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W zwiazku z przekazaniem rzadowego projektu ustawy o zmianie
niektorych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem nadzoru oraz ochrony in-
westorow na rynku finansowym (druki sejmowe 2812 i 2863) do dalszych
prac w senackiej Komisji Budzetu i Finanséw Publicznych, Stowarzyszenie
Emitentéw Gietdowych w zataczeniu do niniejszego pisma przesyta uwagi
do ww. projektu z prodbq o ich uwzglednienie na dalszym etapie prac legi-
slacyjnych w Senacie.

Z powazaniem,
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Zatgcznik nr 1: Uwagi SEG do projektu ustawy o zmianie niektérych ustaw
w zwigzku ze wzmocnieniem nadzoru oraz ochrony inwestoréw na rynku
finansowym.
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Uwaga nr 1:
W art. 15 pkt 5 proponuje sie zmieni¢ brzmienie art. 43d ust. 3

Obecne brzmienie:

»3. W posiedzeniach Rady Edukacji Finansowej mogq uczestniczyé, z gto-
sem doradczym, przedstawiciele izb gospodarczych zrzeszajacych podmio-
ty rynku finansowego.”

Proponowane brzmienie:

»3. W posiedzeniach Rady Edukacji Finansowej mogq uczestniczyé, z gto-
sem doradczym, przedstawiciele reprezentatywnych instytucji skupia-
jacych poszczegdlne grupy uczestnikow rynku finansowego.”

Uzasadnienie:

W pracach Rady Edukacji Finansowej z gtosem doradczym powinny
uczestniczy¢ wszystkie reprezentatywne instytucje skupiajace poszczegdl-
ne grupy uczestnikow rynku finansowego, nie zas tylko te, ktére funkcjo-
nujq w formie prawnej izby gospodarcze;j.

Uwaga nr 2:
W art. 9 pkt 3 proponuje sie nada¢ nowe brzmienie

Obecne brzmienie:
»3) W art 4 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

»2. Urzad Komisji przedstawia Prezesowi Rady Ministréw coroczne
sprawozdanie ze swojej dziatalnosci oraz dziatalnosci Komisji w terminie
do dnia 31 lipca nastgpnego roku. Sprawozdanie jest jawne i obejmuje w
szczegolnosci zestawienie poniesionych w roku budzetowym kosztéow, w
podziale na obszary nadzoru okreslone w art. 1 ust. 2 oraz kosztéw admi-
nistracyjnych.”

Proponowane brzmienie:
»3) w art 4 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

»2. Urzad Komisji przedstawia Prezesowi Rady Ministréow coroczne
sprawozdanie ze swojej dziatalnosci oraz dziatalnosci Komisji w terminie
do dnia 31 lipca nastgpnego roku. Sprawozdanie jest jawne i obejmuje w
szczegolnosci zestawienie poniesionych w roku budzetowym kosztow, w
podziale na obszary nadzoru okreslone w art. 1 ust. 2 oraz kosztéow admi-
nistracyjnych. Sprawozdanie to zawiera opinie instytucji reprezen-
tujacych grupy uczestnikéw rynku, ktére finansuja funkcjonowa-
nie Urzedu”

Uzasadnienie:

Sprawozdanie Urzedu Komisji nie zawierajace komponentu oceny ze stro-
ny uczestnikéw rynku nie bedzie wystarczajagco miarodajne, gdyz nie be-
dzie zawieraC oceny merytorycznej, dokonywanej przez ekspertéw funk-



cjonujacych na rynku finansowym, w sposob obiektywny (przez wszyst-
kich najwazniejszych interesariuszy).

Uwaga nr 3:
W art. 9 pkt 4 lit. a proponuje sie nada¢ nowe brzmienie

Obecne brzmienie:
»a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. W sktad Komisji wchodzg Przewodniczacy, dwdch Zastepcéw
Przewodniczgacego i dziewieciu cztonkow.”

Proponowane brzmienie:
a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. W sktad Komisji wchodzg Przewodniczacy oraz pieciu Zastepcow
Przewodniczacego odpowiedzialnych odpowiednio za poszczegdine obszary
dziatania Komisji tj. nadzér nad sektorem bankowym, nadzér nad rynkiem
kapitatowym, nadzér nad sektorem ubezpieczeniowym, nadzér nad sekto-
rem emerytalnym oraz dziatalno$¢ w zakresie rozwoju rynku finansowe-
go.”

