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w odpowiedzi na pismo z dnia 10 wrzesnia 2018 r. (znak GMS-WP-173-137/18), przekazujace
w trybie art. 4 ust. 1 pkt 5 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym
(Dz. U. z 2018 r. poz. 621, z pézn. zm.) rzadowy projekt ustawy zmianie niektorych ustaw
W zwiqzku ze wzmocnieniem nadzoru oraz ochrony inwestoréw na rynku (druk 2812) celem
przedstawienia opinii, uprzejmie prosze¢ ¢ przyjecie ponizszego stanowiska.

Jednym z najwazniejszych aspektow prawidlowego funkcjonowania organu nadzoru
nad rynkiem finansowym jest jego niezalezno$¢, gwarantujgca mu autonomiczne
podejmowanie dziatan nadzorczych, odpowiednio do identyfikowanych na rynku finansowym
zagrozefi. Projektowana ustawa, dokonujac zamierzonego wzmocnienia nadzoru nad rynkiem
finansowym, winna zatem uwzgledniaé, specyfike ustrojowej pozycji organu nadzoru, zgodnie
z migdzynarodowymi standardami w tym zakresie. Uwage na ten aspekt zwracali takze
przedstawiciele misji FSAP - Programu Oceny Sektora Finansowego, przeprowadzanej przez
Migdzynarodowy Fundusz Walutowy i Bank Swiatowy na zaproszenie Rzadu RP dla
dokonania oceny wdrozenia w Polsce Zasad Bazylejskiego Komitetu Nadzorcéw Bankowych
dotyczacych przede wszystkim organizacji nadzoru bankowego. Z tego wzgledu nalezaloby
odstapi¢ od przewidzianej w projekcie podleglosci Urzgdu Komisji Nadzoru Finansowego, jako
panstwowej osoby prawnej, Prezesowi Rady Ministrow, i zastapi¢ ten rodzaj wiezi prawnych
obecnie funkcjonujaca relacja nadzoru, zgodnie z funkcjonujacym obecnie w przepisach
ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym, projektowany przepis powinien postugiwaé sie
okresleniem ,nadzér Prezesa Rady Ministrow”, dodatkowo ,,z wylgczeniem zakresu
wiasciwosci Komisji Nadzoru Finansowego”, a wigc kwestii zwigzanych z merytorycznym
wykonywaniem nadzoru nad rynkiem finansowym. Rozwiazanie takie w pelni respektowatoby
takze uwarunkowania ustrojowe zwigzane z udzialem w skladzie Komisji Nadzoru
Finansowego Prezesa NBP lub delegowanego przez niego czlonka Zarzadu NBP oraz
przedstawiciela Prezydenta RP.
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Z perspektywy zapewnienia Komisji Nadzoru Finansowego odpowiedniego poziomu
niezaleznosci kluczowe znaczenie ma zapewnienie Urzgdowi Komisji Nadzoru Finansowego
wilasciwych mechanizméw finansowania, odpowiednio dostosowanych do nowego prawnego
statusu Urzedu i utrzymujacych zasadg, ze koszty jego funkcjonowania pokrywane sg z wplat
1 optat dokonywanych przez podmioty prowadzace dziatalno$é na rynku finansowym i objete
publicznym nadzorem sprawowanym przez Komisje Nadzoru F inansowego. Skutek
projektowanej ustawy w postaci finansowego usamodzielnienia si¢ Urzedu Komisji Nadzoru
Finansowego wobec budzetu panstwa, w oparciu o wiasne przychody, powinien zostaé
zrealizowany juz w roku 2019. Jest to rozwigzanie mozliwe do zrealizowania na gruncie
projektowanej ustawy, pod warunkiem zapewnienia Urzedowi Komisji Nadzoru Finansowego
odpowiednich $rodkéw na pierwszy kwartat funkcjonowania. Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego w obecnym statusie jednostki budzetowej wszelkie $rodki odprowadza bowiem
do budzetu panstwa i nie bedzie poczawszy od dnia 1 stycznia 2019 r. dysponowat zadnymi
srodkami umozliwiajagcymi funkcjonowanie. Problem ten rozwigzywaloby udzielenie
Urzgdowi Komisji Nadzoru Finansowego jednorazowej dotacji podmiotowej z budzetu
panstwa w szacowanej wysokosci nie mniej niz 75 min zt. Dotacja taka zapewnilaby ptynnosé
finansowa przez okres niezbedny do czasu uzyskania odpowiednich srodkéw od podmiotéw
nadzorowanych, co byloby mozliwe na przetomie I i II kwartahu, pod warunkiem wydania
nowych rozporzadzen Prezesa Rady Ministréw regulujgcych terminy dokonywania wplat przez
podmioty nadzorowane. Bioragc pod uwage spodziewane terminy wejscia w zycie
projektowanej ustawy jest to w petni wykonalne. Dotacja podmiotowa zostalaby zrefundowana
budzetowi panstwa z dochodéw, ktére Urzad uzyskatby w 2019 r. z tytulu wplat na pokrycie
kosztéw nadzoru. Uzyskane w 2019 r. $rodki stanowilyby dochéd budzetu panstwa do
wysokosci réwnowartosci udzielonej z budzetu panstwa dotacji podmiotowej. Przychody
ponad t¢ kwote stanowityby $rodki finansowe pozostajace w dyspozycji Urz¢du Komisji
Nadzoru Finansowego. Rozliczenia finansowe z budzetem w 2019 r. powinny zostaé
skonstruowane w taki spos6b, aby byty dla niego neutralne, a co za tym idzie, aby ci¢zar
kosztéw funkcjonowania nadzoru juz od pierwszego roku funkcjonowania nowych rozwigzan
ustawowych przejat bezposrednio nadzorowany rynek. Z tego wzgledu rozwigzanie to wydaje
si¢ by¢ rozwigzaniem optymalnym.

