UZASADNIENIE
I. Cel projektowanej ustawy

Projekt ustawy 0 zmianie niektorych ustaw w zwigzku z zapewnieniem rozwoju rynku
finansowego oraz ochrony inwestorow na tym rynku, dalej ,,projekt ustawy”, ma na celu
uporzagdkowanie 1  usprawnienic  funkcjonowania instytucji rynku finansowego,
w szczegolnosci w zakresie eliminacji barier dostgpu do rynku finansowego, usprawnienia
nadzoru nad rynkiem finansowym, ochrony klientow instytucji finansowych, ochrony
akcjonariuszy mniejszo$ciowych i spotkach publicznych oraz zwigkszenia poziomu cyfryzacji
w realizacji przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego (dalej ,,KNF”) i Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego (dalej ,,UKNF”) obowigzkow nadzorczych, poprzez odpowiednie zmiany w
zakresie ustaw go regulujacych. Zmiany w tym zakresie wynikaja z obserwacji zdarzen
zachodzacych na rynku finansowym oraz zasadno$ci odbudowy zaufania inwestorow,
zwlaszcza detalicznych do tego rynku oraz prowadza do wniosku, Zze niezbedna jest
przekrojowa 1 kompleksowa nowelizacja ustaw regulujacych rozne obszary rynku

finansowego.

Zaproponowane w niektorych ustawach sektora finansowego zmiany maja na celu
ujednolicenie rozwigzan prawnych dotyczacych uprawnien poszczegolnych stuzb do
uzyskiwania informacji zawierajacych tajemnice prawnie chronione, a takze rozszerzenie
obowigzku zachowania w tajemnicy informacji o przekazaniu danych uprawnionym stuzbom.
Zmiany te wynikaja z propozycji Zespolu zadaniowego ds. opracowania metodyki
postgpowania w zwigzku z zabezpieczeniem majatkowym powotanego w ramach
Miedzyresortowego Zespotu ds. koordynacji wdrazania, monitorowania i ewaluacji ,,Programu

przeciwdziatania i zwalczania przestgpczosci gospodarczej na lata 2015-2020.

Zawarte w projekcie ustawy nowelizacje przepisow regulujacych prawno-instytucjonalne
otoczenie rynku finansowego znajduja uzasadnienie w koniecznos$ci ich dostosowania do
roznych zachodzacych na nim zdarzen, a takze podyktowane sg potrzebg spetnienia niektorych
postulatow zawartych w Strategii Rozwoju Rynku Finansowego (przyjetej w uchwale nr 114
Rady Ministrow z dnia 1 pazdziernika 2019 r. w sprawie przyjecia Strategii Rozwoju Rynku
Kapitatowego - M.P. z 2019 r. poz. 1027), w szczegdlnosci w zakresie ulatwienia
funkcjonowania podmiotom nadzorowanym przez KNF poprzez uproszczenie procedur

licencyjnych oraz obowigzkoéw w zakresie raportowania, ale takze w zakresie wzmocnienia



ochrony inwestorow indywidualnych. Ponadto, projekt ustawy realizuje Strategie w zakresie

stworzenie warunkéw regulacyjnych dla rozwoju rynku pozyczek papierdw wartosciowych.

Projekt ustawy zaktada nowelizacje 19 ustaw, ktore w ocenie ministra wtasciwego ds. instytucji

finansowych wymagaja najpilniejszych i najwazniejszych zmian legislacyjnych w obszarze

rynku finansowego:
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ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0s6b prawnych (Dz. U. z
2020 r. poz. 1406, z p6zn. zm.), dalej ,,ustawa o CIT”;

ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe (Dz. U. z 2020 r. poz. 1896, z p6zn.
zm.), dalej ,,ustawa - Prawo bankowe”;

ustawy dnia 26 pazdziernika 2000 r. o gietdach towarowych (Dz. U. z 2019 r. poz. 312),
dalej ,,ustawa o gietdach towarowych”;

ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadto$ciowe (Dz. U. z 2020 r. poz. 1228, z
p6zn. zm.), dalej ,,ustawa - Prawo upadtosciowe”;

ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obowigzkowych, Ubezpieczeniowym
Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych (Dz. U. z
2021 r. poz. 854, z p6ézn. zm.), dalej ,,ustawa o ubezpieczeniach obowigzkowych,
Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli
Komunikacyjnych”;

ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2021 r. poz. 605), dalej ,,ustawa o funduszach
inwestycyjnych’;

ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (Dz. U. z 2020 r. poz. 2080, z p6zn. zm.), dalej ,,ustawa o ofercie publicznej”;
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2021 r
poz. 328, z p6zn. zm.), dalej ,,ustawa o obrocie instrumentami finansowymi”;

ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatlowym (Dz. U. z 2020 r.
poz. 1400, z po6zn. zm.), dalej ,,ustawa o nadzorze nad rynkiem kapitalowym”;

ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. z 2020 r. poz.
2059, z p6zn. zm.), dalej ,,ustawa 0 nadzorze nad rynkiem finansowym”;

ustawy z dnia 5 listopada 2009 r. o spotdzielczych kasach oszczednosciowo-kredytowych

(Dz. U. 22020 r. poz. 1643, z p6zn. zm.), dalej ,,ustawa o skok”;
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ustawy z dnia 19 sierpnia 2011 r. o ustugach ptatniczych (Dz. U. z 2020 r. poz. 794, z
p6zn. zm.), dalej ,,ustawa o ustugach ptatniczych”;

ustawy z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne (Dz. U. z 2020 r. poz. 814 i
1298), dalej ,,ustawa - Prawo restrukturyzacyjne”;

ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku
finansowego i o Rzeczniku Finansowym (Dz. U. z 2019 r. poz. 2279, z p6zn. zm.), dalej
,ustawa 0 rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego i o Rzeczniku
Finansowym;

ustawy z dnia 11 wrzesnia 2015 r. o dziatalno$ci ubezpieczeniowej i1 reasekuracyjnej
(Dz. U. z 2021 r. poz. 1130), dalej ,ustawa o dziatalnosci ubezpieczeniowej
I reasekuracyjnej”;

ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie
gwarantowania depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz. U. z 2020 r. poz. 842,
z pozn. zm.), dalej ,,ustawa o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym”;

ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (Dz. U. z 2020 r. poz. 1415), dalej ,ustawa o bieglych
rewidentach”;

ustawy z dnia 15 grudnia 2017 r. o dystrybucji ubezpieczen (Dz. U. z 2019 r. poz. 1881),
dalej ,,ustawa o dystrybucji ubezpieczen”;

ustawy dnia 4 pazdziernika 2018 r. o pracowniczych planach kapitatlowych
(Dz. U. z 2020 r. poz. 1342).

Zakres przewidywanych regulacji

1. Zmiany w ustawie o CIT

Zamiany w art. 12 w ust. 4 w pkt 15 w lit. ¢, w art. 12 ust. 4f i 9, w art. 15 w ust. 1h w pkt 24

i ust. 1ha oraz wart. 16 w ust. 1 w pkt 10 w lit. e ustawy o CIT polegaja na zastgpieniu wyrazow

,fundusz sekurytyzacyjny” wyrazami ,,wyspecjalizowany funduszy wierzytelnosci”, co

zwigzane jest z potrzeba zagwarantowania spdjnosci porzadku krajowego z rozporzadzeniem

Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/2402 z dnia 12 grudnia 2017 r. w sprawie

ustanowienia ogolnych ram dla sekurytyzacji oraz utworzenia szczego6lnych ram dla prostych,

przejrzystych i standardowych sekurytyzacji (Dz. U. Urz. UE L 347 z 28.12.2017, str. 35).



2. Zmiany w ustawie - Prawo bankowe

Zaproponowane zmiany w ustawie - Prawo bankowe maja na celu, m. in. dostosowanie obecnie
obowigzujacych regulacji do europejskich standardow wynikajacych z Wytycznych
Europejskiego Nadzoru Bankowego w sprawie outsourcingu (sygn. EBA/GL/2019/02), dalej
.Wytyczne EBA” oraz umozliwienie bardziej efektywnego oraz elastycznego korzystania
przez banki z instytucji outsourcingu, wynikajacego z wieloletnich do$wiadczen sektora
bankowego. Wprowadzenie tych zmian gwarantuje stabilne i bezpieczne funkcjonowanie
bankow, uwzgledniaja specyfike funkcjonowania krajowego sektora bankowego, jak rowniez
zobowigzuja do zachowania tajemnicy prawnie chronionej przy powierzaniu czynnosci

outsourcowanych.

Zmiany przewidziane w art. 4 pkt 26 ustawy - Prawo bankowe majg charakter redakcyjny
i wynikajg ze zmiany terminologii dotyczacej funduszy sekurytyzacyjnych proponowanych

w ustawie o funduszach inwestycyjnych, do ktorej odwotuje si¢ ustawa - Prawo bankowe.

W art. 6a w ust. 1 w pkt. 1 w lit. f ustawy - Prawo bankowe proponuje si¢ rozszerzenie
mozliwo$ci powierzenia czynnosci w zakresie posrednictwa w odniesieniu do uméw o inne,
niz karty platnicze, instrumenty ptatnicze (np. pienigdz elektroniczny). Ustugi bankowosci
elektronicznej sa w praktyce rynkowej S$wiadczone dla znaczacej liczby klientow
korzystajacych z innych ustug (np. prowadzenie rachunkéw bankowych), tacznie z tymi innymi
ustugami, stad wydaje si¢ uzasadnione rozszerzenie zakresu czynnosci outsourcowanych

réwniez o te ustugi.

W art. 6a w ust. 2 ustawy - Prawo bankowe proponuje si¢ zmian¢ polegajaca na tym, aby
powierzenia czynno$ci wskazanych w art. 6a w ust. 1 w pkt 1 w lit. g nie wymagato
zachowania formy umowy agencyjnej. Zgodnie z art. 758 § 1 ustawy z dnia 23 kwietnia
1964 r. — Kodeks cywilny (Dz. U. z 2020 r. poz. 1740, z p6zn. zm.), dalej ,,k.c.” na podstawie
umowy agencyjnej agent zobowiazuje si¢, w zakresie dziatalnosci swego przedsigbiorstwa, do
stalego posredniczenia, za wynagrodzeniem, przy zawieraniu z klientami umow na rzecz
dajagcego zlecenie przedsiebiorcy albo do zawierania ich w jego imieniu. Natomiast,
posrednictwo w zakresie czynnos$ci, o ktorych mowa w art. 6a w ust. 1 w pkt 1 w lit. g—j, nie
polega ani na posredniczeniu w zawieraniu umow z klientami outsourcera, ani na zawieraniu
ich w jego imieniu, lecz przede wszystkim na faktycznym wykonywaniu wymienionych
czynnosci (np. przyjmowaniu wptat czy dokonywaniu wyptat). W praktyce rynkowej, banki

wspolpracujg w ramach tzw. ,,zastepczej obstugi kasowej”, umozliwiajgc klientom banku —



outsourcera dokonywanie wptat czy wyplat z 1 na rachunki prowadzone przez bank —
outsourcera w ramach obstugi kasowej w oddziatach banku — insourcera. Bank — insourcer nie
posredniczy w tym zakresie ani w zawieraniu umow z klientami, ani nie zawiera ich w imieniu
banku — outsourcera. Z powyzszych wzgledow forma umowy agencyjnej jest nicadekwatna do

powierzania czynnosci, o ktorych mowa w art. 6a w ust. 1 w pkt 1 w lit. g—j.

