktu 2. Nowacja rozliczeniowa odnosi si¢ do
calego ustepu i dlatego dodano mysInik i w nawiasie wy-
razy ,,nowacja rozliczeniowa”. One odnoszg si¢ do catego
ustepu. Dzigkuje.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Dzigkuj¢ bardzo.
Prosze.

Naczelnik Wydzialu

Rozwoju Systemow Finansowych

w Departamencie Systemu Finansowego
w Narodowym Banku Polskim

Pawel Sobolewski:

Dzien dobry.

Panie Przewodniczacy! Szanowne Panie i Panowie
Senatorowie!

Ja tylko chciatbym...

(Przewodniczgcy Piotr Gruszczynski: Proszeg si¢ przed-
stawic.)

Pawet Sobolewski, Narodowy Bank Polski.

Ja chciatbym tylko przekaza¢ informacj¢ na temat opinii
Europejskiego Banku Centralnego, ktora zostala wydana
22 maja i wplyneta juz do Narodowego Banku Polskiego

Tak wigc krotka informacja. Opinia jest pozytywna.
Zawarto w niej dwie uwagi i jedng sugesti¢. Pierwsza uwa-
ga dotyczyta uwzglednienia w art. 45¢ takze transakeji repo.
To jest ta sprawa, o ktorej wspominat pan dyrektor Pitat
z Ministerstwa Finans6w. Druga uwaga miata charakter
legislacyjny. Obie te uwagi zostaty de facto uwzglednione

w poprawkach zgtoszonych w Sejmie. Tak wigc w tej wer-
sji, ktora dzisiaj rozpatrujemy, one sa juz uwzglgdnione.
Opinia zawierata jeszcze sugesti¢ dotyczaca dostosowania
w przysztosci ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
do projektu Target 2-Securities. Dzigkuje.

Przewodniczacy Piotr Gruszczynski:

Dzigkuje bardzo.
Jak zrozumialem, stanowisko Narodowego Banku
Polskiego co do tej ustawy jest pozytywne.

Naczelnik Wydzialu

Rozwoju Systemow Finansowych

w Departamencie Systemu Finansowego
w Narodowym Banku Polskim

Pawel Sobolewski:

Stanowisko Narodowego Banku Polskiego jest pozy-
tywne, Europejskiego Banku Centralnego rowniez, zgodnie
Z t3 opinig.

Przewodniczacy Piotr Gruszczynski:

Dziekuj¢ bardzo.

Czy kto$ z panstwa chcialby jeszcze zabrac glos?

Moze zwrdcg si¢ jeszcze do pana ministra. Czy w kon-
tek$cie informacji, ktore zostaly przekazane, pan minister
chcialby uzupetnic swoja wypowiedz, czy stanowisko jest
doktadnie takie, jakie bylo wyrazone przed chwilg, czyli
neutralne?

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Mirostaw Sekula:

Takie jak przed chwilg. SprawdziliSmy jeszcze te po-
prawki i nie mamy do nich uwag. Dzi¢kuje.

Przewodniczacy Piotr Gruszcezynski:

Ja tez dzickuje.
Skoro nie ma chetnych do zabrania glosu, proponuje,
zebys$my przeszli do glosowania nad poprawkami.

Glowny Legislator
w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Ja chciatbym tylko doprecyzowaé. Moze zwroce uwa-
g¢ tylko na jedng poprawke, poniewaz wydaje mi si¢ ona
bardzo istotna; tak wynika z tego, co pan powiedziat, ko-
mentujgc moje poprawki.

Z redakc;ji art. 45h ust. 2 nie wynika, ze nowacja roz-
liczeniowa dotyczy art. 45h ust. 1 pkt 1 i pkt 2; taki zapis
wskazuje, ze dotyczy ona jedynie pktu 2. Prosze zwro-
ci¢ uwage na to, ze tiret jest umieszczony pod pktem 2,
a zatem wbrew temu, co pan mowi, przy takim brzmieniu
tego przepisu przez nowacje rozumiemy tylko i wyltacznie
art. 45h ust. 1 pkt 2. Tak wigc bez tej zmiany ten przepis
bedzie tak rozumiany.
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Glowny Specjalista w Biurze Prawnym
w Krajowym Depozycie
Papierow Wartosciowych Daniel Szanca:

Intencjg byto — zebysmy si¢ dobrze zrozumieli, prosze
panstwa — objecie definicja terminu ,,nowacja rozliczenio-
wa” ust. 2 pkt 11 pkt 2.