Trzecim kluczowym aspektem jest utrzymanie ciaglosci dzialania Komisji Nadzoru
Finansowego. Idze tu przede wszystkim o utrzymanie cigglosci prawnej wszelkiego rodzaju
czynnosci nadzorczych, w tym decyzji administracyjnych, wydanych przed dniem 1 stycznia
2019 r. oraz utrzymanie cigglosci wszczgtych i niezakoniczonych postepowan. Istotny wymiar
ma takze utrzymanie cigglosci petnionych funkcji przez dotychczasowych cztonkéw Komisji
1 osoby wehodzace jej skiad, tak aby rozszerzenie sktadu Komisji Nadzoru Finansowego nie
konstytuowalo na nowo organu nadzoru nad rynkiem finansowym, ale — zgodnie z celem
projektowanej ustawy — wzmacnialo wykonywanie funkcji nadzorczych. Odpowiednio
powinno to oznaczaé — i jest to zgodne z przediozonym projektem — zapewnienie cigglosci
stosunku pracy pracownikéw dzisiejszego Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego.

Odnies¢ nalezaloby si¢ takze do waznej dla funkcjonowania Komisji Nadzoru
Finansowego kwestii wymiany informacji, w tym chronionych ustawowo, z poszczegblnymi
organami panstwa. Projektowana ustawa w duzej mierze usuwa obecne bariery w tym obszarze.
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W zakresie relacji z Prezesem Rady Ministréow wprowadza jednakze rozwiazania, ktore
wymagajg korekty. W art. 10 pkt 7 projektu, w dodawanym art. 16a ustawy o nadzorze nad
rynkiem finansowym, ust. 1 wprowadzany jest przepis, ktéry skutkowa¢ bedzie obowiazkiem
przekazywania Prezesowi Rady Ministrow catoksztaltu informacji bedacych w posiadaniu
Przewodniczacego KNF i jego Zastepcow co jest w praktyce niewykonalne. Przepis ten
nalezalby doprecyzowaé w ten sposob, ze informacje te przekazywane beda na zadanie Prezesa
rady Ministréw lub z wlasnej inicjatywy Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego.
W ten spos6b obowiazek przekazywania informacji zostanie ograniczony do zakresu
rzeczywistych potrzeb Prezesa Rady Ministréw, a przy tym zapewniona zostanie mozliwo$¢
efektywnej komunikacji takze ze strony Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego.

Wskaza¢ nalezy takze na wybrane dodatkowe kwestie regulacyjne, ktére powinny
znalez¢ si¢ w projekcie.

