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	OCENA SKUTKÓW REGULACJI

	1. [bookmark: Wybór1]Jaki problem jest rozwiązywany?

	
Celem projektowanej ustawy jest:
· zapewnienie stosowania rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/1503 z dnia 7 października 2020 r. w sprawie europejskich dostawców usług finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych oraz zmieniającego rozporządzenie (UE) 2017/1129 i dyrektywę (UE) 2019/1937 (Dz. Urz. UE L 347 z 20.10.2020, str. 1), dalej „rozporządzenie 2020/1503”;
· implementacja dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/1504 z dnia 7 października 2020 r. zmieniającej dyrektywę 2014/65/UE w sprawie rynków instrumentów finansowych (Dz. Urz. UE L 347 z 20.10.2020, str. 50).
Przepisy te będą stosowane od dnia 10 listopada 2021 r.
Przepisy rozporządzenia wprowadzają w Unii Europejskiej jednolite zasady dotyczące finansowania społecznościowego (European Crowdfunding Service Provider, ECSP), tzw. crowdfundingu. Finansowanie społecznościowe jest rozwiązaniem z dziedziny technologii finansowej, które zapewnia małym i średnim przedsiębiorstwom (MŚP), w szczególności przedsiębiorstwom typu start-up, alternatywny dostęp do finansowania. Jest ono realizowane za pośrednictwem platformy crowfundingowej, tj. rozwiązania cyfrowego udostępnianego w Internecie otwartemu gronu odbiorców przez dostawcę usług crowdfundingowych, służącego do prowadzenia zbiórek crowfdundingowych. 
Rozporządzenie dotyczy platform crowdfundingowych:
· działających w tzw. modelu udziałowym, w którym inwestor, w zamian za wpłatę, obejmuje papiery wartościowe (najczęściej akcje) wyemitowane przez właściciela projektu, oraz
· ułatwiających udzielanie pożyczek społecznościowych. 
Rozporządzenie przyznaje dostawcom usług finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych swobodę świadczenia usług w całej Unii Europejskiej, jednocześnie nakładając na nich konieczność spełniania określonych obowiązków organizacyjnych. 
Rozporządzenie zawiera także rozwiązania podnoszące poziom ochrony inwestorów.


	2. Rekomendowane rozwiązanie, w tym planowane narzędzia interwencji, i oczekiwany efekt

	
Rozporządzenie zobowiązuje państwa członkowskie UE do wprowadzenia w prawie krajowym rozwiązań zapewniających skuteczne stosowanie przepisów tego rozporządzenia. W tym celu projektowana ustawa:
· wskaże Komisję Nadzoru Finansowego (KNF) jako organ właściwy do nadzoru nad dostawcami usług finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych, 
· przyzna KNF odpowiednie uprawnienia nadzorcze (m.in. do zawieszania konkretnych ofert finansowania społecznościowego lub zawieszania prowadzenia działalności przez dostawców oraz do współdziałania z organami wymiaru sprawiedliwości i organami nadzoru z innych państw członkowskich UE),
· wprowadzi odpowiednie sankcje administracyjne i karne za nieprzestrzeganie przepisów rozporządzenia lub ustawy,
· wprowadzi odpowiedzialność cywilnoprawną i karną za poprawność i prawdziwość informacji podawanych w dokumentach informacyjnych sporządzanych w związku z ofertą finansowania społecznościowego,
· wprowadzi przepisy dotyczące tajemnicy zawodowej i zasad przechowywania dokumentacji związanej ze świadczeniem usług finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych,
· uprości niektóre wymogi informacyjne spoczywające na emitencie papierów wartościowych – w przypadku ofert publicznych prowadzonych poza platformami finansowania społecznościowego, ale za pośrednictwem firmy inwestycyjnej, emitent będzie miał możliwość sporządzenia jedynie arkusza kluczowych informacji inwestycyjnych zamiast memorandum informacyjnego.