Roznica jest taka, ze w przypadku pktu 1 strong transak-
cji jest uczestnik bedacy strong rozliczenia, a w przypadku
pktu 2 strong transakcji jest inny podmiot, ktoérego uczestnik
bedacy strong rozliczenia reprezentuje w systemie rozli-
czen. Tak wiec definicja nowacji rozliczeniowej dotyczy
zardwno pktu 1, jak i pktu 2.

Przewodniczacy Piotr Gruszczynski:

Dzigkuj¢ bardzo.

Bardzo mi zalezy na tym, zeby osoby, ktore zabieraja
glos, si¢ przedstawialy.

Rozumiem, Ze na razie panujemy nad sytuacja, tak?

Proszg¢ bardzo.

Zastepca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

Dzien dobry panstwu.

Arkadiusz Famirski, zastgpca dyrektora Departamentu
Prawnego w Komisji Nadzoru Finansowego.

Ja chciatbym potwierdzi¢ to, co panowie z Krajowego
Depozytu tutaj méwig. Sformulowanie ,,nowacja rozli-
czeniowa” musi odnosic¢ si¢ do pktu 1 i pktu 2. I tak na-
prawde nie widzimy mozliwo$ci, zeby to inaczej zapisac.
Sformutowanie ,,nowacja rozliczeniowa” jest na koncu
ustepu, a wiec wydaje sie, ze powinniSmy to przeczytac
W ten sposob, ze odnosi si¢ do obu punktoéw, ktore sa w tym
ustepie.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Dzigkuje.
Bardzo proszg. Biuro Legislacyjne.

Glowny Legislator
w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Do ust. 2 pkt 1 i pkt 2 czy tylko do ust. 2 pkt 2?

Zastepca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

To sformutowanie powinno si¢ odnosi¢ do ust. 2 pkt 1
i pkt 2.

Glowny Legislator
w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Przy tej redakcji odnosi si¢ tylko do pktu 2 w ust. 2,
poniewaz jest umieszczone pod lit. b. Prawda? Zeby sie
odnosito zar6wno do pktu 1, jak i pktu 2, musiatoby by¢
przesuniete w lewo.

Przewodniczacy Piotr Gruszczynski:

Udzielam panu glosu. Prosze.

Zastepca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

W takim razie mamy takie pytanie legislacyjne do pan-
stwa: jak panstwo chcielibyscie to zapisa¢? Bo my nie
widzimy innej mozliwosci. T¢ definicje nawiasowg umie-
$ciliSmy na koncu, zeby ona odnosita si¢ do catego ust. 2.
Dlatego to sformutowanie jest na koncu tego ustepu. Tak
wiec mozna to tez interpretowaé w ten sposob, i do tej pory
tak bylo to czytane, ze to poje¢cie odnosi si¢ zarowno do
pktu 1, jak i pktu 2 w ust. 2.

Przewodniczacy Piotr Gruszczynski:

Proszg. Biuro Legislacyjne.

Glowny Legislator
w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Naszym zdaniem blad jest juz w zatoZeniu, poniewaz
definicja nowacji rozliczeniowej nie jest zawarta w ust. 2.
W ust. 2 méwi si¢ o tym, jakie sg skutki prawne nowacji.
Nowacja rozumiana jako wstapienie nowego podmiotu
w prawa lub obowigzki podmiotoéw dotychczasowych stron
transakcji wynika z ust. 1, i zeby to poj¢cie dotyczyto w ust. 1
zaréwno pktu 1, jak i pktu 2, bo tak rozumiem wolg ustawo-
dawcy, to definicja nawiasowa powinna si¢ znalez¢ wtasnie
w ust. 1. Skoro ma ona dotyczy¢ pktu 1 1 pktu 2, tiret powinno
si¢ znajdowac na wysokosci pktu 1 i pktu 2 w ust. 1.

Przewodniczacy Piotr Gruszcezynski:

Dzigkuj¢ bardzo.