Pierwsza z tych kwestii to zmiana dotyczaca trybu kontroli i uprawnien kontrolnych
Komisji Nadzoru Finansowego wobec bankéw w zakresie czynnosci, o ktérych mowa
w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Czynnosci kontrolne w tym
zakresie powinny by¢ na podstawie przepisow regulujacych zasady i tryb kontroli wobec
podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ na rynku kapitatowym. Podmioty $wiadczace ustugi na
rynku kapitalowym podlegaja kontroli zgodnie z ustawg z dnia 29 lipca 2005 r. 0 nadzorze nad
rynkiem kapitalowym. Opisany w niej catosciowy tryb kontroli zostat zaprojektowany w celu
przeprowadzania skutecznej i wielokierunkowej kontroli podmiotéw nadzorowanych. Nalezy
zwrdci¢ uwagg, iz dyrektywa MiIFID, a w szczeg6lnosci pakiet regulacji MiFID 11 stawiaja
firmy inwestycyjne oraz banki dziatajace na podstawie art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, przed szczegblnym wyzwaniem dostosowania sie do
zmieniajgcego si¢ srodowiska regulacyjnego, co powinno skutkowaé adekwatnym poziomem
kontroli ze strony Komisji Nadzoru Finansowego. W obecnej formie inspekcje bankowe
odbywajg si¢ na podstawie ustawy Prawo bankowe i ustawy - Prawo przedsicbiorcéw, a takze
prowadzone sa w oparciu o tryb uregulowany uchwata Komisji Nadzoru Finansowego
nr 312/2012, ktéry jest istotnie odmienny od trybu kontroli przewidzianego do kontroli firm
inwestycyjnych.  Jednak srodki nadzorcze i uprawnienia kontrolne Komisji Nadzoru
Finansowego w zakresie prowadzenia inspekcji dzialalnoéci bankéw na podstawie art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w obecnej formie sg niewystarczajace do
pelnego, w poréwnaniu z trybem przewidzianym ustawa o nadzorze nad rynkiem kapitatlowym,
ustalenia rzeczywistego sposobu prowadzenia dziatalnosci i weryfikacji jej zgodnosci
z regulacjami MiFID oraz MiFID II. W centrum regulacji dyrektyw MiFID jest bowiem przede
wszystkim ochrona klienta detalicznego jako nieprofesjonalnego uczestnika rynku.
W kontaktach z firmg inwestycyjna lub bankiem prowadzacym dziatalno$é na podstawie art.
70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, klient powierza swoje $rodki finansowe
oraz podejmuje decyzje inwestycyjne w przekonaniu, ze instytucja zaufania publicznego, ktérej
licencjonowana dziatalno$¢ jest regulowana i nadzorowana, bedzie $wiadczyla ushugi
i realizowala czynnosci w oparciu o swoja wiedz¢ zawodowa oraz przy uwzglednieniu
najlepszego interesu swojego klienta. Organ nadzoru powinien zatem posiadaé adekwatne
$rodki do skutecznego prowadzenia swoich dziatan kontrolnych.



Tryb i zakres kontroli uregulowany w ustawie o nadzorze nad rynkiem kapitalowym
jest $cisle dostosowany do weryfikacji wymogow wynikajacych z ww. aktow prawnych, a tym
samym jest on wlasciwy i skuteczny do prowadzenia kontroli nad podmiotami, ktérych dotycza
obowiazki nalozone pakietem MiFID II. Za powyzszym rozwigzaniem przemawia:

1) szybkos¢ i skutecznos¢ trybu przewidzianego w ustawie o nadzorze nad rynkiem
kapitalowym

2) szersze uprawnienia zaréwno Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego, jak
i kontroleréow;

3) spdjnos¢ trybu kontroli bankéw prowadzacych dziatalno$¢ maklerskg w charakterze
firmy inwestycyjnej oraz bankéw prowadzacych dziatalno$é na podstawie art. 70 ust. 2 ustawy
0 obrocie, $wiadczacych tozsame ustugi i podlegajacych tozsamym wymogom regulacyjnym
MIFID;

4) wiedza i doswiadczenie Urzgdu Komisji Nadzoru Finansowego w zakresie
stosowania rozwigzan wynikajacych z trybu kontroli przewidzianego w ustawie o nadzorze nad
rynkiem kapitatlowym, poparte wypracowanym opiniami prawnymi Urzedu;

5) zniesienie sytuacji arbitrazu regulacyjnego w zakresie uprawnien kontrolnych
Komisji Nadzoru Finansowego wobec firm inwestycyjnych i bankéw dzialajacych na
podstawie art. 70 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a co za tym idzie —
sposobu badania i oceny dziatan realizowanych przez te kategorie podmiotow, ktére w istocie
opierajg si¢ na tych samych przepisach dyrektywy MIFID i MiFID II.