W art. 6a w ust. 7 w pkt 1 ustawy - Prawo bankowe proponuje si¢ zastgpienie wyrazow
»stluzacych realizacji glownego $wiadczenia wynikajacego z tej umowy” wyrazami
»wynikajacych z tej umowy”. Nalezy podkresli¢, ze ocena czy okreslone czynno$ci shuzg
realizacji $wiadczenia gtownego, badz tez stanowig samo §wiadczenie gtdéwne wywotuje wiele
watpliwosci interpretacyjnych 1 niejednokrotnie uniemozliwia podjecie wspolpracy
z dostawcami w zwigzku z tym niezbg¢dna jest zaproponowana zmiana. Zmieniany przepis
podkresla réwniez wage tajemnicy prawnie chronionej i zobowigzuje do jej zachowania

podczas wykonywania czynno$ci w ramach podoutsourcingu.

W art. 6a ustawy - Prawo bankowe dodanie ust. 7a, nawigzuje do Wytycznych EBA,
umozliwiajacych podoutsourcing w zasadzie w pelnym zakresie. Obecnie obowigzujacy zakaz
dalszego powierzenia $wiadczenia gtownego w ramach podoutsourcingu znacznie ogranicza
mozliwo$¢ bankow do korzystania z profesjonalnych dostawcow w sektorze fintech i1

wykorzystywania najnowszych rozwigzan technologicznych.

Zmiana art. 6b ust. 112, art. 6c ust. 1 pkt 211 3, ust. 3, 4 pkt 116, ust. 5, 7 i 8, art. 6e, art. 111b
ust. 1, art. 138 ust. 7 pkt 2, art. 104 ust. 2 pkt 2 lit. b ustawy - Prawo bankowe ma na celu

uwzglednienie w powyzszych przepisach dodanego art. 6a ust. 7a ustawy - Prawo bankowe.

Zmiana art. 6d ust 1 ustawy - Prawo bankowe ma na celu implementacj¢ punktu 59 Wytycznych
EBA, ktory stanowi, ze instytucje i instytucje platnicze powinny jedynie informowac¢ w formie
zawiadomienia KNF o istotnych zmianach lub powaznych zdarzeniach dotyczacych uméw
outsourcingu, ktéore moga mie¢ istotny wplyw na cigglo$¢ prowadzenia dziatalnosci.
Analogiczne zapisy odnoszace si¢ do wymogu zawiadamiania KNF zostaty juz wprowadzone
w innych przepisach krajowych. Zgodnie z art. 81d ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi firma inwestycyjna zawiadamia KNF o zamiarze zawarcia umowy

dotyczacej powierzania podstawowych lub istotnych funkcji operacyjnych.

W art. 6d ustawy - Prawo bankowe dodanie ust. 1a ma na celu wskazanie dokumentow, ktore

bank jest zobowigzany zalaczy¢ do zawiadomienia okre§lonego w ust. 1.



W art. 6d ustawy - Prawo bankowe dodanie ust. 1b ma na celu nadanie uprawnienia KNF do
wezwania banku do uzupelnienia dokumentow lub zlozenia dodatkowych wyjasnien

W okreslonym terminie 14 dni, w zwigzku z umowa outsourcingows.

Zmiana art. 6d ust 2 ustawy - Prawo bankowe ma na celu umozliwienie KNF wykonywanie
efektywnego nadzoru nad realizacjg zawartych umoéw okreslonych w art. 6a ust. 1, 7 lub 7a
Z przedsiebiorcg zagranicznym niemajacym miejsca stalego zamieszkania lub nieposiadajgcym

siedziby na terytorium panstwa cztonkowskiego.

W art. 6d ustawy - Prawo bankowe dodanie ust. 2a ma na celu okreslenie warunkow zawarcia
umowy, o ktorej mowa w art. 6a ust. 1, 7 lub 7a z przedsigbiorca zagranicznym niemajacym
miejsca stalego zamieszkania lub nieposiadajagcym siedziby na terytorium panstwa

cztonkowskiego.

Zmiana art. 6d ust. 3 ustawy - Prawo bankowe ma na celu wprowadzenie obowigzku
notyfikacji, zamiast obecnie funkcjonujacego obowigzku uzyskiwania zezwolenia. Przepis ten
stanowi istotne utatwienie dla bankow w kontekscie rozwoju i wdrazania produktéw i nowych
funkcjonalnosci, przy jednoczesnym istotnym ograniczeniu czasu i kosztow, jakie sa obecnie

ponoszone.

Zmiana w art. 6d ust. 4 ustawy - Prawo bankowe ma na celu nadanie uprawnienia KNF do
nakazania bankowi, w drodze decyzji, podj¢cia dziatan zmierzajacych do zmiany lub
rozwigzania umowy w przypadkach gdy bank nie dostarczy stosownych dokumentow lub

wyjasnien lub tez gdy nie spelnia warunkoéw okreslonych w art. 6¢ ust. 1.

Dodanie art. 6da w ustawie - Prawo bankowe wylgczy stosowanie przepisow ograniczajacych
outsourcing w sytuacji, gdy dostawcg ustug dla banku jest inny bank (sg to podmioty poddane
nadzorowi bankowemu, przestrzegajace restrykcyjnych zasad z zakresu ochrony tajemnicy
bankowej, danych osobowych, informacji poufnych itp.). W stosunku do bankéw
podlegajacych pod nadz6r KNF nie ma potrzeby stosowania tych samych standardéw co wobec

zewnetrznego pozabankowego dostawcy.

Art. 6db ustawy - Prawo bankowe odnosi si¢ do szczegdlnego przypadku powierzania przez
banki hipoteczne wykonywania czynnosci bankom krajowym spetniajacym wskazane

ustawowe Kkryteria.

Nalezy wskaza¢, ze funkcjonujacy w Polsce model bankowos$ci hipotecznej opiera si¢ na

wyodrebnionych bankach specjalistycznych, jakimi sg banki hipoteczne uprawnione do emisji



listow zastawnych, dla ktorych podstawe prawna dziatalnosci stanowiag przepisy ustawy z dnia
29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych (Dz. U. z 2020 r. poz. 415).
Potencjal obnizenia kosztowego funkcjonowania takich instytucji moze by¢ zrealizowany m.in.
poprzez dopuszczenie mozliwosci stosowania szerszego zakresu outsourcingu niz wynikajacy
z obecnych regulacji ustawy - Prawo bankowe. Pozytywny wplyw takich rozwigzan na
parametry finansowe bankow hipotecznych zostal wykazany po przeprowadzeniu stosownych
nadzorczych analiz i1 kalkulacji. Dodatkowo do przyjecia takiego modelu przyczynita si¢
sytuacja, ktora uksztattowatla si¢ na rynku bankoéw hipotecznych w Polsce, gdzie w praktyce

banki hipoteczne nalezg w 100% do bankow krajowych (uniwersalnych).

W zwigzku z powyzszym projekt przewiduje, w art. 6db ust. 1 ustawy - Prawo bankowe, ze w
przypadku powierzenia czynno$ci pomiedzy bankiem hipotecznym a bankiem krajowym, ktory
jest akcjonariuszem dysponujacym 100% udziatu w kapitale zaktadowym i uprawnionym do
wykonywania 100% praw glosu z akcji tego banku hipotecznego, nie ma zastosowania art. 6a
ust. 3 ustawy - Prawo bankowe. Jednoczesnie przepis art. 6db ust. 2 przesadza, ze powierzenie
wykonywania czynnosci przez bank hipoteczny jest dokonywane zgodnie z wytycznymi EBA,
wydanymi na podstawie art. 16 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) Nr
1093/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru
Bankowego, zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE.

W konsekwencji rozszerzenia dopuszczalnego zakresu przedmiotowego outsourcingu
pokrywajacego si¢ z zakresem okreslonym w Wytycznych EBA, mozliwy bylby outsourcing
wigkszosci funkcji banku (tj. procesow, ustug 1 dziatan) przy zachowaniu podziatu funkcji na
krytyczne lub istotne oraz pozostale, co umozliwi outsourcowanie m.in. cz¢éci funkcji

zarzadzania ryzykiem w ramach grupy kapitalowe;.

Projekt naklada na bank hipoteczny obowigzek przed zawarciem umowy powierzenia
obejmujacej wykonywanie czynnosci, o ktorych mowa w art. 6a ust. 3, przeprowadzenia
analizy ryzyka wynikajacego z zawarcia tej umowy, w tym dokona¢ oceny znaczenia
powierzanych czynnosci w dzialalnosci banku hipotecznego oraz potencjalnego wptywu tego
powierzenia na ciaglto$¢ wykonywanej dziatalnosci bankowej (art. 6db ust. 3 ustawy - Prawo

bankowe).

Propozycja regulacyjna przewiduje w tym zakresie wymog uzyskania przez bank hipoteczny
zezwolenia KNF na powierzenie wykonywania czynnos$ci, o ktorych mowa w art. 6a ust. 3

(projektowany art. 6db ust. 5 ustawy - Prawo bankowe). Z wnioskiem do KNF o udzielenie



zezwolenia wystepuje bank hipoteczny zamierzajacy zawrze¢ umowe¢ powierzenia obejmujaca

czynnosci, o ktorych mowa w art. 6a ust. 3.