Z dniem 10 listopada 2023 r. ulegnie podwyższeniu próg kwotowy wpływów z tytułu emisji papierów wartościowych, który zwalnia z obowiązku sporządzenia prospektu, z 2,5 mln euro do 5 mln euro. Oferty publiczne, z których zakładane wpływy wyniosą między 2,5 a 5 mln euro, zostaną z tym dniem objęte obowiązkiem sporządzenia memorandum informacyjnego (lub arkusza kluczowych informacji inwestycyjnych, w przypadku ofert prowadzonych za pośrednictwem firmy inwestycyjnej).
Zgodnie z rozporządzeniem właściciele projektów finansowanych na platformach finansowania społecznościowego będą mogli pozyskać środki do 5 mln euro bez konieczności sporządzania prospektu. Natomiast przez okres 2 lat od dnia rozpoczęcia stosowania rozporządzenia (tj. do dnia 9 listopada 2023 r.) w państwach, w których próg kwotowy wpływów z tytułu emisji papierów wartościowych, powyżej którego należy sporządzić prospekt, wynosi mniej niż 5 mln euro, dopuszcza się prowadzenie ofert finansowania społecznościowego bez konieczności sporządzenia prospektu jedynie do wartości nieprzekraczającej progu przewidzianego w prawie krajowym. 

W celu implementacji dyrektywy projektowana ustawa dokona nowelizacji ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2021 r. poz. 328, z późn. zm.) przez wyłączenie stosowania przepisów tej ustawy do dostawców usług finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych.


	3. Jak problem został rozwiązany w innych krajach, w szczególności krajach członkowskich OECD/UE? 

	
Projektowana ustawa ma na celu wykonanie prawa Unii Europejskiej, co nastąpi na tożsamych zasadach w państwach członkowskich UE.
Poza Unią Europejską regulacje prawne dotyczące crowdfundingu zostały przyjęte m.in. w Wielkiej Brytanii, Stanach Zjednoczonych Ameryki i Australii. W związku z koniecznością zapewnienia przez projektowaną ustawę stosowania prawa Unii Europejskiej nie prowadzono jednak pogłębionej analizy rozwiązań przyjętych poza UE.


	4. Podmioty, na które oddziałuje projekt

	Grupa
	Wielkość
	Źródło danych 
	Oddziaływanie

	Dostawcy usług finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych
	8
	analiza własna MF
	uzyskanie zezwolenia na prowadzenie działalności oraz spełnienia określonych wymogów organizacyjnych

	inwestorzy dokonujący inwestycji na platformach finansowania społecznościowego
	niemożliwa do oszacowania
	
	zwiększenie bezpieczeństwa inwestycji w związku z nadzorem KNF nad działalnością platform finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych

	emitenci papierów wartościowych
	niemożliwa do oszacowania
	
	sporządzanie arkusza kluczowych informacji inwestycyjnych w miejsce memorandum informacyjnego lub prospektu w przypadku prowadzenia ofert publicznych na platformach finansowania społecznościowego oraz w przypadku ofert prowadzonych za pośrednictwem firmy inwestycyjnej

	Komisja Nadzoru Finansowego
	1
	
	reglamentacja administracyjna platform finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych oraz nadzór nad taką działalnością;
współpraca z ESMA i organami nadzoru z innych państw członkowskich UE w zakresie nadzoru nad dostawcami usług finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych


	5. Informacje na temat zakresu, czasu trwania i podsumowanie wyników konsultacji

	Nie prowadzono konsultacji poprzedzających przygotowanie projektu ustawy.