Co istotne, rozwigzanie takie nie bgdzie powodowaé wylaczenia bankoéw prowadzacych
takg dziatalno$¢ z dotychczasowego trybu inspekcyjnego, ktéorym bedg poddawane zgodnie
z obecnymi praktykami nadzorczymi dia bankow w zakresie nadzoru ostroznosciowego.

Kolejna kwestia wymagajaca uregulowania zwigzana jest z tym, Ze przepisy ustawy
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi nie
regulujg w spos6b wyczerpujacy sposobu funkcjonowania zgromadzenia inwestorow, w tym
kwestii dotyczacych jego zwolywania oraz podejmowania uchwal. Szczegétowe zagadnienia
zwigzane ze zwolywaniem (np. miejsce ogloszen, ich tres¢) oraz podejmowaniem uchwat
(np. wigkszos¢ niezbedna do podjecia uchwat — w przypadkach gdy ustawa jej nie przesadza
lub tez gdy postanowiono o wprowadzeniu surowszych wymogéw w stosunku do
przewidzianych w ustawie) powinny wynika¢ ze statutu funduszu. W zwigzku z tym jest
uzasadnione pozostawienie w tresci przepisu art. 143 ustawy o funduszach inwestycyjnych (...)
obecnego ust. 2 stanowigcego, iz sposob i warunki zwotania zgromadzenia inwestoréw oraz
podejmowania uchwat okresla statutu funduszu.

Dodatkowo, w zwiazku z przyznaniem w projektowanej ustawie KDPW SA nowych
kompetencji, ktére zgodnie z projektem wejda w zycie badz 14 dni od jej ogloszenia lub od
dnia 1 stycznia 2019 r. niezb¢dne bg¢dzie zatwierdzenie przez Komisje zmian regulaminu
KDPW SA w zwiagzku z nowymi kompetencjami. W zwigzku z powyzszym niezbedne jest
uzupelnienie projektowanej ustawy o przepis przejSciowy zapewniajagcy Komisji Nadzoru
Finansowego odpowiedni termin na postgpowania administracyjnego w przedmiocie
zatwierdzenia zmian regulaminu KDPW SA, ktére wymaga uzyskania opinii Prezesa NBP.
W ocenie Komisji Nadzoru Finansowego termin dwoch miesi¢cy na dostosowanie regulaminu



KDPW do przepiséw zmienionej ustawy o obrocie instrumentami finansowymi jest terminem
wystarczajacym.

Podnies¢ nalezy takze kwestie skutkéw jakie moze wywotaé zmiana projektowana
w art. 5 w zakresie przepiséw ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach
hipotecznych (zmiana art. 6 tejze ustawy) polegajaca na wprowadzeniu obowigzkowej
dematerializacji listow zastawnych, oraz analogiczna zmiana projektowana w art. 13 w zakresie
zmiany przepiséw art. 8 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach, ktéra wprowadza
zakaz formy dokumentu dla obligacji. Zrozumiaty jest cel projektowanej nowelizacji w tym
zakresie, pozwala on bowiem identyfikowaé zaangazowanie poszczegélnych podmiotéw
W emisje papieréw wartosciowych, ktore dotychczas nie podlegaly obowigzkowej
dematerializacji. Nalezy jednak wskaza, ze skutkiem tak zaprojektowanej nowelizacji byloby
uniemozliwienie emisji listow zastawnych lub obligacji na obce rynki, w przypadku gdy jako
macierzysty wskazywany bytby depozyt papierow warto$ciowych panstwa, w ktérym
przeprowadzana jest emisja listéw zastawnych lub obligacji. Tym samym nowelizacja w tym
zakresie moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ emisyjna na rynkach zagranicznych.