Wyjasnienia wymaga, ze przyjety w projekcie rezim zezwolenia KNF w przypadku
powierzania przez bank hipoteczny czynno$ci wymienionych w art. 6a ust. 3 ustawy - Prawo
bankowe uzasadniony jest szczegdlnym charakterem tych czynnosci. W tym  Kkontekscie
podkresli¢ nalezy, ze przepis w art. 6a ust. 3 statuuje ustawowe wylaczenia z zakresu
outsourcingu stosowanego przez banki, dotyczace obszaréw takich jak zarzadzanie bankiem
w rozumieniu art. 368 § 1 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz.
U.z 2020 r. poz. 1526, z p6zn. zm.), dalej ,,k.s.h.” oraz przeprowadzanie audytu wewngtrznego
banku. Projektodawca, jak wezesniej wspomniano, uwzgledniajac wihascicielskie uprawnienia,
Ww tym istniejgce operacyjne oraz funkcjonalne wig¢zi pomiedzy bankiem hipotecznym oraz jego
spotka - matka, zaproponowat uchylenie zakazu outsourcingu okreslonego w art. 6a ust. 3, przy
jednoczesnym wprowadzeniu jednakze wymogu uzyskania zezwolenia KNF. Wskaza¢ nalezy,
ze w ramach postepowania o wydanie zezwolenia organ nadzoru nad rynkiem finansowym
bedzie mogt dokonaé, z perspektywy nadzorczej, oceny umowy, ktorej przedmiotem sg
czynno$ci objete art. 6a ust. 3 ustawy - Prawo bankowe oraz oceni¢ czy zachodzg przestanki
odmowy udzielenia przedmiotowego zezwolenia, wskazane w art. 6db ust. 6.

Podsumowujac, projektowane rozwigzania w art. 6db ustawy - Prawo bankowe stanowig
regulacje szczegodlng dla bankow hipotecznych, ktore w 100% naleza do banku krajowego
banku matki. Oznacza to, ze wszystkie hipoteczne w zakresie outsourcingu dziata¢ beda nadal
na gruncie przepiséw art. 6a—6d ustawy — Prawo bankowe, przy czym banki hipoteczne ze
strukturg wtasnosci 100 % udzialowiec bank-matka moga poszerza¢ zakres powierzenia tym
bankom o dodatkowe czynno$ci zwigzane z wylaczeniem art. 6a ust. 3, przy spetnieniu

warunkéw okreslonych w art. 6db.

Dodanie art. 6dc w ustawie - Prawo bankowe ma na celu umozliwienie przej$cia na
komunikacje elektroniczng, w ramach digitalizacji procesow pomiedzy KNF, a podmiotami
podlegajacymi nadzorowi. Rozwigzanie to niewatpliwie obnizy koszty po stronie bankéw i

usprawni proces weryfikacyjny po stronie organu nadzoru.

Proponowane zmiany w art. 10a ustawy - Prawo bankowe pozwola zlikwidowaé obecnie
istniejgce watpliwosci interpretacyjne dotyczace rynku ubezpieczeniowego i emerytalnego w
obecnych przepisach ustawy - Prawo bankowe w zakresie wyjatkow od tajemnicy zawodowej
i bankowej. Zaproponowane rozwigzania b¢dg analogicznie do tych przewidzianych dla rynku
kapitatowego. W konsekwencji tych zmian mozliwe bedzie przekazywanie przez UKNF
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informacji w odpowiedzi na naptywajgce zapytania od organéw nadzoru finansowego z innych
krajow Unii Europejskiej, na ktore obecnie odpowiedz nie moze by¢ udzielona. Proponowane
rozwigzania zakladaja wigc wpisanie Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczen i
Pracowniczych Programow Emerytalnych (dalej ,,EIOPA”) do katalogu instytucji, ktorym
mozliwe jest udzielenie objetych tajemnicg zawodowa informacji niezbednych do realizacji ich
zadan, jezeli obowigzek taki wynika z przepiséw dotyczacych utworzenia i dziatalnos$ci tych
podmiotéw, a takze umozliwienie przekazania informacji objetych tajemnicg zawodowa do
wilasciwych wiladz nadzorczych sprawujacych nadzor nad rynkiem ubezpieczeniowym lub
emerytalnym oraz w sprawach zwigzanych z wykonywaniem tego nadzoru, jezeli wskutek tego
nie zostanie naruszony interes gospodarczy Rzeczypospolitej Polskiej, zapewnione jest
wykorzystanie informacji tylko na potrzeby sprawowanego nadzoru nad rynkiem
ubezpieczeniowym lub emerytalnym lub w sprawach zwigzanych z jego wykonywaniem, oraz

KNF wyrazit swoja uprzednig zgodg¢ na przekazanie takich informacji.

Zmiana art. 42e ust. 6 ustawy - Prawo bankowe ma na celu uwzglednienie w powyzszym
przepisie zmiany art. 6d ust. 1 ustawy - Prawo bankowe, tj. uproszczenie procedury w zakresie
powierzenia czynnosci przedsigbiorcy zagranicznemu — zawiadomienie w miejsce obowigzku

uzyskiwania zezwolenia KNF.

Dodanie art. 88ma w ustawie - Prawo bankowe ma na celu zapewnienie KNF jako organowi
wlasciwemu w rozumieniu art. 39 ust. 3 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentéw finansowych oraz
zmieniajacego rozporzadzenie (EU) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 173/84 z 12.06.2014), dalej
,rozporzadzenie 600/2014” efektywnosci w zakresie ~monitorowania rynku lokat
strukturyzowanych, ktére sa rekomendowane, oferowane lub co do ktorych mozliwe jest
zawarcie umowy na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez bank (takze w wypadku
wykonywania takich czynnoS$ci przez bank na terytorium innego panstwa) 0raz sprawowania
przez KNF nadzoru w tym zakresie. Ze wzgledu na to, ze rozporzadzenie 600/2014 nie
przewiduje dokladnego =zakresu sprawowanego nadzoru w zwigzku z lokatami
strukturyzowanymi, uzasadnione jest przewidzenie w tym obszarze konkretnych, szczegdlnych
dla polskiego sektora bankowego zasad i wprowadzenie na gruncie polskiego prawa obowigzku
sprawozdawczego dla podmiotow nadzorowanych. Zakres informacji przekazywany KNF ma
dotyczy¢ rozpoczecia, ograniczenia 1 zaprzestania prowadzenia dziatalno$ci w tym zakresie,
istotnego naruszenia przepisow zwigzanych z prowadzeniem tej dziatalnosci oraz oferowanych

lub zawieranych lokat strukturyzowanych. Doktadne wymogi, w tym szczegdtowy zakres
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informacji dotyczacy prowadzonej przez bank dzialalnoSci zwigzanej z lokatami
strukturyzowanymi oraz terminami i sposobem ich przekazywania, bedzie podlegat dalszym
konsultacjom i zostanie okreslony, zgodnie z propozycja zawarta w art. 88ma ust. 2 ustawy -

Prawo bankowe.

Zmiany w art. 92a ust. 1 i 3 ustawy - Prawo bankowe maja charakter redakcyjny i wynikaja ze
zmiany terminologii dotyczacej funduszy sekurytyzacyjnych proponowanych w ustawie o

funduszach inwestycyjnych, do ktorej odwotuje si¢ ustawa - Prawo bankowe.

Zmiana przepisOw w zakresie zmian art. 104 i 105 ustawy - Prawo bankowe ma na celu
wdrozenie postulatéw Zespolu zadaniowego ds. opracowania metodyki postgpowania w
zwigzku z zabezpieczeniem majatkowym. Proponowane zmiany majg na celu wprowadzenie
rozwigzan prawnych umozliwiajacych skuteczne dziatanie instytucji panstwowych
zaangazowanych w przeciwdziatanie 1 zwalczanie przestgpczosci gospodarczej oraz

ujednolicenie kompetencji poszczegolnych stuzb.

Proponowana zmiana w art. 104 ust. 4a ustawy - Prawo bankowe ma na celu rozszerzenie grupy
organow, ktorym bank, osoby w nim zatrudnione oraz osoby, za ktoérych posrednictwem bank
wykonuje czynno$ci bankowe, sg obowigzane zachowa¢ w tajemnicy informacje dotyczace
udzielania informacji oraz zawiadomienia na zasadach okreslonych w poszczegdlnych
ustawach o Zandarmerie Wojskowa, Straz Graniczna, Szefa Centralnego Biura
Antykorupcyjnego, Szefa Agencji Bezpieczenstwa Wewngtrznego oraz Biuro Nadzoru

Wewnetrznego.

Zgodnie ze zmiang w art. 105 w ust. 1 w pkt 2 ustawy - Prawo bankowe rozszerzona zostala
grupa organow, na zadanie ktorych bank ma obowigzek udzielenia informacji stanowigcych
tajemnice bankowa o Straz Graniczna, jezeli jest to konieczne dla skutecznego zapobiezenia
przestepstwom, ich wykrycia albo ustalenia sprawcow i1 uzyskania dowodow, na zasadach i w
trybie okreslonych w art. 10c ustawy z dnia 12 pazdziernika 1990 r. o Strazy Granicznej (Dz. U.
z 2020 r. poz. 305, z p6zn. zm.). Dodatkowo zmianie ulegly przestanki, na podstawie ktorych
bank ma obowiazek udzielenia ww. informacji Szefowi Centralnego Biura Antykorupcyjnego,
tj. jezeli jest to konieczne dla skutecznego zapobiezenia przestgpstwom, ich wykrycia albo
ustalenia sprawcow 1 uzyskania dowodow, a takze wykrycia 1 identyfikacji przedmiotéw 1
innych korzysci majatkowych pochodzacych z przestepstwa albo ich rownowartosci, oraz w
celu kontroli prawdziwos$ci o§wiadczen majatkowych, w trybie i na zasadach okreslonych w art.

23 ustawy z dnia 9 czerwca 2006 r. o Centralnym Biurze Antykorupcyjnym (Dz. U. z 2019 r.

10



poz. 1921, z p6zn. zm.) oraz Szefowi Agencji Bezpieczenstwa Wewngtrznego, tj. jezeli jest to
konieczne do skutecznego zapobiezenia przestgpstwom, ich wykrycia albo ustalenia sprawcow
1 uzyskania dowodow, a takze wykrycia i identyfikacji przedmiotow i innych korzysci
majatkowych pochodzacych przestgpstwa albo ich réwnowartosci, w trybie 1 na zasadach
okreslonych w art. 34a ustawy z dnia 24 maja 2002 r. o Agencji Bezpieczenstwa Wewngtrznego

oraz Agencji Wywiadu (Dz. U. z 2020 r. poz. 27, z p6zn. zm.).

Proponowane zmiany w art. 105 ust. 1 pkt 2 ustawy - Prawo bankowe uzupeiniajg takze pakiet
zmian dotyczacych mozliwo$ci udzielania informacji objetych tajemnicg bankowa w zakresie
rynku ubezpieczeniowego i emerytalnego. Zaproponowane zmiany zaktadaja umozliwienie
udzielenia przez KNF informacji stanowiacych tajemnicg bankowa po otrzymaniu przez KNF
wniosku o przekazanie informacji niezbednych do prawidtowego wykonywania zadan w
zakresie sprawowanego nadzoru nad rynkiem ubezpieczeniowym lub emerytalnym od organu
nadzoru nad rynkiem ubezpieczeniowym lub emerytalnym, z ktorym zawarto odpowiednie
porozumienie zgodnie z ustawg z dnia 22 maja 2003 r. 0 nadzorze ubezpieczeniowym i
emerytalnym (Dz. U. z 2019 r. poz. 207).