W ramach konsultacji publicznych i opiniowania projekt ustawy zostanie przekazany Komisji Nadzoru Finansowego, Narodowemu Bankowi Polskiemu, Urzędowi Ochrony Konkurencji i Konsumentów, Rzecznikowi Praw Obywatelskich, Głównemu Urzędowi Statystycznemu, Prokuratorii Generalnej Rzeczypospolitej Polskiej, Prezesowi Urzędu Ochrony Danych Osobowych, dostawcom usług finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych prowadzącym działalność na terytorium RP, Giełdzie Papierów Wartościowych S.A., BondSpot S.A., Towarowej Giełdzie Energii S.A., Krajowemu Depozytowi Papierów Wartościowych S.A., Izbie Domów Maklerskich, Izbie Zarządzających Funduszami i Aktywami, Związkowi Banków Polskich, Radzie Banków Depozytariuszy, Stowarzyszeniu Emitentów Giełdowych, Izbie Rozliczeniowej Giełd Towarowych, Stowarzyszeniu Inwestorów Indywidualnych, Związkowi Maklerów i Doradców, Polskiemu Stowarzyszeniu Inwestorów Kapitałowych, Fundacji Polski Instytut Dyrektorów, Krajowej Spółdzielczej Kasie Oszczędnościowo-Kredytowej, CFA Society Poland, Instytutowi Rachunkowości i Podatków, Stowarzyszeniu Compliance Polska oraz Federacji Przedsiębiorców Polskich.

Czas trwania konsultacji zostanie wyznaczony na 14 dni od dnia udostępnienia projektu. Skrócenie czasu trwania konsultacji wynika z konieczności przeprowadzenia procesu legislacyjnego w takich terminach, aby projektowana ustawa weszła w życie z dniem 10 listopada 2021 r., tj. w terminie rozpoczęcia stosowania rozporządzenia 2020/1503.


	6.  Wpływ na sektor finansów publicznych

	(ceny stałe z …… r.)
	Skutki w okresie 10 lat od wejścia w życie zmian [mln zł]

	
	0
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
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	9
	10
	Łącznie (0-10)

	Dochody ogółem
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	budżet państwa
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	JST
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	pozostałe jednostki (oddzielnie)
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Wydatki ogółem
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	budżet państwa
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	JST
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	pozostałe jednostki (oddzielnie)
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Saldo ogółem
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	budżet państwa
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	JST
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	pozostałe jednostki (oddzielnie)
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Źródła finansowania 
	
Wejście w życie ustawy nie wpłynie na sektor finansów publicznych, w tym budżet państwa i budżety jednostek samorządu terytorialnego.


	Dodatkowe informacje, w tym wskazanie źródeł danych i przyjętych do obliczeń założeń
	
Zwiększone koszty działania KNF, wynikające z dodatkowych zadań będą pokrywane z opłat uiszczanych przez dostawców usług finansowania społecznościowego. Podmioty te będą obciążane jednorazową opłatą za wydanie zezwolenia na prowadzenie działalności (nie więcej niż równowartość w złotych 4500 euro). Dodatkowo podmioty te będą wnosić na rzecz KNF opłaty roczne, ustalane na podstawie średniej wartości przychodów w okresie ostatnich trzech lat obrotowych poprzedzających rok, za który należna jest opłata, pomniejszonych o dywidendy otrzymane od jednostek zależnych i stowarzyszonych (nie więcej niż 0,5% tej średniej, jednak nie mniejsza niż równowartość w złotych 750 euro). Wysokość opłat odpowiada wysokościom przyjętym dla pozostałych instytucji finansowych działających na rynku kapitałowym.


	7. Wpływ na konkurencyjność gospodarki i przedsiębiorczość, w tym funkcjonowanie przedsiębiorców oraz na rodzinę, obywateli i gospodarstwa domowe 

	Skutki

	Czas w latach od wejścia w życie zmian
	0
	1
	2
	3
	5
	10
	Łącznie (0-10)

	W ujęciu pieniężnym
(w mln zł, 
ceny stałe z …… r.)
	duże przedsiębiorstwa
	
	
	
	
	
	
	

	
	sektor mikro-, małych i średnich przedsiębiorstw
	
	
	
	
	
	
	

	
	rodzina, obywatele oraz gospodarstwa domowe
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	W ujęciu niepieniężnym
	duże przedsiębiorstwa
	
Wejście w życie ustawy będzie miało pozytywny wpływ na dużych przedsiębiorców w związku z uproszczeniem niektórych wymogów informacyjnych spoczywających na emitencie papierów wartościowych.
Uproszczenie zasad sporządzania dokumentów związanych z ofertą publiczną przyczyni się do ułatwienia pozyskiwania kapitału przez przedsiębiorców, niezależnie od tego, czy takie oferty będą prowadzone na platformach finansowania społecznościowego czy poza nimi.