Przedstawiajac powyzsze stanowisko odnosnie projektu ustawy jednoczesnie zmuszony
Jestem zaznaczy¢, ze bardzo szybkie tempo prac legislacyjnych, podyktowane zamiarem
wprowadzenia zmian ustawowych z poczatkiem najblizszego roku budzetowego, w kontekscie
zakresu i charakteru projektowanych zmian, odnoszacych si¢ w duzej mierze do zmiany statusu
prawnego i zasad funkcjonowania polskiego organu nadzoru nad rynkiem finansowym, rodzi
ryzyko uchwalenia przepisow niespojnych lub niekompletnych, zwlaszcza w odniesieniu do
ustaw regulujacych zasady nadzoru w poszczegdlnych sektorach rynku finansowego.

Majgc powyzsze na wzgledzie zwracam sie z prosba o umozliwienie udziahu
przedstawicieli Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego w pracach legislacyjnych na etapie
parlamentarnym, na forum sejmowej Komisji Finanséw Publicznych. Pozwoli to
przedstawienie szczegblowych uwag do poszczegélnych przepiséw, przedlozony projekt
ustawy wymaga bowiem szeregu uscislen o charakterze legislacyjnym.

Marek Chrzanowski
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‘B’iorqc pod uwage zakres projektowanych zmian zawartych w opiniowanym Projekcie i ich
doniostos¢ dla sektora bankowego, KZBS ponizej przedstawia uwagi odnosnie, naszym zdaniem,
najwazniejszych z nich.

Jak wynika z samej nazwy Projektu ustawy, ma ona na celu wzmocnienie nadzoru oraz ochrony
interesOw inwestor0w na rynku finansowym. Z uzasadnienia Projektu wynika z kolei, ze
przedmiotowy dokument zostal przygotowany w celu zmiany sposobu finansowania Komisji
Nadzoru Finansowego oraz Urzgdu Komisji Nadzoru Finansowego, zapewnienia lepszej
koordynacji polityki parstwa wobec rynku finansowego oraz wczesniejszej identyfikacji
zwigzanych z jego funkcjonowaniem zagrozen, a tym samym zagwarantowanie bezpieczenstwa
inwestoréw szeroko rozumianych interesariuszy systemu finansowego.

Analiza projektowanych rozwiazan prowadzi jednak do wniosku, ze planowane zmiany w
pierwszym rzgdzie moga wplyna¢ w znaczacy sposob na koszty funkcjonowania tego organu oraz
generowa¢ utrudnienia dla instytucji finansowych, w tym bankéw. Projekt nie zawiera tez
systemowych rozwigzan, ktére w sposéb kompleksowy moglyby czynié¢ Urzad bardziej otwarty
zjawisku nowych trendéw, w tym nowych trendéw w technologii i modelach biznesowych w
dziedzinie szeroko rozumianych ustug finansowych. Potegowane jest natomiast wrazenie wigkszej

restrykcyjnosci wobec rynku.

Ponizej uwagi odnosnie najbardziej znaczacych z projektowanych zmian.

1. Projekt przewiduje zniesienie obecnie istniejgcej KNF i likwidacje UKNF oraz utworzenie w ich
miejsce UKNF, jako panstwowej osoby prawnej i KNF, jako organu UKNF. W uzasadnieniu
Projektu wskazano, ze Urzad jako pafistwowa osoba prawna uzyska niezaleznos¢ w dysponowaniu
posiadanymi funduszami, co pozwoli na lepsze wykorzystanie dostepnych $rodkéw na biezace
potrzeby Urzgdu. W celu sfinansowania dziatania Urzedu podmioty nadzorowane beda wnosié
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skladki i optaty bezposrednio na rachunek Urzedu. Wskazaé nalezy, ze mimo, iz autorzy Projektu
przewidzieli utrzymanie obecnej struktury organizacyjnej UKNF w ramach nowego UKNF, to i tak
likwidacja Komisji i Urzgdu oraz utworzenie nowego Urzedu bez watpienia pociggnie za sobg
okreslone koszty. Jako, ze podmioty nadzorowane ponoszg koszty w wysoko$ci zapewniajace;j
skutecznos¢ sprawowania nadzoru przez KNF, koszty zwigzane z planowanymi zmianami, w tym
wszystkie koszty administracyjne, zostang w cato$ci pokryte przez nadzorowane podmioty, w tym

banki. Mozna zatem spodziewa¢ si¢ podwyzszenia kwoty wplat na ich pokrycie od bankéw.