Zmiana art. 105b ustawy - Prawo bankowe, zgodnie z ktorym wskazane podmioty, w granicach
uprawnien wynikajacych z tych przepiséw, a takze gmina, po uzyskaniu informacji, o ktorej
mowa w art. 111c tej ustawy, z ktorej wynika, ze posiadacz rachunku zmart, sa uprawnione do
uzyskania zbiorczej informacji, o ktérej mowa w art. 92ba ust. 1 ustawy - Prawo bankowe, w
dowolnym banku zostal poszerzony o Straz Granicza, Szefa Agencji Bezpieczehstwa

Wewnetrznego oraz Inspektora Nadzoru Wewngetrznego.

Obecnie obowigzujacy przepis art. 111¢ ustawy - Prawo bankowe naktada na banki obowigzki
informacyjne wobec gminy ostatniego miejsca zamieszkania posiadacza rachunku bankowego
w przypadku wygasnigcia lub rozwigzania rachunku bankowego z przyczyn, o ktérych mowa
w art. 59a ust. 1-3 ustawy - Prawo bankowe - w zwigzku z mozliwo$cig nabycia przez nig
prawa do $rodkow pienieznych zgromadzonych na rachunku, zgodnie z art. 935 k.c. Nalezy
zauwazyC, 1z zakres informacji udzielanych gminie na podstawie art. 111c jest szeroki
I obejmuje oprocz daty powzigcia przez bank informacji o $mierci posiadacza rachunku, date
wydania ostatniej dyspozycji dotyczacej tego rachunku, wysoko$¢ srodkow pienieznych na
rachunku, kwoty i tytuty wypltat dokonanych z rachunku, ze wskazaniem zrodta i podstawy
ustalen banku. Zgodnie z aktualnym brzmieniem przepisu, ww. wymogi informacyjne dotycza
przypadku $mierci posiadacza rachunku bankowego oraz uptywu 10 lat od daty wydania
ostatniej dyspozycji dotyczacej rachunku. Do gmin trafiaja zatem informacje dotyczace
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zarOwno osoOb, ktore faktycznie nie zyja, jak rowniez dotyczace oséb zyjacych, ktore mogty
zapomnie¢ o swoim rachunku bankowym (uplyw terminu 10 lat od ostatniej dyspozycji).
W takim przypadku nie nastapi dziedziczenie i gmina nie bedzie spadkobierca takiego
rachunku. Istotng zmiang wprowadzang w ramach projektowanego artykulu jest zatem
zwolnienie z natozonego na banki obowigzku informowania gmin o rachunkach bankowych
posiadanych przez osoby zyjace, wygastych z powodu braku aktywnosci na rachunku. Ponadto,
proponuje si¢ stosowng modyfikacje obowigzkéw informacyjnych wobec gminy w przypadku
$mierci posiadacza rachunku, poprzez ograniczenie przekazywanych informacji do daty
powzigcia przez bank informacji o $mierci posiadacza rachunku bankowego, wraz z informacja
0 mozliwos$ci nabycia srodkow pieni¢znych, zgodnie z art. 935 k.c. W $wietle projektowanego
przepisu bank nie jest obowigzany do informowania gminy, jesli taczna wysokos$¢ srodkow
pieni¢znych zgromadzonych na rachunku lub rachunkach posiadacza prowadzonych przez
bank jest nizsza lub réwna 1/10 minimalnego wynagrodzenia za pracg, o ktérym mowa w
ustawie z dnia 10 pazdziernika 2002 r. o minimalnym wynagrodzeniu za prac¢ (Dz. U. z 2020
r. poz. 2270). Tego rodzaju rozwigzanie uwzglednia postulaty zglaszane m.in. przez gminy w
odniesieniu do znikomych §rodkéw pozostajacych na rachunkach, w ktérych wskazywano na
kwestie konieczno$ci ponoszenia przez gming kosztow zwigzanych z uzyskaniem tytulu
prawnego do spadku. Nowe brzmienie przepisu zaktada wydtuzenie okresu realizacji przez
bank obowigzku informacyjnego do 2 lat. Intencja tej zmiany jest umozliwienie wykonania
uprawnien przystugujacych osobom posiadajagcym tytut prawny do spadku po posiadaczu
rachunku, przed zawiadomieniem gminy, zgodnie z projektowanym art. 111c ustawy - Prawo
bankowe. W obecnym stanie prawnym zawiadamianie gmin dotyczylo kazdego przypadku
rozwigzania umowy, bez okreslonej karencji czasowej, co miato znaczenie zwazywszy na
mozliwo$¢ dziedziczenia przez inne osoby uprawnione do spadku (wykluczajac tym samym
dziedziczenie ustawowe gmin, na podstawie art. 935 k.c.). Obecnie obowigzujace przepisy nie
okreslajg takze podmiotu (organu), ktory powinien by¢ uprawniony do odbierania informacji
przekazywanych na podstawie art. 111c ustawy - Prawo bankowe. Zmiana art. 111c ustawy -
Prawo bankowe przewiduje doprecyzowanie kwestii podmiotu (organu), do ktorego
adresowane winny by¢ informacje przekazywane przez bank do gmin ostatniego miejsca
zamieszkania posiadacza rachunku bankowego, poprzez wskazanie, ze podmiotem

uprawnionym do odbierania ww. informacji jest organ wykonawczy tej gminy.

Celem dodania w art. 133 ust. 3b—3g ustawy - Prawo bankowe jest wprowadzenie rozwigzan w

zakresie zmiany zakresu kontroli dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorcy. Regulacja
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dotyczaca trybu prowadzenia czynnosci kontrolnych w ustawie - Prawo bankowe jest bardzo
ograniczona. Wiekszos¢ regulacji wynika z przepisoOw rozdzialu 5 ustawy z dnia 6 marca
2018 r. - Prawo przedsigbiorcow (Dz. U z 2021 r. poz. 162), do ktorych ustawa - Prawo
bankowe odsyta. Przepisy te przewiduja, ze zmiana zakresu kontroli wigze si¢ z koniecznoscig
wydania odrgbnego upowaznienia. W zakresie dorgczen elektronicznych przepisy zostaty
oparte na nowym brzmieniu art. 36 ust. 1 i 2a ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatlowym
zawartym w ustawie z dnia 18 listopada 2020 r. o dorgczeniach elektronicznych (Dz. U. z 2020
r. poz. 2320, z pézn. zm.), dalej ,,ustawa o dor¢czeniach elektronicznych”, ktora wejdzie w
zycie z dniem 5 pazdziernika 2021 roku. Przyznanie uprawnien KNF w takiej formie pozwoli

na bardziej efektywne realizowanie czynnos$ci kontrolnych.

Za wprowadzeniem zmian w art. 138 ust. 7aa, 7¢ i 8 ustawy - Prawo bankowe przemawia fakt,
ze przepisy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r.
w sprawie rynkow instrumentow finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE
i dyrektywe 2011/61/UE (Dz. Urz. UE L 173 z 12.06.2014 r., s. 349), dalej ,,dyrektywa MiFID
[1”, dotyczace sankcji administracyjnych majg rowniez zastosowanie do instytucji
kredytowych. Do bankéw prowadzacych dziatalno$§¢ na podstawie art. 70 ust. 2 ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi powinny mie¢ rowniez zastosowanie te same kary, jakie

dyrektywa MIFID Il przewiduje dla firm inwestycyjnych.

Aktualnie na podstawie art. 141 ustawy - Prawo bankowe, mozliwe jest natozenie sankcji za
ograniczony katalog naruszen przepisOw prawa, a mozliwos¢ ponoszenia odpowiedzialnosci
jest uwarunkowana aktualnym posiadaniem statusu cztonka zarzadu. Dodatkowo art. 141 ust.
2 tej ustawy zawieral przepisy odnoszace si¢ do kwestii mozliwos$ci wszczecia postepowania
i natozenia kary, ktore zostaly uchwalone przed wprowadzeniem do ustawy z dnia 14 czerwca
1960 r. — Kodeks postepowania administracyjnego (Dz. U. z 2021 r. poz. 735, z pdzn. zm.),
dalej ,k.p.a.” Dzialu IVA dotyczacego administracyjnych kar pieni¢znych i sg bardziej
korzystne dla sprawcow naruszen, przewidujac kréotszy okres przedawnienia niz zasady ogdlne
przewidziane w tym dziale k.p.a. Rownoczesnie, art. 138 ust. 7a ustawy - Prawo bankowe
przewiduje niezwykle szeroki zakres mozliwych naruszen prawa w zakresie lokat
strukturyzowanych, jakie moga skutkowac natozeniem sankcji na osobe¢ odpowiedzialng za
popelnione naruszenie, a mozliwo$¢ ponoszenia odpowiedzialno$ci nie wymaga aktualnego
sprawowania funkcji w podmiocie, w ktérym naruszeniec miato miejsce. W ocenie
projektodawcy zasadne bytoby zatem wprowadzenie przepisow wzorowanych na art. 138 ust.

7a tej ustawy pozwalajagcych na nalozenie sankcji na czlonkow zarzagdu banku —
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odpowiedzialnych za naruszenie przepisow prawa, ktore moglyby by¢ stosowane rowniez po
zaprzestaniu wykonywania funkcji lub zajmowania stanowiska przez osobe odpowiedzialng za

dane naruszenie.

Zmiany w art. 141s ustawy - Prawo bankowe zmierzaja do rozszerzenia obowigzku
informowania przez bank o dziataniach dotyczacych planu naprawy nie tylko KNF , ale takze
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego (dalej ,,BFG”). W obecnym stanie prawnym, podjecie
przez bank dziatan, okreSlonych w planie naprawy, pomimo nieosiggni¢cia poziomow
wskaznikow, o ktorych mowa w art. 141m ust. 3 pkt 2 ustawy - Prawo bankowe, wiaze si¢ z
obowigzkiem poinformowania tylko KNF (art. 141s ust. 1 tej ustawy). Procedura wyrazenia
zgody przez KNF na odstgpienie od podjecia dziatania, okre§lonego w planie naprawy, pomimo
osiaggniecia przez bank poziomoéw wskaznikéw (art. 141s ust. 2 tej ustawy) rowniez nie
przewiduje obowigzku informowania BFG. Zaproponowana zmiana art. 141s ustawy - Prawo
bankowe polega na doprecyzowaniu, ze obowigzek informacyjnego banku obejmuje takze
przekazanie informacji BFG. Okreslenie tej kwestii w akcie prawa powszechnie
obowigzujacym, gwarantuje uzyskiwanie przez BFG biezacych informacji, niezbednych do
skutecznego wykonywania kompetencji organu resolution. Uzyskanie przedmiotowych
informacji jest szczegodlnie istotne wowczas, gdy koniecznos¢ stosowania planu naprawy wigze
si¢ z niedochowaniem wymogdéw plynnosciowych. Taka sytuacja moze wymagac
niezwlocznego skorzystania przez BFG z innych kompetencji organu resolution. Zarazem
proponowana zmiana stanowi w istocie uszczegdlowienie obowigzkéw informacyjnych,

cigzacych na bankach de lege lata.