Jeszcze panu udzielam glosu. I proponuje, zeby przej$é
jednak do gltosowania nad poprawkami.

Proszg¢ bardzo.

Glowny Specjalista w Biurze Prawnym
w Krajowym Depozycie
Papierow Wartosciowych Daniel Szanca:

Daniel Szanca, Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych.

Prosz¢ panstwa, chciatbym zwroci¢ uwage, moze juz
podsumowujac, ze definicja nowacji rozliczeniowej odnosi
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si¢ do catego ust. 2. To po pierwsze. Po drugie, podczas
pracy podkomisji sejmowej legislator wskazywatl wtasnie
na konieczno$¢ takiego ulozenia tej definicji i rozumiem,
ze tak zostato to poprawione.

Glowny Legislator
w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Konsultowatem si¢ w tej sprawie z legislatorami
z Kancelarii Sejmu i od nich si¢ dowiedziatem, ze definicja
nowacji rozliczeniowej dotyczy — gdy patrzy si¢ na ust. 2
w tej chwili — tylko pktu 2, czyli lit. a i b, nie obejmuje
pktu 1. Krétko mowiac, dotyczy w ust. 1 tylko pktu 2. Ust. 2
natomiast jest pochodna ust. 1, bo si¢ do niego odsyta,
mowi si¢, ze z chwilg przejecia transakeji do rozliczenia
W sposob, o ktorym mowa w ust. 1 itd., prawa i obowiazki
ksztattuja si¢ w taki, a nie inny sposob. A sama nowacja
zostata uregulowana w ust. 1.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Proszg¢ panstwa, poniewaz pojawity si¢ punkty sporne,
to znaczy mamy dwa spojrzenia na t¢ samg sprawe, mam
prosbe, aby$my przystapili teraz do glosowania. Poproszg,
zeby Biuro Legislacyjne przedstawito, strescito poprawki
i zeby panowie senatorowie. .. i panie senator. .. Nie wiem,
czy s3 panie. Nie ma. ...Zeby$my mieli biezaca wiedze.
I bed¢ poddawat te poprawki pod glosowanie. Dzigkuje.

Poprawka pierwsza. Prosze.

(Glowny Legislator w Biurze Legislacyjnym w Kancelarii
Senatu Maciej Telec: Pierwsza z opinii? Czy ta poprawka,
o ktérej rozmawiamy?)

Ja bym chcial, zeby krociutko strescic¢ te poprawki, zeby
panowie senatorowie mieli wiedzg, nad czym glosuja. Tak?
Proszg tylko przedstawic...

Glowny Legislator
w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Poprawka pierwsza dotyczy uscislenia, ze podmiot roz-
liczeniowy wstepuje w prawa lub obowiazki strony transak-
cji. Czyli kiedy dochodzi do zawarcia nowacji rozliczenio-
wej, wstepuje w prawa lub obowiazki strony transakcji.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Dzigkuje.
Kto z panstwa jest za przyje¢ciem tej. ..
(Brak nagrania)

Czlonek Zarzadu Krajowego
Depozytu Papierow Wartosciowych
Michal Stepniewski:

Michat Stegpniewski, Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych.

Chciatbym spyta¢ o jedna sprawg. Czy przesunigcie
tego nawiasu, tego zwrotu w nawiasie ,,nowacja rozlicze-

niowa” w lewo, czyli wysunigcie go poza pkt 1 i pkt 2,
nie zatatwia tej sprawy, jezeli chodzi o redakcj¢? Bo my,
ktorzy pozniej bedziemy musieli to stosowaé, boimy sie, ze
przesunigcie tego do ust. 1, wprowadzenie tam, popsuje t¢
cala konstrukcje, a to jest bardzo istotny element. Przeciez
mowimy w tym momencie o definicji tego, czego dotyczy
cala zmiana. Tak wigc z punktu widzenia legislacyjnego
przesunigcie tego bardziej w lewo, tym samym wyjecie
z lit. b, moim zdaniem, w jaki$ sposob zatatwia t¢ sprawe.
Chciatbym jednak si¢ tu skonsultowaé. Zobaczymy jeszcze,
jaki bedzie wynik glosowania. Dzigkuje.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Zanim poddam to pod glosowanie, zapytam Biuro
Legislacyjne, czy taki kompromis jest mozliwy.