2. W Projekcie przewidziano utworzenia Funduszu Edukacji Finansowej i powotanie Rady Edukacji
Finansowej. Nie kwestionujac koniecznosci prowadzenia edukacji spoteczefistwa w zakresie zasad
funkcjonowania rynku finansowego i ryzyk z nim zwigzanych, tworzenie odrebnego Funduszu oraz
powolywanie dodatkowego organu w postaci Rady, wydaje sie by¢ rozwigzaniem nie do kofica
przekonujacym. Pociagnie natomiast za sobg koszty zwigzane z organizacjg i dzialaniem Funduszu
oraz obstuga Rady. Co prawda, Projekt precyzuje zrédia finansowania Funduszu, nie mniej jednak
niewatpliwie rozbudowa administracji KDPW, niezbedna do zapewnienia sprawnego dziatania
Funduszu i Rady bedzie generowaé dodatkowe koszty. Swiadczy o tym chociazby postanowienie
Projektu ustawy zmieniajace art. 146 ¢ ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, zgodnie z
ktérym koszty prowadzenia Funduszu bedzie ponosi¢ KDPW, ktéry bedzie mégl na poczet pokrycia
kosztow zatrzymaé 3 % przychodéw Funduszu. Wydaje sig, ze funkcje jakie peini¢ ma Fundusz i

Rada moglyby by¢ realizowane w ramach obecnie istniejacej struktury administracyjne;j.

3. Zaré6wno w ustawie o nadzorze nad rynkiem kapitalowym (art. 29 ust.1), jak i w ustawie o
nadzorze nad rynkiem finansowym (art. 18 i) czas trwania kontroli prowadzonej w nadzorowanym
podmiocie wydluzono z 6 do 12 miesiecy. Uzasadnienie dla tak znacznego, dwukrotnego
wydluzenia terminu nie zostalo w Projekcie przedstawione. Natomiast tak dlugi termin trwajgcej
kontroli moze budzi¢ obawy zar6wno z punktu widzenia utrudnien w normalnym funkcjonowaniu
kontrolowanego podmiotu, a w szczeg6lnosci malych podmiotéw rynku finansowego, jak i
kosztéw zwigzanych z kontrolg. Na marginesie tylko trzeba wspomnie¢, ze powyzsza zmiana jest
szczegllnie zadziwiajaca biorac pod uwage fakt, ze wydaje si¢, ze celem zmian w nadzorze nad
instytucjami finansowymi powinno by¢ m.in. zapewnienie sprawniejszego nadzoru, czemu

wydluzenie terminu kontroli zdaje si¢ w spos6b oczywisty przeczyé.

4. Podobna uwaga dotyczy réwniez zmiany w ustawie o nadzorze nad rynkiem kapitatowym,
polegajacej na wydtuzenia z 48 do 96 godzin blokady rachunkéw w przypadku uzyskania przez

UKNF informacji, ze transakcja dokonana lub ktora ma zosta¢ dokonana moze mieé zwigzek z
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popelnieniem przestgpstwa okre§lonego w art. 181 — 183 ustawy o obrocie instrumentami

finansowymi. Uzasadnienie dla tej drastycznej zmiany nie jest znane.

5. Projekt przewiduje réwniez zwigkszenie do dziewigciu liczby cztonkéw KNF. W Komisji
zasiada¢ bgdg dodatkowo: przedstawiciel Prezesa Rady Ministréw, przedstawiciel Prezesa UOKIK,
przedstawiciel Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, przedstawiciel ministra — czlonka Rady
Ministrow wlasciwego do spraw koordynowania stuzb specjalnych, z tym, ze trzej ostatni nowi
cztonkowie uczestniczy¢ bgda w posiedzeniach Komisji wytacznie z glosem doradczym. O ile w
pelni uzasadnionym wydaje si¢ rozszerzenie Komisji o przedstawiciela Prezesa Rady Ministrow
czy BFG, to juz udzial w Komisji przedstawiciela ministra — czlonka Rady Ministréw wiasciwego
do spraw koordynowania shuzb specjalnych wydaje si¢ niepokojace i trudne do uzasadnienia
lakonicznie brzmigcymi i wielce ,,pojemnymi” wzgledami bezpieczefistwa Pafistwa. Juz obecnie,
na podstawie ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym, KNF posiada odpowiednie uprawnienia
w tym zakresie, pozwalajace na adekwatne dzialania w przypadku stwierdzanych naduzyé.