W zakresie zmiany w art. 171 w ust. 2 ustawy - Prawo bankowe zauwazenia wymaga, ze
zarbwno w orzecznictwie, jak i literaturze, watpliwosci budzi zakres hipotezy wskazanej w tym
przepisie, tj. okreslenie kto 1 w jakich warunkach bedzie ponosit odpowiedzialnos¢ karna,
poniewaz z literalnego brzmienia przepisu wynika, Zze znamieniem tego przest¢pstwa jest
prowadzenie dziatalno$ci zarobkowej wbrew warunkom okre§lonym w ustawie - Prawo
bankowe, a nie uzywanie wyrazoéw ,,bank” lub ,,kasa” wbrew warunkom okreslonym w tej

ustawie.

Sad Najwyzszy w postanowieniu z dnia 30 czerwca 2008 r. (I KZP 9/08) wskazat, iz: ,,[...]
elementarne reguty wykladni jezykowej nakazuja przyjaé, iz umiejscowienie znakoéw
interpunkcyjnych w przepisie art. 171 ust. 2 ustawy - Prawo bankowe, doprowadzito do takiego
skonstruowania zespotu znamion czynu zabronionego, przy ktorym dla przypisania tego
wystepku niezbgdne jest stwierdzenie, Zze sprawca swoim dzialaniem wypehit wszystkie
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warunki sformutowane w zdaniu podrzednie ztozonym. Jednym z elementéw tego zdania
ztozonego jest za$ rownowaznik zdania ,,prowadzac dziatalnos¢ zarobkowa wbrew warunkom
okreslonym w ustawie”, ktory to element zespotu znamion musi by¢ traktowany jako catos¢,
albowiem przyjecie odmiennego zatozenia naruszaloby nie tylko podstawowe reguly ortografii
I gramatyki jezyka polskiego, ale takze reguty logiki. Sad ad quem dostrzega takze i to, iz
w piSmiennictwie zdecydowanie przewaza poglad co do tego, ze aczkolwiek takie
umiejscowienie znakow interpunkcyjnych moze prowadzi¢ do wniosku, iz ustawodawca
popehnit btad legislacyjny, tym niemniej naprawienie tej omytki moze nastapic¢ tylko w drodze
nowelizacji ustawy, a nie w wyniku interpretacji, ktora zmieniataby, a wigec w istocie rzeczy
negowataby, zupelnie jednoznaczng tres¢ przepisu (por. np. K. Ptonczyk, P. Podlasko w: F.
Zoll red.: Prawo bankowe. Komentarz, Krakow 2005, t. I, s. 787-788; E. Fojcik-Mastalska w:
E. Fojcik-Mastalska red.: Prawo bankowe. Komentarz, Warszawa 2007, s. 800-801; E. Krynski
w: W. Goralczyk jr. red.: Prawo bankowe. Komentarz, Warszawa 1999, s. 536; L. Mazur:
Prawo bankowe. Komentarz. Krotkie komentarze Becka, Warszawa 2005, s. 641).”. Majac na
uwadze powyzszg argumentacj¢, nalezy wskaza¢, ze dokonanie nowelizacji poprzez dodanie
znaku interpunkcyjnego w ust. 2 jest konieczne i uzasadnione, a takze oczekiwane od dluzszego

czasu przez UKNF, organy $cigania i wymiar sprawiedliwosci.
3. Zmiany w ustawie o gieldach towarowych

Dodanie art. 6a w ustawie o gieldach towarowych stanowi instytucjonalizacje obowiazku
prowadzenia konsultacji z udziatem uczestnikow rynku dotyczacych zmian statutu spotki
prowadzacej gietde lub jej regulaminu przez majgce siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej podmioty prowadzace gietdy towarowe. Konsultacje majg dotyczy¢ planowanych
zmian we wskazanych w regulacjach wewnetrznych, ktore to wymagaja wyrazenia zgody przez
KNF tak jak mowa jest w art. 12 ust. 1 ustawy o gietdach towarowych.

Powyzsza nowelizacja stanowi wykonanie rekomendacji zawartej w nocie technicznej
dotyczacej nadzoru kapitatowego (dokument ,,Poland FSAP 2018 TN Oversight Capital
Markets”), opracowanej w zwigzku z misja Migdzynarodowego Funduszu Walutowego
w ramach Financial Sector Assessment Program (dalej ,,FSAP”) ds. oceny sektora finansowego
i jego rozwoju w Polsce przeprowadzona przez ekspertow Banku Swiatowego. W dokumencie
tym sformutowane zostaty rekomendacje m.in. w zakresie infrastruktury rynku kapitatlowego.
Misja FSAP zwrécita uwage na wysoka wartos¢ dodang, jaka wnosi uczestnictwo

przedstawicieli uczestnikow rynku w konsultacjach dotyczacych zmian w regulacjach
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wewnetrznych wymagajacych uzyskania zgody KNF. Misja FSAP wskazata jednoczes$nie na
potrzebg instytucjonalizacji obowigzku przeprowadzania takich konsultacji.

Zgodnie z projektowanym przepisem art. 6a ustawy o gieldach towarowych przy radzie
nadzorczej spotki prowadzacej gietde towarowa dziata Komitet konsultacyjny, ktoérego
zadaniem bedzie opiniowanie zmian w statucie spotki lub regulaminie gieldy, po zapytaniu
skierowanym przez rad¢ nadzorczg spotki, jak i z wlasnej inicjatywy. Komitet konsultacyjny
miatby sktada¢ si¢ z przedstawicieli delegowanych po jednym przez kazdego czlonka gietdy,
co oznacza, ze bytoby ich lacznie tylu, ilu jest cztonkoéw gieldy towarowej prowadzonej przez
spoike.

Wskaza¢ w tym miejscu warto, ze takie rozwigzanie nie stanowi nowosci regulacyjnej, gdyz
stosowny obowigzek zostal juz nalozony przez ustawodawce na podmioty Swiadczace ustugi
posttransakcyjne, przyktadowo przywota¢ mozna zespo6t doradczy przy Krajowym Depozycie
Papierow Wartosciowych S.A., (dalej ,,KDPW?”) funkcjonujacy na podstawie art. 46 ust. 516
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, czy Komisje ds. ryzyka przy KDPW_CCP S.A.
funkcjonujaca na podstawie art. 28 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i repozytoriow transakcji

(Dz. Urz. UE L 201 z 27.07.2012, str. 1, z p6zn. zm.), dalej ,,rozporzadzenie EMIR”.

4. Zmiany w ustawie - Prawo upadlo$ciowe

Zmiana w art. 65a ustawy - Prawo upadiosciowe polega na zastgpieniu wyrazow ,,fundusz
sekurytyzacyjny” wyrazami ,,wyspecjalizowany fundusz wierzytelno$ci”’, co zwigzane jest z
potrzebg zagwarantowania spdjnosci porzadku krajowego z rozporzadzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/2402 z dnia 12 grudnia 2017 r. w sprawie ustanowienia
ogblnych ram dla sekurytyzacji oraz utworzenia szczegdlnych ram dla prostych, przejrzystych
i standardowych sekurytyzacji (Dz. U. Urz. UE L 347 z 28.12.2017, str. 35). Podobna zmiana

obejmuje takze ustawe - Prawo restrukturyzacyjne.

5. Zmiany w ustawie o ubezpieczeniach obowigzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu

Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych

W art. 8 ustawy o ubezpieczeniach obowigzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu
Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych proponuje si¢ usunigcie
ust. 2 i 3. Zgodnie z obowigzujagcymi regulacjami zawartymi w tych przepisach zaktady

ubezpieczen zobowigzane s do przekazywania organowi nadzoru informacji dotyczacych
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kazdorazowych zmian taryf skladek ubezpieczen obowigzkowych. Aktualna praktyka
w zakresie taryfikacji wskazuje, ze zmiany taryf dokonywane sg dosy¢ czesto, w odniesieniu
do wybranych segmentow portfela, albo stosowane sa systemy taryfikacji, ktore sa na biezgco
dostosowywane do rozwoju portfela. W praktyce utrudnia to identyfikacj¢ momentu zmiany
taryfy, a tym samym realizacji obowigzku informacyjnego wobec organu nadzoru. Z punktu
widzenia praktyki nadzorczej duzo bardziej efektywne jest przeprowadzenie okresowej
adekwatnosci taryf przy wykorzystaniu uprawnien do zadania przekazywania przez zaktady
ubezpieczen okreslonych informacji i wyjasnien dotyczacych ich dziatalno$ci, niz $ledzenie

samych formalnych zmian taryf. W zwigzku z tym proponuje si¢ usuni¢cie ww. regulacji.

Zaproponowana zmiana w art. 102 ustawy wynika z faktu, iz obowigzujaca ustawa nie
przewiduje sankcji za niewykonywanie obowigzkow zwigzanych z zasilaniem Os$rodka
Informacji Ubezpieczeniowego Funduszu Gwarancyjnego (dalej ,,UFG”). Z uzyskanych
informacji wynika, iz dotychczasowe dos$wiadczenia nadzorcze wskazuja, ze zasadne jest
wyposazenie organu nadzoru w takie uprawnienia, zarowno w odniesieniu do krajowych, jak i
zagranicznych zaktadow ubezpieczen. W zwigzku z tym proponuje si¢ wprowadzenie normy,
ktéra bedzie stanowita podstawe do zastosowania srodkéw nadzorczych przez organ nadzoru
w przypadku ciagglego nieprzekazywania przez zaklad ubezpieczen okreSlonych danych w

wyznaczonym terminie.