	
	sektor mikro-, małych i średnich przedsiębiorstw
	
Wejście w życie ustawy będzie miało pozytywny wpływ na mikro-, małych i średnich przedsiębiorców w związku ze zwiększeniem bezpieczeństwa inwestycji na platformach finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych, a co za tym idzie – spopularyzowaniem tej formy inwestycji. 
Przełoży się to na zwiększenie możliwości pozyskiwania przez przedsiębiorców kapitału w sposób stanowiący alternatywę np. dla kredytów bankowych czy emisji dłużnych papierów wartościowych. Dotyczy to przede wszystkim przedsiębiorstw typu start-up, a więc najmniejszych przedsiębiorstw działających w innowacyjnych branżach, które mogą mieć trudności z uzyskaniem finansowania swojej działalności bardziej tradycyjnymi metodami.

	
	rodzina, obywatele oraz gospodarstwa domowe 
	

	
	inwestorzy dokonujący inwestycji na platformach finansowania społecznościowego
	Wejście w życie ustawy zwiększy bezpieczeństwo inwestycji dokonywanych na platformach finansowania społecznościowego przez objęcie nadzorem KNF działalności platform finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych. Jednocześnie rozporządzenie wprowadzi rozwiązania chroniące inwestorów detalicznych (przede wszystkim osoby fizyczne nieposiadające dużej wiedzy i doświadczenia w zakresie inwestycji), takie jak wstępny test wiedzy, badanie adekwatności ofert finansowania społecznościowego dla konkretnego inwestora, limity inwestycji, okres namysłu przed ostatecznym zawarciem transakcji.

	
	dostawcy usług finansowania społecznościowego dla przedsięwzięć gospodarczych
	Dostawcy usług finansowania społecznościowego będą obciążani jednorazową opłatą za wydanie zezwolenia na prowadzenie działalności (nie więcej niż równowartość w złotych 4500 euro). Dodatkowo podmioty te będą wnosić na rzecz KNF opłaty roczne, ustalane na podstawie średniej wartości przychodów w okresie ostatnich trzech lat obrotowych poprzedzających rok, za który należna jest opłata, pomniejszonych o dywidendy otrzymane od jednostek zależnych i stowarzyszonych (nie więcej niż 0,5% tej średniej, jednak nie mniejsza niż równowartość w złotych 750 euro).
W konsekwencji wdrożenia rozporządzenia 2020/1503 oraz wejścia w życie ustawy dostawcy usług finansowania społecznościowego będą musieli wystąpić do KNF o udzielenie zezwolenia na prowadzenie działalności oraz zostaną poddani nadzorowi KNF. Jednocześnie uzyskanie statusu dostawcy usług finansowania społecznościowego pozwoli tym podmiotom na zwiększenie skali prowadzonej działalności poprzez korzystanie z tzw. paszportu europejskiego, tj. możliwości transgranicznego świadczenia usług na terytorium wszystkich państw UE.
Dostawcy usług finansowania społecznościowego będą musieli wdrożyć w swojej działalności nowe rozwiązania służące przede wszystkim zwiększeniu ochrony inwestorów, takie jak wstępny test wiedzy inwestora, ocena adekwatności inwestycji dla inwestora, czy weryfikacja kompletności informacji zawartych w arkuszu kluczowych informacji inwestycyjnych. Pozytywny wpływ na bezpieczeństwo inwestorów powinien jednak przełożyć się na zwiększenie zainteresowania inwestorów finansowaniem społecznościowym.

	Niemierzalne
	
	

	
	
	

	Dodatkowe informacje, w tym wskazanie źródeł danych i przyjętych do obliczeń założeń 
	Wejście w życie ustawy nie wpłynie na wymienione obszary oraz sytuację ekonomiczną i społeczną rodziny, a także osób niepełnosprawnych oraz osób starszych.