Glowny Legislator
w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Wriasnie dlatego, ze ten przepis jest bardzo istotny, bo
zawiera definicj¢ nowacji rozliczeniowej, a w ust. 2 mamy
czterostopniowe wyliczenie — jest ustep, punkt, litera i ti-
ret — wydaje mi si¢, ze lepiej byloby przenies¢ t¢ defini-
cj¢ nawiasowa do ust. 1. Poniewaz jest czterostopniowe
wyliczenie, nawet po tym przesuni¢ciu moga si¢ pojawic
watpliwosci, ktorej jednostki redakcyjnej ten tiret doty-
czy. Moim zdaniem nie ma niebezpieczenstwa, ze jezeli
si¢ przeniesie definicj¢ nowacji rozliczeniowej z ust. 2 do
ust. 1, to przepis bedzie niezrozumialy. Prosz¢ zauwazy¢, ze
ust. 2, czyli ten, ktory obecnie ma zawiera¢ definicj¢ nawia-
sowa, odsyta do ust. 1, czyli tak naprawde do tej faktycznej
definicji nowacji. Gdyby$my umiescili ten tiret i definicje¢
nawiasowa w ust. 1, byloby to bardziej czytelne.

Przewodniczacy Piotr Gruszczynski:

Proszg¢ panstwa, nie. Konczymy dyskusje.

Czy kto$ z pandw senatoréw chce przejac t¢ poprawke?

Prosz¢ panstwa, pozwolg sobie przeja¢ t¢ popraw-
ke...
Tak, stucham?

Glowny Legislator
w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Przepraszam bardzo, ta poprawka wymaga modyfikacji,
poniewaz to, co jest zapisane w tej chwili, ja odczytatem
Ww ten sposob, ze nowacja rozliczeniowa dotyczy tylko
ust. 2 pkt 2. Tymczasem panowie mowia, ze ona dotyczy
zarowno pktu 1, jak i pktu 2. Czy tak?

(Wypowiedz poza mikrofonem)

To w takiej sytuacji... Juz, chwileczke...

(Wypowiedz poza mikrofonem)

(Przewodniczqcy Piotr Gruszczynski: Proszg o chwile
cierpliwosci.)

Gdyby przyja¢ moja koncepcjg, to poprawka by brzmia-
fa w ten sposob: w art. 1 w pkcie 5, w art. 45h w ust. 1 na
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koncu dodaje si¢ czg$¢ wspolna w brzmieniu ,,nowacja
rozliczeniowa”.

Wtedy zmiana polegataby na tym, ze t¢ cze$¢ wspolna,
ktéra jest na koncu w ust. 2, przenieslibysmy na koniec
ust. 1. I wowczas dotyczytaby ona zarowno pktu 1, jak
i pktu 2.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Ja przejmuje te poprawke w wersji Biura Legislacyj-
nego. I przejmuje¢ kazda nastgpna, zeby usprawni¢ pro-
cedowanie.

Dzigkuj¢ bardzo. Prosz¢ o przedstawienie poprawki
drugiej.

Glowny Legislator
w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Poprawka druga doprecyzowuje okreslenie ,,umowa
0 uczestnictwo” z art. 45g ust. 4, poniewaz w tej chwili na
gruncie ustawy ma ono charakter wieloznaczny. Dzigkuje
bardzo.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Tak, dzigkuje.
Poprawka trzecia.

Glowny Legislator
w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Trzecia poprawka doprecyzowuje ustawg w zakresie
pojecia uczestnika bedacego strong rozliczenia.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Poprawka czwarta.

Glowny Legislator
w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Maciej Telec:

Poprawka czwarta dotyczy definicji nowacji rozlicze-
niowej. Zostala ona przeze mnie oméwiona wczesnie;.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Dzigkuj¢ bardzo.

Poddaje te poprawki pod glosowanie.
Poprawka pierwsza.

Kto jest za przyj¢ciem tej poprawki? (3)
Kto jest przeciwko? (0)

Kto si¢ wstrzymat? (3)

Poprawka druga.

Kto jest za przyj¢ciem tej poprawki? (4)
Kto jest przeciwko? (0)

Kto si¢ wstrzymat? (2)

Dzigkuje. Poprawka przyjeta.