Propozycja zmiany ust. 1 w art. 106 ustawy o ubezpieczeniach obowigzkowych,
Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli
Komunikacyjnych wynika z faktu, iz obecna norma w pewnym sensie dyskryminuje tych
poszkodowanych, ktérzy sa zapobiegliwi 1 zawarli ubezpieczenia dobrowolne (np. AC,
Assisstance, ubezpieczenie mienia), bowiem w przypadku szkody spowodowanej przez
nieubezpieczonego lub nicustalonego sprawce nie otrzymajg oni odszkodowania z UFG tylko
sa zmuszeni skorzysta¢ z posiadanego ubezpieczenia dobrowolnego. UFG ma obowigzek
wyrowna¢ im szkodg, ktéra nie znajduje pokrycia w ubezpieczeniu dobrowolnym i
zrefundowaé utracone znizki za bezszkodowos¢, jednak praktyka pokazuje, ze proces ten
wymaga identyfikacji polis dobrowolnych poszkodowanego i sprawdzenia zakresu posiadanej
ochrony, w tym ro6znic w stosunku do ochrony przystugujacej mu z ubezpieczenia OC
posiadaczy pojazdow mechanicznych lub OC rolnika, co czgsto powoduje wydtuzenie procesu
likwidacji. Dodatkowo, w przypadku AC czy Assistance postanowienia Ogélnych Warunkéw
Ubezpieczenia przewidujg zwykle konieczno$¢ uprzedniego uzyskania zgody call center

zaktadu ubezpieczen, ktéry jest wystawcg takiej polisy na wykorzystanie pewnych ustug (np.
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holowanie, parkowanie). Niewykonanie takiej czynnosci skutkuje odmowa pokrycia kosztow
takiej ustugi przez zaktad ubezpieczen. Tymczasem na miejscu wypadku poszkodowany nie
zawsze ma mozliwos¢ jednoznacznej oceny, czy ma do czynienia z ubezpieczonym czy
nieubezpieczonym sprawcg, by S$wiadomie rozstrzygngé, czy powinien skorzysta¢ z
okreslonych ustug z wlasnej polisy czy z polisy sprawcy. Tymczasem UFG ze wzgledu na tres¢
art. 106 tej ustawy (tj. jezeli poszkodowany moze zaspokoi¢ swoje roszczenie z umowy
dobrowolnej) jest zmuszony odmowi¢ pokrycia takich kosztoéw nawet wtedy, gdy sa one
zasadne, poniewaz poszkodowany miat teoretycznie mozliwos¢ pokrycia ich z wlasnej umowy
dobrowolnej. Taki sposob interpretacji tego przepisu potwierdza rOwniez orzecznictwo sagdowe
(wystarczajaca jest mozliwo$¢ pokrycia szkody z ubezpieczenia dobrowolnego, a nie $wiadoma
decyzja poszkodowanego w tym zakresie). Niektorzy poszkodowani, uprawnieni do uzyskania
$wiadczenia z UFG, moga wigc by¢ w takich sytuacjach traktowani w zwigzku z aktualnym
brzmieniem przepisu gorzej niz ci, ktdrzy nie posiadaja umow dobrowolnych, co nie wydaje
si¢ sprawiedliwe. W zwigzku z tym proponuje si¢ doprecyzowanie obecnej normy i wskazanie,
iz w sytuacji gdy poszkodowany, w przypadku szkody w mieniu, zaspokoit swoje roszczenie z
posiadanej umowy ubezpieczenia dobrowolnego, Fundusz wyréwnuje szkode w czesci, w
ktorej nie zostata ona zaspokojona z ubezpieczenia dobrowolnego, wraz z uwzglednieniem

utraconych znizek sktadki oraz prawa do znizek sktadki.

Propozycje zmian w art. 108 ustawy o ubezpieczeniach obowiazkowych, Ubezpieczeniowym
Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych maja na celu
doprecyzowanie terminu przeprowadzania likwidacji szkod na rzecz UFG przez zaklady
ubezpieczen oraz wprowadzenia uprawnienia dla organu nadzoru do zastosowania sankcji za
nieterminowg likwidacj¢ takich szkod. Zgodnie z obwigzujacym brzmieniem art. 108 ust. 1 tej
ustawy uprawniony do odszkodowania zglasza swoje roszczenia do UFG przez ktorykolwiek
zaktad ubezpieczen wykonujacy dziatalnos¢ ubezpieczeniowa w grupach obejmujacych
ubezpieczenia obowigzkowe, o ktorym mowa w art. 4 pkt 1 i 2 tej ustawy. Zaktad ubezpieczen
nie moze odmoéwic przyjecia zgloszenia szkody. Zaktad ubezpieczen, po otrzymaniu zgloszenia
roszczenia, przeprowadza postgpowanie w zakresie ustalenia zasadnos$ci 1 wysokoSci
dochodzonych roszczen 1 niezwlocznie przesyla zebrang dokumentacje do UFG,
powiadamiajac o tym osobe zgtaszajaca roszczenie. Dane bedgce w posiadaniu organu nadzoru
wskazuja na nieprawidlowosci w zakresie jako$ci i1 terminowos$ci likwidacji szkod przez
zaklady ubezpieczef na rzecz UFG (znaczny odsetek szkod, w ktorych btednie ustalana jest

odpowiedzialnos¢ UFG lub szkéd likwidowanych z opdznieniem). Powoduje to w efekcie
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wydluzenie czasu oczekiwania przez osoby poszkodowane przez nieustalonych lub
nieubezpieczonych sprawcoOw na odszkodowanie i naruszanie tym samym ich interesow.
Wskazane jest wyrazne zobowigzanie zakladéw ubezpieczen do likwidacji szkod dla UFG w
terminach analogicznych, jak obowigzujace zaktady ubezpieczen dla ich wlasnych szkod oraz
uprawnienie dla organu nadzoru do zastosowania sankcji za nieterminowg likwidacje szkdd na
rzecz UFG, zarébwno w stosunku do krajowych, jak i zagranicznych zaktadow ubezpieczen. Jest
to uzasadnione takze tym, iz zgodnie z art. 109 ust. 3 tej ustawy odpowiedzialnos¢ za zwloke
w spelnieniu §wiadczenia ponoszg odpowiednio UFG 1 zaktad ubezpieczen, kazdy w swoim
zakresie. Aktualnie nie jest jednak precyzyjnie okre§lony termin przeprowadzenia likwidacji

na rzecz UFG przez zaktad ubezpieczen.

W zwiazku z propozycja zmian do art. 108 ustawy o ubezpieczeniach obowigzkowych,
Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli
Komunikacyjnych proponuje si¢ réwniez wprowadzenie analogicznych regulacji do
postgpowan w przypadku ogloszenia upadtosci zaktadu ubezpieczen, o ktorych mowa w art.
111 ust. 2 ustawy. Zgodnie z obecnym art. 111 ust. 2 tej ustawy, w sprawach, w ktorych szkody
nie zostaty zgloszone do zaktadu ubezpieczen przed ogloszeniem jego upadlosci, UFG
przyjmuje zgloszenie szkody oraz wyplaca poszkodowanym 1 uprawnionym swiadczenia po
ustaleniu odpowiedzialnosci i wysokosci $wiadczenia. Poszkodowany i uprawniony do
odszkodowania zglasza swoje roszczenia do UFG przez ktoérykolwiek zaktad ubezpieczen
wykonujacy dziatalno$¢ ubezpieczeniowa w grupach obejmujacych ubezpieczenia
obowigzkowe, o ktorym mowa w art. 4 pkt 1 1 2. Zaklad ubezpieczen nie moze odméowic

przyjecia zgloszenia szkody.

Podobnie jak przy uzasadnieniu do proponowanej zmiany art. 108 ustawy o ubezpieczeniach
obowigzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym 1 Polskim Biurze
Ubezpieczycieli Komunikacyjnych, dane bedace w posiadaniu UKNF wskazujg na
nieprawidlowosci w zakresie jako$ci 1 terminowosci likwidacji szkdd przez zaktady na rzez
UFG (znaczny odsetek szkod, w ktorych btednie ustalana jest odpowiedzialno$¢ UFG lub szkod
likwidowanych z opdznieniem). Powoduje to w efekcie wydtuzenie czasu oczekiwania przez
poszkodowanych na odszkodowanie 1 naruszanie tym samym ich interesow. Wskazane jest
wyrazne zobowigzanie zakltadéw ubezpieczen do likwidacji szkod dla UFG w terminach
analogicznych, jak obowigzujace zaklady ubezpieczen dla ich wlasnych szkod oraz
uprawnienie dla organu nadzoru do zastosowania sankcji za nieterminowg likwidacje szkdd na

rzecz UFG zaréwno w stosunku do krajowych, jak i zagranicznych zaktadéw ubezpieczen. Jest
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to uzasadnione takze tym, iz zgodnie z art. 109 ust. 3 ustawy 0 ubezpieczeniach
obowigzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym 1 Polskim Biurze
Ubezpieczycieli Komunikacyjnych odpowiedzialno$¢ za zwloke w spetieniu §wiadczenia
ponosza odpowiednio UFG i zaktad ubezpieczen, kazdy w swoim zakresie. Aktualnie nie jest
jednak precyzyjnie okreslony termin przeprowadzenia likwidacji na rzecz UFG przez zaktad
ubezpieczen. W zwigzku z powyzszym proponuje si¢ dodanie w art. 111 w ust. 2 tej ustawy
normy wskazujacej, iz przepisy art. 108 ust. 2—5 stosuje si¢ odpowiednio. Przedmiotowa
zmiana umozliwi stosowanie w sposob analogiczny regulacji dodanych do art. 108 przy

postgpowaniach w przypadku ogloszenia upadtosci zaktadu ubezpieczen.

Proponowana zmiana w art. 136 ust. 5 ustawy o ubezpieczeniach obowigzkowych,
Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli
Komunikacyjnych umozliwi przekazywanie przez Polskie Biuro Ubezpieczycieli
Komunikacyjnych do UFG informacji o wypadku drogowym (notatek Policji), w okreslonym
przepisami ustawy zakresie. Aktualny stan prawny nie zapewnia UFG dost¢gpu do notatek
Policji, co z kolei utrudnia UFG wykonywanie zadan ustawowych w zakresie przeprowadzania
czynnosci likwidacyjnych dla szkoéd z udzialem nieubezpieczonych lub nieustalonych

sprawcow.
6. Zmiany w ustawie o funduszach inwestycyjnych
Zaproponowane w ustawie o funduszach inwestycyjnych nowelizacje maja na celu:

1) wprowadzenie zmian dotyczacych funduszy sekurytyzacyjnych (art. 2 pkt 30, 31 i 32, art.
22 ust. 1 pkt 11, art. 46 ust. 2a, art. 50, art. 65, art. 117b ust. 1 pkt 9, art. 145 ust. 3, art.
183, art. 184, art. 185, art. 186, art. 187, art. 188, art. 188a ust. 1-3, art. 189, art. 190, art.
191-193, art. 194, art. 195, art. 225a ust. 1 pkt 5, art. 226 ust. 1 pkt 7, art. 2273, art. 234

oraz art. 281 ustawy o funduszach inwestycyjnych).