	8.  Zmiana obciążeń regulacyjnych (w tym obowiązków informacyjnych) wynikających z projektu

	☐ nie dotyczy

	Wprowadzane są obciążenia poza bezwzględnie wymaganymi przez UE (szczegóły w odwróconej tabeli zgodności).
	☒ tak
☐ nie
☐ nie dotyczy

	☒ zmniejszenie liczby dokumentów 
☐ zmniejszenie liczby procedur
☐ skrócenie czasu na załatwienie sprawy
☐ inne: …
	☐ zwiększenie liczby dokumentów
☐ zwiększenie liczby procedur
☐ wydłużenie czasu na załatwienie sprawy
☐ inne: …


	Wprowadzane obciążenia są przystosowane do ich elektronizacji. 
	☐ tak
☐ nie
☒ nie dotyczy


	Komentarz:
Dostawcy usług finansowania społecznościowego będą musieli wdrożyć w swojej działalności nowe rozwiązania służące przede wszystkim zwiększeniu ochrony inwestorów, takie jak wstępny test wiedzy inwestora, ocena adekwatności inwestycji dla inwestora, czy weryfikacja kompletności informacji zawartych w arkuszu kluczowych informacji inwestycyjnych.
Projektowana ustawa uprości niektóre wymogi informacyjne spoczywające na emitencie papierów wartościowych – w przypadku ofert publicznych prowadzonych poza platformami finansowania społecznościowego, ale za pośrednictwem firmy inwestycyjnej, emitent będzie miał możliwość sporządzenia jedynie arkusza kluczowych informacji inwestycyjnych zamiast memorandum informacyjnego. Przyczyni się to do zmniejszenia objętości dokumentów sporządzanych w związku z ofertą publiczną oraz do uproszczenia procesu przygotowania oferty publicznej.
Wejście w życie ustawy spowoduje niewielki wzrost liczby podmiotów nadzorowanych przez KNF – zarówno ze względu na podmioty z siedzibą na terytorium RP zainteresowane uzyskaniem zezwolenia na prowadzenie działalności, jak i ze względu na spodziewaną szerszą skalę działalności transgranicznej dostawców usług finansowania społecznościowego. Ponadto wpływ projektowanych zmian na KNF będzie polegał na sprawowaniu bieżącego nadzoru nad platformami crowdfundingowymi (kontrola na miejscu działalności dostawców, nakładanie kar pieniężnych i cofanie zezwoleń).


	9. Wpływ na rynek pracy 

	Wejście w życie ustawy nie wpłynie na rynek pracy.


	10. Wpływ na pozostałe obszary

	
☐ środowisko naturalne
☐ sytuacja i rozwój regionalny
☐ inne: …
	
☐ demografia
☐ mienie państwowe
	
☐ informatyzacja
☐ zdrowie

	Omówienie wpływu
	Wejście w życie ustawy nie wpłynie na wskazane obszary.

	11. Planowane wykonanie przepisów aktu prawnego

	Termin wejścia w życie projektowanej ustawy został wyznaczony na dzień 10 listopada 2021 r., co jest zbieżne z terminem rozpoczęcia stosowania rozporządzenia 2020/1503.



	12.  W jaki sposób i kiedy nastąpi ewaluacja efektów projektu oraz jakie mierniki zostaną zastosowane?

	
Na podstawie art. 45 rozporządzenia 2020/1503, do dnia 10 listopada 2023 r. Komisja Europejska dokona przeglądu i przedłoży Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie dotyczące stosowania tego rozporządzenia. Komisja Europejska oceni m.in. wpływ rozporządzenia na funkcjonowanie rynku finansowania społecznościowego, czy zakres usług objętych rozporządzeniem jest nadal odpowiedni, czy środki ochrony inwestorów przewidziane w rozporządzeniu są adekwatne oraz czy konieczna jest dalsza harmonizacja przepisów w zakresie świadczenia usług finansowania społecznościowego. Komisja Europejska wypowie się również o potrzebie ewentualnej nowelizacji rozporządzenia 2020/1503.


	13. Załączniki (istotne dokumenty źródłowe, badania, analizy itp.) 

	Brak.