Poprawka trzecia.

Kto jest za? (4)

Kto jest przeciwko? (0)

I kto si¢ wstrzymal? (2)

Dzigkuj¢ bardzo.

I ostatnia poprawka, czwarta.

Kto jest za? (4)

Kto jest przeciwko? (0)

I kto si¢ wstrzymal? (2)

Dzigkuj¢ bardzo.

Prosz¢ panstwa, proponuj¢, zebysmy przeszli do glo-
sowania nad cato$cig ustawy.

Kto jest za przyjeciem ustawy w takim brzmieniu? (4)

Kto jest przeciwko? (0)

Kto si¢ wstrzymal? (2)

Dzigkuj¢ bardzo.

Teraz senator sprawozdawca. Czy jest osoba, ktora by-
faby zainteresowana, zeby przedstawic t¢ ustawe na posie-
dzeniu plenarnym Senatu? Skoro nie ma chetnych, to moze
zwrocg si¢ do pana senatora Ciocha, ktory jest specjalista
od bankowosci, z pytaniem, czy wesprze nas swoja wiedza
1 bedzie sprawozdawca.

(Senator Henryk Cioch: Jaw SKOK...)

Ale jestesmy blisko SKOK. Czy pan senator przyjmie
te propozycje?

(Senator Henryk Cioch: Kiedy to bedzie?)

No wiasnie...

(Glos z sali: 13—14 czerwca.)

Mamy troch¢ czasu. Dzigkuje bardzo.

Przechodzimy do punktu drugiego.

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Dwie minuty przerwy.

(Przerwa w obradach)

Przewodniczacy Piotr Gruszcezynski:

Proszg¢ panstwa, przechodzimy do nast¢pnego punktu.
W zasadzie jesteSmy w sktadzie prawie niezmienionym,
ubyto tylko troszeczke senatordw, ale to nie przeszkadza,
zeby przedstawi¢ drugi punkt, opini¢ komisji w sprawie
zielonej ksiggi ,,Rownolegly system bankowy”.

Proszg panstwa, tak si¢ ztozylo, mimo ze nie jestem fi-
nansista, ekonomistg i bankowcem, ze przypadl mi zaszczyt
przedstawienia tego tematu. Mam nadzieje, ze okaza mi pan-
stwo sporo wyrozumiato$ci. Postaram si¢ przedstawi¢ w spo-
sob sensowny i1 zwigzly tematyke, ktora na pewno wzbudza
duze zainteresowanie, bo tak naprawdg¢ od tego zaczat si¢
w roku 2008 kryzys finansowy, trwajacy do dzisiaj.

Krotkie wprowadzenie. Kryzys, ktory rozpoczat si¢
w 2008 r., mial wymiar globalny, a wywotaly go glownie
ustugi finansowe. Wybuch kryzysu ujawnil nieprawidto-
wosci w tym sektorze, w tym luki prawne, nieskuteczny
system nadzoru, istnienie nieprzejrzystych rynkow oraz
zbyt ztozonych produktow. Dziatania zaradcze podjgto na
poziomie mi¢dzynarodowym oraz w sposob skoordynowa-
ny w ramach G20 i Rady Stabilnosci Finansowej. Reformy
powinny by¢ przeprowadzone przez Uni¢ Europejska, i one
byly przeprowadzane na poziomie sektora bankowego,
a narzedzia skonstruowano tak, aby zapewni¢ prawidto-
wy nadzor systemu finansowego, jego instytucji i rynkow.
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Rosnie jednak obszar dziatalno$ci zwiazanej z instytucjami
niebedacymi bankami lub z réwnoleglym systemem ban-
kowym, ktory nie byt gtéwnym celem regulacji oszczedno-
Sciowej 1 nadzoru. Réwnolegly system bankowy odgrywa
wazng rol¢ w systemie finansowym, na przyktad tworzy
dodatkowe zrodta finansowania i oferuje inwestorom al-
ternatywe¢ w stosunku do depozytow bankowych. Moze
jednak réwniez stanowi¢ potencjalne zagrozenie dla dtu-
goterminowe;j stabilnosci finansowe;.