Od dnia 1 stycznia 2019 r. w polskim systemie prawnych zastosowanie znajduje
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/2402 z dnia 12 grudnia 2017 r.
W sprawie ustanowienia ogélnych ram dla sekurytyzacji oraz utworzenia szczegolnych ram dla
prostych, przejrzystych 1 standardowych sekurytyzacji, a takze zmieniajace dyrektywy
2009/65/WE, 2009/138/WE i 2011/61/UE oraz rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr
648/2012 (Dz. U. Urz. UE L 347 z 28.12.2017, str. 35), dalej ,,rozporzadzenie 2017/2402”.
Majac na uwadze, ze przepisy rozporzadzenia 2017/2402 definiuja pojecie sekurytyzacji, jak

rowniez w sposob kompleksowy normujg sam proces sekurytyzacji, uwzgledniajgc wszelkie
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transakcje lub programy, w wyniku ktorych ryzyko kredytowe zwigzane z ekspozycja lub pula
ekspozycji ulega podzialowi na transze, zachodzi konieczno$¢ modyfikacji krajowych

przepisow odnoszacych si¢ do instytucji funduszy sekurytyzacyjnych.

Ustawa o funduszach inwestycyjnych przewiduje mozliwo$¢ utworzenia szczegdlnego typu
funduszu inwestycyjnego zamknigtego — funduszu sekurytyzacyjnego. Zaproponowane w tym
obszarze rozwigzania miaty na celu uruchomienie na polskim rynku procesu sekurytyzacji
wierzytelnosci przy wykorzystaniu funduszy inwestycyjnych, jako podmiotow nadzorowanych
przez KNF. Ustawa o funduszach inwestycyjnych przewidywata dwa rodzaje funduszy
sekurytyzacyjnych — standaryzowany fundusz sekurytyzacyjny oraz niestandaryzowany
fundusz sekurytyzacyjny, ktore zgodnie z zatozeniem mialy rézni¢ si¢ konstrukcja oraz
zaktadanym poziomem ryzyka zwigzanego z emitowanymi przez nie certyfikatami
inwestycyjnymi. Do dnia dzisiejszego nie zostal utworzony zaden standaryzowany fundusz

sekurytyzacyjny.

Analiza krajowych regulacji, prowadzi do wniosku, ze dzialalno$¢ prowadzona przez dany
fundusz sekurytyzacyjny moze, ale nie musi wypetnia¢ znamion sekurytyzacji, o ktérej mowa
W rozporzadzeniu 2017/2402. Z uwagi na powyzsze, a takze fakt, iz rozporzadzenie 2017/2402
jako bezposrednio stosowany akt prawa unijnego Stanowi element polskiego porzadku
prawnego, postugiwanie si¢ przez ustawg o funduszach inwestycyjnych okresleniem
,»Sekurytyzacyjne”, zwlaszcza w nazwie szczegdlnego typu funduszu moze wprowadzaé w
btad. Chcac unikngé sytuacji utrzymujacej si¢ zbieznosci w nazewnictwie instytucji prawa
polskiego oraz prawa unijnego, ktore maja rozne zakresy definicji, jak rowniez potencjalnych
watpliwosci co do relacji pomigdzy przepisami prawa polskiego i unijnego, proponuje si¢
dokonanie zmian legislacyjnych, polegajacych na rezygnacji ze stosowania w ustawie o
funduszach inwestycyjnych pojecia ,,sekurytyzacja”. W konsekwencji zachowane zostatyby
dotychczas funkcjonujgce na gruncie prawa polskiego konstrukcje funduszy inwestycyjnych
inwestujacych w wierzytelnosci (z ekspozycja na ryzyko zwigzane z wierzytelnosciami), a z
drugiej strony, w razie spelnienia przestanek zawartych w rozporzadzeniu 2017/2402, do
dziatalno$ci funduszy inwestycyjnych czy innych podmiotéw, zastosowanie miatyby wtasciwe
w tym zakresie przepisy prawa unijnego. Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, iZ z uwagi na
ograniczone doswiadczenia zwigzane ze stosowaniem przepisoOw rozporzadzenia 2017/2402,
czy brak utrwalonej praktyki w tym zakresie, na obecnym etapie przedwczesne byloby

proponowane dalej idacych zmian legislacyjnych w zakresie ,,funduszy sekurytyzacyjnych”.
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2) wprowadzenie cyfryzacji zawiadomien o zmianach statutow (art. 15 ust. 7, art. 24 ust. 9,

art. 222f ust. 3 ustawy o funduszach inwestycyjnych).

Wprowadzenie przepisow umozliwiajgcych przesylanie zawiadomien o zmianach statutow w
postaci elektronicznej uzasadnione jest tym, ze KNF w ramach realizacji obowigzkow
nadzorczych dokonuje kontroli statutow funduszy inwestycyjnych. Od 2011 r. w odniesieniu
do niepublicznych funduszy inwestycyjnych zamknig¢tych (dalej ,,FIZ”) jest to kontrola
wylagcznie nast¢pcza, objawiajgca si¢ tym, ze fundusze przekazuja do UKNF jedynie
zawiadomienia o zmianach statutow juz po wprowadzeniu tych zmian. Cho¢ zmiany ustawy o
funduszach inwestycyjnych dokonane w 2011 r. stusznie przeniosty cigzar odpowiedzialno$ci
za zapewnienie ochrony interesu uczestnikow niepublicznych FIZ na towarzystwa funduszy
inwestycyjnych, ktore te fundusze reprezentuja, oraz na inwestorow profesjonalnych
decydujacych si¢ zainwestowa¢ w certyfikaty inwestycyjne tych funduszy, to KNF jako
nadzorca dysponujacy informacjami o tresci statutow nadal pozostaje wladny oceniaé, czy
brzmienie statutéw nie narusza interesow uczestnikow. W tym miejscu nalezy zwroci¢ uwage,
ze skala zgtoszen dotyczacych wylacznie niepublicznych FIZ pozostaje niebagatelna. Tylko w
2019 r. do UKNF wptyneto 1300 zawiadomien o zmianach statutow niepublicznych FIZ. Od
grudnia 2011 roku do konca 2019 roku wptyneto 11 816 zawiadomien o utworzeniu
niepublicznych FIZ i zmianach w ich statutach. Ponadto, niektore kategorie zmian statutow FIZ
publicznych, a takze Funduszy Inwestycyjnych Otwartych i Specjalistycznych Funduszy
Inwestycyjnych Otwartych podlegaja wytacznie kontroli nastepczej, co oznacza, ze skala
podobnych zgloszen jest jeszcze wigksza. Wszystkie zawiadomienia tego rodzaju wplywaja do
KNF w postaci papierowej. Systemowym rozwigzaniem usprawniajgcym prace UKNF bytoby
umozliwienie podmiotom nadzorowanym przekazywania przedmiotowych zawiadomieh w

postaci elektronicznej. Rozwiazanie takie posiada liczne niekwestionowane zalety:

a) przyspieszeniu ulegloby dokonywanie analizy porownawczej kolejnych wersji statutow.
Dzigki petnej digitalizacji tresci statutow, analizy poréwnawczej dokonywaé mozna bedzie
bez siggania do fizycznego archiwum po poprzednie wersje statutow. Juz samo
pozyskiwanie poprzednich wersji statutow z archiwum (czy to departamentalnego, czy
ogolno-urzedowego) generuje dodatkowe koszty 1 zmniejsza efektywnos¢ pracownikdéw
merytorycznych,

b) nastapitaby poprawa jakosci analiz. Odpowiednia forma digitalizacji, pozwalajaca na
elektroniczne  poréwnywanie = dokonywanych  przez  Towarzystwa  Funduszy

Inwestycyjnych zmian statutow niepublicznych FIZ nie tylko przyspieszy, ale tez utatwi
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poprawne zidentyfikowanie zmian, a w konsekwencji rowniez dokonanie oceny tych
zmian w konteks$cie interesu uczestnikow funduszu inwestycyjnego,

C) nie bytoby koniecznoS$ci archiwizacji dokumentéw W postaci papierowej,

d) ulatwione zostatoby podmiotom nadzorowanym dokonywanie zawiadomien. Konieczno$¢
przygotowywania 1 nadawania przesytek pocztowych zawierajagcych papierowe
dokumenty stanowi dla profesjonalnych podmiotéow nadzorowanych niepotrzebne
obcigzenie,

e) Kkoszty obstugi administracyjnej funduszu uleglyby obnizeniu, z uwagi na brak
koniecznosci pobierania dodatkowego wypisu aktu notarialnego dla KNF,

f) nastapiloby przyspieszenie przeptywu informacji pomig¢dzy podmiotami nadzorowanymi i

KNF.

Nalezy podkresli¢, ze zmiana polegajaca na elektronizacji zawiadomien o zmianach statutow
funduszy wpisuje si¢ w cel 5. Strategii Rozwoju Rynku Kapitalowego — ,,Bardziej efektywne
procedury administracyjne” oraz w plan dzialan UKNF w zakresie m.in. nowoczesnych
technologii, innowacji oraz cyberbezpieczenstwa (dokument z dnia 19 grudnia 2019 r.

,,Cyfrowa Agenda Nadzoru”, blok tematyczny ,,Elektroniczny Urzad”).

3) propozycje w zakresie zarzadzajacych Alternatywnymi Spotkami Inwestycyjnymi (dalej
,,ASI”; art. 70zc, art. 70zd i art. 70zf).

Zmiana w zakresie zarzadzajacych ASI dotyczy nowelizacji brzmienia art. 70zc, art. 70zd 1 art.
70zf. Nowelizacja art. 70zc uzasadniona jest tym, ze stosownie do dotychczasowego brzmienia
art. 8b ust. 2 pkt 2 ustawy o funduszach inwestycyjnych zarzadzajacym ASI moze by¢ spotka
kapitalowa bedaca komplementariuszem ASI, prowadzaca dziatalno$¢ jako zewnetrznie
zarzadzajacy ASI. Jednocze$nie, dotychczasowa tres¢ art. 70ze ustawy 0 funduszach
inwestycyjnych pomijata umowe lub statut ASI, ktorg wnioskodawca zamierza zarzadzac, jako
dokument, ktéry wnioskodawca obowigzany jest ztozy¢ w ramach wniosku o wpis do rejestru
zarzadzajacych ASI. Natomiast, w ocenie UKNF analiza w toku prowadzonego postepowania
statutu badz umowy ASI, ktorg wnioskodawca zamierza zarzadzac, jest konieczna w celu
uprawdopodobnienia wystgpowania zarzadzajacego ASI (wnioskodawcy) jako jedynego
komplementariusza wskazanej we wniosku ASI oraz zamiaru zarzadzania przez wnioskodawce
okreslong we wniosku ASI, o ustalonej polityce i strategii inwestycyjnej. Proponowana zmiana
jest niezbedna w celu zapewnienia prawidlowego wykonywania zadan natozonych na KNF, a
takze efektywnosci oraz szybkosci prowadzenia postgpowan administracyjnych dotyczacych
zarzadzajacych ASI. Ponadto, zmiana ta odpowiada praktyce prowadzonych postepowan, w
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toku ktoérych KNF zwraca si¢ kazdorazowo do wnioskodawcow o przedstawienie dokumentow
zatozycielskich ASI (umowy lub statutu) w celu ustalenia okoliczno$ci, o ktorych mowa

powyzej.