Uzasadnienie:

Waga decyzji podejmowanych przez Komisje w petni uzasadnia powierze-
nie ich ciatu kolegialnemu, jednak bardzo istotne jest, aby ciato to skom-
ponowane byto z oséb dysponujacych odpowiednig wiedzg i dodwiadcze-
niem. Doswiadczenie to w wystarczajagcym stopniu mozna nabyc¢ jedynie
uczestniczac w biezacych pracach nadzorczych, w zwigzku z czym w skitad
Komisji wchodzi¢ powinny wytacznie osoby zatrudnione w Urzedzie i od-
powiedzialne za poszczegdlne obszary nadzoru. Dodatkowo zasadnym wy-
daje si¢ uzupetnienie sktadu Komisji o osobe odpowiedzialng za rozwdj
polskiego rynku finansowego.

Dzigki takiemu rozwigzaniu Cztonkowie Komisji mogliby sie skupi¢ jedynie
na swej dziatalnosci nadzorczej, a kwestie zwigzane z koniecznoscig wy-
miany informacji pomiedzy Komisjg, a innymi organami administracji cen-
tralnej powinny zostac rozwigzane poprzez bilateralne ustalenia.

Uwaga nr 4:
Uwaga w zwigzku z uwagg nr 3 - usuniecie art. 9 pkt 4 lit. b-c

Obecne brzmienie:

~b) w ust. 2 w pkt 4 kropke zastepuje sie $rednikiem i dodaje sie pkt 5-8
w brzmieniu:

»5) przedstawiciel Prezesa Rady Ministrow;

6) przedstawiciel Bankowego Funduszu Gwarancyjnego;

7) przedstawiciel Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw:

8) przedstawiciel ministra - cztonka Rady Ministréw wiasciwego do spraw
koordynowania dziatalnosci stuzb specjalnych, a jezeli nie zostat wyzna-
czony - przedstawiciel Prezesa Rady Ministrow.”,



c) dodaje sie ust. 5 w brzmieniu:
»5. Cztonek Komisji, o ktérym mowa w ust. 2 pkt 6-8, uczestniczy w
posiedzeniach Komisji wytacznie z gtosem doradczym.”

Proponowane brzmienie:
Usuniecie powyzszych punktow.

Uzasadnienie:

Waga decyzji podejmowanych przez Komisje w petni uzasadnia powierze-
nie ich ciatu kolegialnemu, jednak bardzo istotne jest, aby ciato to skom-
ponowane byto z oséb dysponujacych odpowiednia wiedza i doéwiadcze-
niem. Doswiadczenie to w wystarczajacym stopniu mozna nabyc¢ jedynie
uczestniczac w biezgcych pracach nadzorczych, w zwigzku z czym w sktad
Komisji wchodzi¢ powinny wylacznie osoby zatrudnione w Urzedzie i od-
powiedzialne za poszczegdlne obszary nadzoru. Dodatkowo zasadnym wy-
daje sie uzupetnienie sktadu Komisji o osobe odpowiedzialng za rozwdj
polskiego rynku finansowego.

Dzigki takiemu rozwigzaniu Cztonkowie Komisji mogliby sie skupic¢ jedynie
na swej dziatalnosci nadzorczej, a kwestie zwigzane z koniecznoscig wy-
miany informacji pomiedzy Komisjg a innymi organami administracji cen-
tralnej powinny zostac rozwigzane poprzez bilateralne ustalenia.

W szczegdlnosci niekorzystne dla dalszego rozwoju polskiego rynku kapi-
tatowego bytoby rozszerzenie sktadu Komisji o przedstawiciela Prezesa
Rady Ministrow i o ministra-koordynatora stuzb specjalnych. W tym pierw-
szym przypadku rodzi to ryzyko postrzegania obnizenia poziomu niezalez-
nosci organu nadzoru. W drugim przypadku sprawa jest jeszcze bardziej
skomplikowana, gdyz chodzi nie tylko o ryzyko postrzegania zaangazowa-
nia stuzb w funkcjonowanie rynku, ale takze o zawarte w regulacjach zale-
cenia dotyczace wspodtpracy z organem nadzoru. Z perspektywy zagra-
nicznych uczestnikow rynku wspétpraca z organem nadzoru moze by¢
jednak postrzegana jednoczesnie jako wspoipraca ze stuzbami obcego
panstwa, co rodzi¢ moze wiele negatywnych konsekwencji, a przede
wszystkim przyczyniac sig do odptywu zagranicznych uczestnikéw rynku.