Rada Stabilnosci Finansowej wykazata w swoich
pracach, ze niekontrolowana upadto$¢ podmiotow nale-
zacych do réwnolegtego systemu bankowego moze sta-
nowi¢ ryzyko systemowe, zarowno bezposrednie, jak
i posrednie, czyli poprzez ich powigzania z normalnym
systemem bankowym. W zwiazku z tym Komisja uwaza,
ze pierwszoplanowe znaczenie ma szczegdtowe zbadanie
kwestii dziatalnosci i podmiotéw zwiagzanych z rownole-
glym systemem bankowym. Glownym zamierzeniem jest
zajecie stanowiska w $wiatowej debacie i wniesienie do
niej wktadu, zwigkszenie odpornosci systemu finansowego
Unii oraz dopilnowanie, by wszystkie rodzaje dziatalno-
$ci finansowej przyczynity si¢ do wzrostu gospodarczego.
Celem niniejszej zielonej ksiggi jest zatem uwzglgdnienie
obecnego rozwoju i przedstawienie biezacej opinii w tej
kwestii, aby umozliwi¢ przeprowadzenie szeroko zakrojo-
nych konsultacji z zainteresowanymi stronami.

Rada Stabilnosci Finansowej zdefiniowata rownolegty
system bankowy jako system posrednictwa kredytowego,
ktory obejmuje podmioty i dziatania poza normalnym sys-
temem bankowym. Ta definicja oznacza, ze rownolegly
system bankowy opiera si¢ na dwoch powiazanych filarach.
Filar pierwszy tworza podmioty dziatajace poza normalnym
systemem bankowym. Filar drugi obejmuje dziatania, ktore
mogtyby stanowi¢ wazne zrodta finansowania podmiotow
pozabankowych. Dziatania te obejmuja sekurytyzacje, po-
zyczki papieréw wartosciowych i transakcje z udzielonym
przyrzeczeniem odkupu.

Jesli chodzi o warto$¢ globalng réwnoleglego syste-
mu bankowego, wzrosta ona z 21 bilionéw euro w roku
2002 do okoto 46 bilionéw euro w roku 2010, co pokazuje
spora dynamik¢ rozwoju wilasnie tej dziedziny. Stanowi
to od 25% do 30% catego systemu finansowego i poto-
we¢ aktywow bankowych. Jako uzupetnienie powiem, ze
w Stanach Zjednoczonych rownolegly system bankowy
ma jeszcze wigkszy udzial procentowy, szacowany na po-
ziomie 35-40%.

Dziatalnos¢ rownoleglego systemu bankowego moze
stanowi¢ przydatng cz¢$¢ systemu finansowego, ale jed-
noczesnie dziatalno§¢ zwigzana z rownolegltym systemem
bankowym moze stwarza¢ wiele zagrozen. Niektore z tych
zagrozen maja charakter systemowy, w szczegdlnosci ze
wzgledu na ztozonos¢ podmiotéw i rodzajow dziatalno-
Sci zwigzanych z réwnoleglym systemem bankowym.
Dziatalno$¢ zwigzana z rownoleglym systemem banko-
wym jest czgsto $cisle powigzana z normalnym sektorem
bankowym i wszelkie btedy moga prowadzi¢ do efektu
domina oraz powodowac¢ efekty uboczne, czego bylisSmy
$wiadkami w ostatnich latach.

Szereg wnioskow ustawodawczych majacych wplyw na
podmioty i dzialania zwigzane z réwnoleglym systemem

bankowym juz wprowadzono w zycie lub trwaja obec-
nie w tej sprawie negocjacje w Parlamencie Europejskim
i Radzie. Niektore panstwa cztonkowskie dysponujg row-
niez dodatkowo przepisami krajowymi dotyczacymi nad-
zoru nad podmiotami finansowymi i dziataniami, ktore nie
sa regulowane na poziomie europejskim. Srodki prawne,
ktore sg stosowane, jesli chodzi o rownolegly system ban-
kowy, pochodza jakby z trzech dziedzin. Po pierwsze, sa
posrednie uregulowania dzialalnosci zwigzanej z rowno-
leglym systemem bankowym poprzez regulacje dotyczace
sektora bankowego i ubezpieczeniowego. Po drugie, sa
rozszerzenia zakresu obecnych regulacji ostroznosciowych
na dziatalno$¢ zwigzang z réwnoleglym systemem banko-
wym. [ po trzecie, s3 bezposrednie uregulowania niektorych
rodzajow dziatalno$ci zwigzanej z rownoleglym systemem
bankowym.