W zwiazku z rozszerzeniem sktadu Komisji wzrést takze krag podmiotéw oraz oséb majacych
dostep do informacji, w tym chronionych, bedacych w posiadaniu KNF. Poza dotychczas
uprawnionymi podmiotami, na podstawie projektowanych zmian, informacje beda wymieniane
takze pomigdzy KNF a Kancelaria Prezesa Rady Ministréw, Bankowym Funduszem
Gwarancyjnym, Urzgdem Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, Agencja Bezpieczenstwa
Wewngtrznego, Agencja Wywiadu, Stuzba Kontrwywiadu Wojskowego, Shizba Wywiadu
Wojskowego oraz Centralnym Biurem Antykorupcyjnym. Informacje beda mogly byé takze
przekazywane przez czlonkéw Komisji pracownikom ww. organéw w celu przygotowania np.
opinii. Okreslenie tak szerokiego krggu osob, ktére bedg miaty dostep do informacji objetych
pracami Komisji budzi¢ musi niepokdj, szczegdlnie biorac pod uwage fakt, ze krag ten w duzej
mierze poszerza si¢ o organy zwigzane z ochrong pafistwa a nie z rynkami finansowymi czy

gospodarkg panstwa, nadajac KNF w istocie charakter instytucji §ledczej.

6. Kolejng istotng z projektowanych zmian jest wprowadzenie obligatoryjnej dematerializacji
obligacji korporacyjnych, certyfikatéw inwestycyjnych emitowanych przez fundusze inwestycyjne
zamknigte oraz listéw zastawnych, niezaleznie od tego, czy byly przedmiotem oferty publicznej
oraz czy sa przeznaczone do obrotu w jakimkolwiek systemie obrotu. Instrumenty te bedg podlegaty
obowiagzkowej rejestracji w depozycie papieréw warto$ciowych, na zasadach obowiazujacych
obecnie dla publicznych papieréw warto$ciowych i obligacji skarbowych. Rozwiazanie takie,

szczegllnie w zakresie obligacji korporacyjnych, powinno naszym zdaniem zostaé bardzo starannie
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przemyslane. Obligacje korporacyjne stanowig czesto alternatywne dla kredytu zrodlo pozyskania
finansowania rozwoju lub w okreslonych sytuacjach, kapitatu przez sp6iki. Emisja obligacji jest
czgsto prowadzona w ofercie niepublicznej, skierowanej do ograniczonego kregu inwestoro6w. Ten
sposéb pozyskania srodkéw przez podmioty gospodarcze staje si¢ coraz popularniejszy.
Wprowadzenie przymusowej dematerializacji i rejestracji obligacji korporacyjnych spowoduje
wzrost formalizmu i kosztéw z tym zwigzanych, a co za tym idzie moze spowodowaé ograniczenie
rozwoju tego segmentu rynku. Z drugiej strony rodzi si¢ pytanie o mozliwo$¢ zagwarantowania
odpowiedniego poziomu bezpieczefistwa z punktu widzenia technologii obstugujacych
dematerializacj¢. Rownie waznym wydaje si¢ by¢ pytanie o kwestie zgodnosci zabiegu
dematerializacji z postanowieniami np. kodeku spétek handlowych, nie wymienionych posréd
aktéow podlegajacych zmianom w trybie projektowanej ustawy. Natomiast bez watpienia
proponowane rozwigzanie, w szczeg6lnosci system rejestracji w KDPW, pozwoli KNF pozyskaé

szczegblowe informacje na temat wszystkich emitowanych niepublicznych papieréw dtuznych.