W przypadku braku akceptacji niniejszej zmiany konieczne bytoby zmody-
fikowanie Oceny Skutkéw Regulacji — szczegéty ponizej.

Konieczne zmiany w Ocenie Skutkéw Regulacii:

° Str. 4, w zakresie ,W ujeciu niepienieznym”, dot. duzych przedsie-
biorstw nalezy dodac¢ uzupetnienie o tresci:

~Obnizenie mozliwosci finansowania duzych przedsiebiorstw wskutek
przewidywanego odptywu inwestoréw zagranicznych w wyniku zmniejsze-
nia niezaleznosci KNF i zwigzanej z tym erozji poczucia bezpieczeristwa
rynku.”

° Str. 4, w zakresie ,W ujeciu niepienieznym”, dot. sektora mikro-,
matych i srednich przedsiebiorstw nalezy doda¢ uzupetnienie o treéci:



~Obnizenie mozliwosci finansowania matych przedsiebiorstw = wskutek
zwigkszonych potrzeb finansowych duzych przedsiebiorstw, ktére nie bedg
mogty byC zaspokojone przez inwestoréw zagranicznych.”

° Str. 4, w zakresie ,Niemierzalne”, dot. ,gospodarka” nalezy dodac
zmienic tresé:

Obecne brzmienie: '

»Projektowane rozwigzania maja na celu zapewnienie skuteczniejszego
nadzoru nad rynkiem finansowym w Polsce, miedzy innymi poprzez zapew-
nienie niezaleznosci finansowania KNF oraz lepsza wspétprace organdw
panstwa w odniesieniu do rynku finansowego. W diuzszym okresie czasu
zapewni to lepszg konkurencyjnos¢ na rynku finansowym.”

Proponowane brzmienie:

»Projektowane rozwigzania ograniczg skutecznos$¢ nadzoru nad rynkiem fi-
nansowym w Polsce, miedzy innymi poprzez ograniczenie niezaleznosci KNF
oraz poprzez zwigkszenie wptywu osob niezaangazowanych w biezaca prak-
tykg nadzorcza na podejmowanie kluczowych decyzji w odniesieniu do ryn-
ku finansowego. W dtuzszym okresie czasu ograniczy to konkurencyjnosé
na rynku finansowym.”

Uwaga nr 5:
W art. 9 po punkcie 6 proponuje sie dodac pkt 7, a co za tym idzie zmienié¢
odpowiednio numeracje punktéow w tym artykule.

Proponowane brzmienie:

»7) W art. 11 dodaje sie ust. 6b w brzmieniu:

~6b. W przypadku wniosku o ponowne rozpatrzenie sprawy w postepowa-
niu administracyjnym prowadzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego
uczestniczg instytucje skupiajace uczestnikow rynku kapitatowego, ktére
majg interes prawny w danej sprawie.”

Uzasadnienie:

Majac na wzgledzie, iz celem proponowanej nowelizacji ustawy jest pod-
niesienie jakosci nadzoru nad rynkiem finansowym, Stowarzyszenie Emi-
tentéw Gietdowych proponuje wdrozenie mechanizmu pozwalajacego na
lepszq alokacje zasobow Urzedu do najwazniejszych naruszen przepisow.
Najbardziej poszkodowani w przypadku naruszen przepiséw na rynku fi-
nansowym sg uczciwi uczestnicy tego rynku. Dlatego udziat ich przedsta-
wicieli w procedurze nakfadania sankcji spowoduje, iz postepowania pro-
wadzone beda w odniesieniu do najwazniejszych naduzy¢, nie zaé w przy-
padkach, kiedy doszto do formalnych naruszen, ale nie wigzato sie to ze
szkodg dla uczestnikédw rynku. W ten sposéb zasoby Urzedu alokowane
bedg w kierunku podniesienia jakosci nadzoru poprzez zwalczania najpo-
wazniejszych naduzy¢, co przyczyni sie do podniesienia bezpieczenstwa
polskiego rynku finansowego.