Pomimo ze okreslone powyzej posrednie, rozszerzone
i bezposrednie $rodki regulacyjne w znacznym stopniu
przyczyniaja si¢ do podejmowania kwestii podmiotow
1 dziatalnos$ci zwigzanych z rownoleglym systemem ban-
kowym, nalezy poczyni¢ dalsze post¢py, majac na uwadze
zmienny charakter rownoleglego systemu bankowego i jego
postrzegania. Istnieje pig¢ glownych obszaréw, w odnie-
sieniu do ktorych Komisja prowadzi dalsze badania moz-
liwosci dziatania na kolejnych etapach. Do tych obszarow
zaliczamy: regulacje bankowe, regulacje dotyczace za-
rzadzania aktywami, pozyczki papieré6w wartoSciowych
i umowy odkupu, sekurytyzacj¢ oraz pozostate podmioty
zwigzane z rownoleglym systemem bankowym.

Komisja podejmie decyzj¢ w sprawie wlasciwych dzia-
fan nastgpczych w odniesieniu do kwestii rownolegtego
systemu bankowego przedstawionych w niniejszej zielonej
ksigdze, w tym dziatan legislacyjnych, jezeli uzna to za
stosowne. Tyle z mojej strony.

Jesli mozna, poproszg teraz o zabranie gltosu pana mini-
stra, ktory uzupelni moja wypowiedz. Dzigkuj¢ bardzo.

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Mirostaw Sekula:

Dzigkuje.

Panie Przewodniczacy! Wysoka Komisjo! Szanowni
Panstwo!

W opinii rzadu Rzeczypospolitej Polskiej zielona ksigga
dotyczaca rownoleglego systemu bankowego jest doku-
mentem, ktory stanowi dobry punkt wyjscia do dalszych
analiz i prac nad sposobem ograniczenia potencjalnych
zagrozen zwiagzanych z rosnacym zakresem ustug finan-
sowych w obszarze nieuregulowanym. Rzad RP uwaza,
ze dokument odpowiednio identyfikuje obszary zjawiska
okreslonego jako shadow banking, co znaczy: dziatalnos¢
bankowa w cieniu, czyli ryzyka zwigzane z rosnaca skala
tego zjawiska oraz potencjalne kierunki oddziatywania tych
ryzyk na inne obszary sektora finansowego, na gospodarke
realng i rOwniez na poziom zaufania spoteczenstwa do
instytucji udzielajacych kredytow.

Majac na uwadze powyzsze, nalezy podkreslic, ze ze
wzgledu na duze rozbiezno$ci w sposobie regulowania
i nadzoru pomig¢dzy tradycyjnym a réwnolegtym syste-
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mem bankowym oraz ze wzglgdu na ztozono$¢ podmio-
tow 1 rodzajow dziatalnosci, a takze transgraniczny za-
kres jurysdykceji i w szczegolnosci powiazania pomiedzy
réwnoleglym a normalnym systemem bankowym, istnieje
istotne zagrozenie przenoszenia ryzyka pomigdzy tymi
systemami, a takze w ramach catego systemu finansowe-
go. Dlatego rzad przyjmuje z zadowoleniem sporzadzenie
takiej zielonej ksiggi i traktuje ja jako dobry punkt wyjscia
do opanowania zjawiska. Dzigkuje.

Przewodniczacy Piotr Gruszezynski:

Dzigkuj¢ bardzo.

Prosz¢ panstwa, Kancelari¢ Senatu, a doktadnie Biuro
Spraw Migdzynarodowych i Unii Europejskiej, reprezen-
tuje pan Andrzej Wojtowicz. Przekazuj¢ panu glos.

Analityk w Dziale Spraw Unii Europejskiej
w Biurze Spraw Mie¢dzynarodowych

i Unii Europejskiej w Kancelarii Senatu
Andrzej Waojtowicz:

Panie Przewodniczacy! Wysoka Komisjo! Szanowni
Panstwo!