7. Art. 19c. 1. Projektu przewiduje, iz roczne sprawozdanie finansowe Urzedu Komisji podlega
badaniu przez firme audytorskg. Zastanawia w tym kontekscie propozycja obcigzenia Prezesa Rady
Ministrow dokonywaniem corocznie wyboru firmy audytorskiej dla tej czynnosci. Takze
watpliwosci moze budzi¢ pozostawienie (w pkt.3) bez rozstrzygniecia, jaki tryb nalezaloby
zastosowa¢ w przypadku gdy sporzadzone przez Komisje roczne sprawozdanie finansowe Urzedu
Komisji, przekazane wraz ze sprawozdaniem z badania Prezesowi Rady Ministr6w, nie zostanie
zatwierdzone, albowiem Projekt przewiduje przekazanie ministrowi wlasciwemu do spraw
instytucji finansowych w terminach okreslonych w przepisach wydanych na podstawie art. 41 ust.
2 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych, jedynie sprawozdania zatwierdzonego

przez Prezesa Rady Ministrow.
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Do wiadomosci:
1) Pan Piotr Nowak, Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Finanséw

2) Pan Andrzej Szlachta, Przewodniczacy Komisji Finanséw Publicznych
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w uzupetnieniu do przekazanej pismem z dnia 20 wrzesnia 2018 r. o sygnaturze PIU 1112/2018 opinii
do rzagdowego projektu ustawy o zmianie niektérych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem nadzoru oraz
ochrony inwestoréw na rynku finansowym (sygnatura Kancelarii Sejmu: GMS-WP-173-237/18) Polska
Izba Ubezpieczeri uprzejmie przedstawia dodatkowe spostrzezenia i propozycje zaktadéw ubezpieczen

dotyczace funkcjonowania nadzoru finansowego.

Zgodnie z art. 365 ustawy z dnia 11 wrze$nia 2018 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
Komisja Nadzoru finansowego moze wydawac rekomendacje skierowane do zaktadéw ubezpieczen
i zaktadow reasekuracji. Analogiczne regulacje zawiera prawo bankowe. Istotnym punktem dla
usprawnienia funkcjonowania catego sektora finansowego bytby udziat przedstawiciela rynku na
posiedzeniu Komisji podczas dyskusji nad wytycznymi lub rekomendacjami dla rynku poprzedzajacej
wydanie tych rekomendaciji. Powyzsze umozliwitoby wspéine wypracowanie regulacji dotyczacych
podmiotéw rynku finansowego i zapewnito przedstawienie stanowiska rynku bezposrednio na

posiedzeniu Komisji Nadzoru Finansowego.

Wainym elementem, usprawniajacym funkcjonowanie podmiotéw nadzorowanych, bytoby skrécenie
dtugosci prowadzonych postepowari przez UKNF oraz odformalizowanie procedur, np. poprzez szersze
dopuszczenie dokumentacji w formie elektronicznej. W tej sytuacji, z punktu widzenia podmiotéw
nadzorowanych, proces naprawczy oraz wdrozenie rekomendacji organu nadzoru nastepowatoby
sprawniej i szybciej - co ma ogromne znaczenie dla bezpieczeristwa funkcjonowania na rynku

finansowym.

Jednoczesnie, majac na uwadze system naktadania kar na podmioty nadzorowane w zakresie naruszen

zapiséw art. 14 ust. 1-3 ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obowigzkowych,
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Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych,
w zwigzku ze stwierdzeniem przypadkéw opéznieri w przyznaniu i wyptacie odszkodowania, nalezatoby
rozwazy¢ wiekszg transparentno$¢ procesu decyzyjnego w przedmiocie wysokoéci kar

i proporcjonalnosci wysokosci naktadanych kar do wykazanych naruszen przepiséw

W odniesieniu do projektowanych zmian prawnych w zakresie obrotu instrumentami dtuznymi w
sposdb zmaterializowany nalezy rozwazy¢ propozycje ograniczenia obligatoryjnej dematerializacji do
obligacji, w ktérych warto$¢ nominalna jednej obligacji nie przekracza kwoty 50.000 Euro. Pozwolitoby
to z jednej strony na wiekszg kontrole obligacji, ktére obejmowane s3 przez podmioty
nieprofesjonalne, ale nie tworzytoby dodatkowych barier w obrocie dla podmiotéw profesjonalnych.
Podmioty profesjonalne, tj. obejmujagce obligacje o znacznej wartosci, korzystaja z pomocy
specjalistow przy transakcjach iindywidualnie negocjuja warunki emisji, w tym zabezpieczenia
obligacji. Jest to istotne dla zaktadéw ubezpieczert w dwéch aspektach, poniewaz z jednej strony

emitujg obligacje, a z drugiej nabywajg je w ramach dziatalnosci lokacyjne;j.

Andrzej Maciqzek
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