Obecna sytuacja rynkowa, w ktérej ponownego rozpatrzenia sprawy do-
konuje organ, ktory orzekat w pierwszej instancji jest nieprawidtowa i
uniemozliwia wiasciwe i rzetelne orzekanie w danej sprawie. Najbardziej
witasciwe wydaje sie, aby w postgpowaniu o ponowne rozpatrzenie sprawy
uczestniczyly réwniez zainteresowane instytucje rynku kapitatowego, tak
aby przebieg sprawy byt mozliwie najbardziej obiektywny.

Uwaga nr 6:
W art. 9 pkt 18 powinien otrzyma¢ nowe brzmienie w zakresie dodawane-
go art. 19b ust. 1

Obecne brzmienie:

»Art. 19b. 1. Projekt rocznego planu finansowego Urzedu Komisji, po
uchwaleniu przez Komisje i zatwierdzeniu przez Prezesa Rady Ministrow,
jest przekazywany ministrowi wtasciwemu do spraw instytucji finansowych
w trybie okreslonym w przepisach dotyczacych prac nad projektem ustawy
budzetowej.”

Proponowane brzmienie:

»Art. 19b. 1. Projekt rocznego planu finansowego Urzedu Komisji, po
uchwaleniu przez Komisje i zatwierdzeniu przez Prezesa Rady Ministrow,
jest przekazywany ministrowi wtasciwemu do spraw instytucji finansowych
w trybie okreslonym w przepisach dotyczacych prac nad projektem ustawy
budzetowej. Projekt ten zawiera opinie instytucji reprezentujacych
grupy uczestnikéw rynku, ktére finansuja funkcjonowanie Urzedu
Komisji.”

Uzasadnienie:

Sprawozdanie Urzedu Komisji nie zawierajace komponentu oceny ze stro-
ny uczestnikow rynku nie bedzie wystarczajaco miarodajne, gdyz nie be-
dzie zawiera¢ oceny merytorycznej, dokonywanej przez ekspertow funk-
cjonujacych na rynku finansowym, w sposéb obiektywny (przez wszyst-
kich najwazniejszych interesariuszy).

Uwaga nr 7:

W art. 9 pkt 18 proponuje sie nowe brzmienie w zakresie dodawanego art.
19c ust. 1

Obecne brzmienie:
»Art 19c. 1. Roczne sprawozdanie finansowe Urzedu Komisji podlega ba-
daniu przez firme audytorskg.”

Proponowane brzmienie:

»Art 19c. 1. Roczne sprawozdanie finansowe Urzedu Komisji podlega ba-
daniu przez firme audytorskg. Sprawozdanie to zawiera opinie insty-
tucji reprezentujacych grupy uczestnikéow rynku, ktére finansuja
funkcjonowanie Urzedu Komisji.”



Uzasadnienie:

Sprawozdanie Urzedu Komisji nie zawierajace komponentu oceny ze stro-
ny uczestnikow rynku nie bedzie wystarczajqco miarodajne, gdyz nie be-
dzie zawiera¢ oceny merytorycznej, dokonywanej przez ekspertéw funk-
cjonujacych na rynku finansowym, w sposéb obiektywny (przez wszyst-
kich najwazniejszych interesariuszy).

Uwaga nr 8 (w zwigzku z uwaga nr 3)
Proponuje sie usuniecie art. 25

Obecne brzmienie:

~Art. 25. Cztonkowie Komisji Nadzoru Finansowego, o ktérych mowa w
art. 5 ust. 2 ustawy zmienianej w art. 9, w brzmieniu nadanym niniejszq
ustawq, stajg sie cztonkami Komisji Nadzoru Finansowego, o ktérej mowa
w art, 22 ust. 2.”

Proponowane rozwigzanie:
Usuniecie powyzszego artykutu w catoéci w zwigzku z uwagg nr 3.

Uzasadnienie:
Jak w przypadku uwagi nr 3.