Dzigkuj¢ za udzielenie mi glosu, aczkolwiek jestem
w dos¢ trudnej sytuacji, gdyz dopiero teraz zapoznatem si¢
ze wstgpnym stanowiskiem rzadu w tej kwestii. Ja rozu-
miem, ze pytanie zasadnicze brzmi, czy Wysoka Komisja
ma obecnie podstawy do przedstawienia swojego stanowi-
ska w przedmiotowej sprawie i przekazania go do Komisji
Europejskiej. Przypominam, Ze ten termin mija 1 czerwca,
czyli czasu jest stosunkowo niewiele. Charakter zielonej
ksiegi jest taki, ze prace Komisji w tym zakresie sa3 w po-
czatkowej fazie i wydaje mi sig¢, ze jest wystarczajaco duzo
czasu, zeby si¢ do tych prac wlaczy¢ w terminie pozniej-
szym. Obecnie gdybysmy chcieli dokona¢ takiej oceny
merytorycznej, no to oczywiscie trzeba by tutaj wzia¢ pod
uwagge rozne podejscia — bardziej teoretyczne i praktyczne
— ale zawsze powinno si¢ uwzglednia¢ interes narodowy.
Tutaj mamy oczywiscie podmioty polskie, ktore sa zywot-
nie zainteresowane tymi regulacjami.

Ja osobiscie obawiam si¢, ze dzialania Komisji
Europejskiej w tym zakresie sg spoznione i nieskutecz-
ne. To wida¢ na przyktadzie aktualnej sytuacji w sektorze
stricte bankowym. Problemy, ktore wystepowaty w 2007 r.,
2008 1., 2009 r. si¢ nasilaja — mowie o sektorze bankowym,
a tutaj przechodzimy na, nazwijmy to, system rownolegly —
a to moze prowadzi¢ do niechcianego arbitrazu. Swiatowi
gracze moga to wykorzysta¢. Oczywiscie sa rozne spoj-

rzenia na t¢ sprawg, ale punktem wyjscia do jakiejkolwiek
dyskusji jest doktadna analiza i zapoznanie si¢ z opinig
strony rzadowej. I sugerowatbym, zeby dopiero na tej pod-
stawie Wysoka Komisja podjeta tutaj odpowiednia decyzjg.
Dzigkuj¢ bardzo.

Przewodniczacy Piotr Gruszczynski:

Dzigkuje. Podzielam panska uwage. Mam nadzieje, ze
do naszego stanowiska swoj glos dorzuca osoby zaproszone
1 senatorowie.

Otwieram dyskusje.

Czy kto$ z panstwa chcialtby si¢ wypowiedziec?

Proszg bardzo, Panie Senatorze.

Senator Marek Martynowski:

Wtasciwie to cheiatbym tylko zadaé pytanie, dlaczego
my tak p6zno dostajemy tekst zielonej ksiegi. Widzg, ze
jest datowany na 19 marca, a do 1 czerwca mamy zgtaszac
uwagi. No to jest chyba troszeczke niepowazne.

Przewodniczacy Piotr Gruszczynski:

Podejrzewam, ze to jest pytanie do ministerstwa, tak?

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Mirostaw Sekula:

Przepraszam, nie potrafi¢ na to odpowiedzie¢, Panie
Senatorze. Postaram si¢ odpowiedzie¢ pisemnie. Dobrze?

(Senator Marek Martynowski: Dobrze.)

Dzigkuje.

Przewodniczacy Piotr Gruszcezynski:

Dzigkuje¢ za to pytanie.

Czy kto$ z panstwa chcialby si¢ jeszcze wypowiedzie¢
w tej materii? Nie.

Proszg¢ panstwa, dzigkuje za dzisiejsze spotkanie.
Uwazam, ze spotkanie w sprawie, ktora zostata tu przed-
stawiona, jest takim elementem do dalszej dyskusji. | mam
nadziej¢, ze kiedy poznamy juz pelne stanowisko rzadu,
bedzie nam latwiej przyja¢ stanowisko, ktore wyjdzie poza
te komisje. Jeszcze raz panstwu dzigkuje.

Z panami senatorami widzimy si¢ jutro, na posiedzeniu
plenarnym. Dzigkuj¢ bardzo.

(Koniec posiedzenia o godzinie 17 minut 55)
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