Zaproponowana w art. 70zd ustawy o funduszach inwestycyjnych zmiana dotyczy uzupetnienia
zakresu informacji przekazywanych przez zarzadzajacych ASI w zwigzku z podjgciem zamiaru
zarzadzania kolejng ASI. Stosownie do art. 70zd ust. 1 pkt 2 ustawy o funduszach
inwestycyjnych wpisowi do rejestru zarzadzajacych ASI podlega, w przypadku zewnetrznie
zarzadzajacego ASI — firma (nazwa) i adres siedziby kazdej zarzadzanej ASI. Natomiast,
zgodnie z art. 70zd ust. 3 o funduszach inwestycyjnych w przypadku zgloszenia przez
zewnetrznie zarzadzajacego ASI zamiaru zarzadzania kolejng ASI, KNF przekazywana jest
obecnie jedynie informacja o firmie (nazwie) ASI, przy czym brak jest wskazania na adres
siedziby ASI. Proponowana zmiana przepisu art. 70zd ust. 3 polega na uzupehieniu zakresu
przekazywanych informacji o adres siedziby ASI. Ponadto, w pozostatym zakresie
proponowana zmiana wynika z konieczno$ci zachowania spojnosci tresci art. 70zd oraz tresci
zmienianego art. 70zc ust. 2 ustawy o funduszach inwestycyjnych. Przekazanie statutu lub
umowy kolejnej ASI, ktorg wnioskodawca zamierza zarzadzac jest bowiem konieczne w celu
uprawdopodobnienia wystepowania zarzadzajacego ASI jako jedynego komplementariusza
zglaszanej AS| oraz zamiaru zarzadzania tg spdotka, o ustalonej polityce 1 strategii

inwestycyjnej.

Proponowana zmiana brzmienia art. 70zf ustawy o funduszach inwestycyjnych dotyczy
zapewnienia KNF kompetencji do wykreSlenia z urzedu z rejestru zarzadzajacych ASI
podmiotu, ktéry pomimo uzyskania wpisu do tego rejestru nie uiscit optaty za wpis, o ktorej
mowa w art. 236 ust. Ic tej ustawy oraz § 12 pkt 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 17
grudnia 2019 r. w sprawie optat na pokrycie kosztow nadzoru nad rynkiem kapitatowym (Dz.
U. poz. 2486). W ocenie UKNF, brak uiszczenia optaty za wpis do rejestru zarzagdzajacych ASI
moze wskazywac, iz podmiot nie jest zdolny do prawidlowego wykonywania dzialalno$ci
wlasciwej dla zarzadzajacego ASI juz na poczatkowym etapie prowadzenia tej dziatalnosci, w
ogole jej nie podjat lub nie zamierza podja¢. Dlatego tez zdaniem UKNF nie jest celowe
podejmowanie zlozonych czynnoéci nadzorczych, w tym w ramach administracyjnego
postepowania dowodowego, zmierzajacych do wykazywania okoliczno$ci nieprowadzenia
przez wskazany podmiot dzialalno$ci przez okres kolejnych 12 miesigcy lub inicjowanie
postepowania administracyjnego prowadzacego do zastosowania sankcji, o ktérych mowa w

art. 229a ust. 2 ustawy o funduszach inwestycyjnych. Zasadnym jest wprowadzenie
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efektywnego, prostego mechanizmu wykreslenia z urzedu zarzadzajacego ASI z rejestru
zarzadzajacych ASI w przypadku nie uiszczenia optaty za wpis do tego rejestru. Jednoczesnie,
w celu zapewnienia ochrony praw nabytych podmiotu wpisanego do rejestru zarzadzajacych
ASI, proponowana przestanka powinna zosta¢ powigzana z okolicznoscig bezskutecznosci
prowadzonego z inicjatywy UKNF postepowania egzekucyjnego w administracji wobec tego
podmiotu. Jak podkre§la si¢ w orzecznictwie saddéw administracyjnych, bezskutecznos¢
egzekucji ma miejsce wowczas, gdy egzekucja dotyczyta catego ujawnionego za pomoca
odpowiednich procedur majatku zobowigzanego, a wierzyciel wyczerpal wszelkie sposoby
egzekucji, jednak cel egzekucji — jakim jest wyegzekwowanie wszystkich zalegtosci — nie
zostat osiggniety (por. wyrok WSA w Gliwicach z dnia 5 marca 2008 r., I SA/G1 831/07, LEX
nr 480229). Aby wiec mozna bylo stwierdzi¢ stan bezskutecznosci egzekucji administracyjnej,
organ egzekucyjny musialby dopelni¢ wczesniej wszystkich czynnosci, w tym zebrad
informacje na podstawie art. 36 § 1 ustawy o postepowaniu egzekucyjnym w administracji (por.

wyrok WSA we Wroctawiu z dnia 5 wrzesnia 2012 r., I SA/Wr 415/12, LEX nr 1222417).

4) zniesienie obowigzkow rejestracji certyfikatow inwestycyjnych i modyfikacja obowigzku
rejestracji certyfikatow inwestycyjnych w KDPW oraz posiadania agenta emisji wobec
niepublicznych FIZ — art. 6 ust. 1 pkt 1a i 5, art. 31 ust. 2 pkt 3a, art. 72a ust. 7, art. 122,
art. 123, art. 136 ust. 2, art. 141 ust. 1, art. 143, art. 276c¢ ust. 2 pkt 12 ustawy o funduszach
inwestycyjnych, art. 7a ust. 1 i 1a, ust. 4 pkt 4, ust. 9i 10, art. 7b ust. 1 pkt 3, art. 48 ust.
5e ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, art. 44 ust. 3, 4, 6 i 7 ustawy z dnia 9
listopada 2018 r. 0 zmianie niektorych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem nadzoru nad
rynkiem finansowym oraz ochrony inwestoré6w na tym rynku (Dz. U. poz. 2243 oraz z
2019 r. poz. 875, z p6zn. zm.; dalej ,,ustawa 0 zmianie niektorych ustaw w zwiazku ze
wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony inwestoréw na tym

rynku”).

Ustawa 0 zmianie niektorych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem
finansowym oraz ochrony inwestoréw na tym rynku natozyta na niepubliczne FIZ obowigzek
rejestracji certyfikatow inwestycyjnych w KDPW oraz posiadania agenta emisji. Oznaczalo to
zniesienie obowigzujgcego na gruncie ustawy o funduszach inwestycyjnych prawa do wyboru
przez fundusz sposobu rejestracji certyfikatow oraz wprowadzato obowigzek posiadania agenta
emisji.

Obecnie obowigzujacy model rejestracji certyfikatow inwestycyjnych niepublicznych FIZ stoi
na przeszkodzie realizacji celow przepisOw o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz

25



finansowaniu terroryzmu, w szczegélnoSci zapewnieniu wigkszej przejrzystosci transakcji
finansowych oraz podmiotdw o charakterze korporacyjnym w drodze gromadzenia i
upubliczniania informacji o beneficjentach rzeczywistych tych podmiotow. Model ten
uniemozliwia realne stosowanie §rodkow bezpieczenstwa finansowego. Z uwagi na przepisy o
informacji prawnie chronionej, obowigzujace agentOw emisji oraz podmioty prowadzace
rachunki papierow warto§ciowych, towarzystwo i fundusz pozbawione sg dostepu do
informacji o certyfikatach ujetych w ewidencji o0s6b uprawnionych z certyfikatow
inwestycyjnych, jak rowniez informacji o certyfikatach inwestycyjnych, ktore po zawarciu
przez agenta emisji umowy o rejestracje certyfikatow inwestycyjnych w KDPW, zostang
przeniesione na rachunki papierow wartosciowych. Dostep do pelnej wiedzy o uczestnikach
funduszu moze by¢ zapewniony towarzystwu i funduszowi, a w konsekwencji spotkom
poszukujacym informacji o swoich beneficjentach rzeczywistych, ktorzy status taki uzyskuja
za posrednictwem funduszu inwestycyjnego zamknigtego, wylacznie w przypadku, gdy
informacje o wszystkich uczestnikach funduszu inwestycyjnego beda zgromadzone w
ewidencji uczestnikow prowadzonej przez towarzystwo lub powierzonej okreslonemu
podmiotowi w trybie przewidzianym w poprzednio obowigzujacych przepisach art. 123 ust.

4-5 ustawy o funduszach inwestycyjnych.

Wprowadzone ustawg 0 zmianie niektorych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem nadzoru nad
rynkiem finansowym oraz ochrony inwestoréw na tym rynku rozwigzania, dotyczace agenta
emisji oraz obowiazkowej rejestracji certyfikatow inwestycyjnych w KDPW wiaza si¢ rowniez
ze wzrostem kosztow prowadzenia dzialalnosci dla niepublicznych funduszy inwestycyjnych

zamknietych.

W przypadku niepublicznych FIZ nalezy zatem przywrdci¢ model rejestracji certyfikatow
inwestycyjnych w ewidencji uczestnikéw, przewidziany na gruncie uprzednio obowigzujace;j
ustawy o funduszach inwestycyjnych. Jednocze$nie, nalezy utrzymac¢ wprowadzone ustawg 0
zmianie niektorych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz
ochrony inwestoréw na tym rynku nadzoru przepisy, zgodnie z ktorymi certyfikaty
inwestycyjne nie mogg mie¢ formy dokumentu w celu zapewnienia bezpieczenstwa w zakresie
identyfikacji os6b uprawnionych z certyfikatow inwestycyjnych jak 1 uprawnien wynikajacych

z tych certyfikatow.

5) zmiany w zakresie norm sankcjonujacych (art. 233 ust. 2a, art. 234 ust. 1 pkt 2, art. 234b

ustawy o funduszach inwestycyjnych).
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Zgodnie z art. 234 ustawy o funduszach inwestycyjnych, w przypadku gdy podmiot, o ktorym
mowa w art. 192 ust. 1 tej ustawy, narusza przepisy prawa lub statutu funduszu
sekurytyzacyjnego, nie wypelia warunkoéw okre§lonych w zezwoleniu lub przekracza zakres
zezwolenia, lub wykonuje dziatalno$§¢ z naruszeniem zasad uczciwego obrotu lub z
naruszeniem interesow uczestnikow funduszu sekurytyzacyjnego, KNF moze, w drodze decyzji
m.in. natozy¢ karg pieni¢zng do wysokosci 500 000 zt. Nalezy zwroci¢ uwage, ze podmioty
petniace funkcje¢ zarzadzajacego sekurytyzowanymi wierzytelno§ciami zarzadzaja pakietami
wierzytelnosci o wartosci kilkudziesigciu czy nawet kilkuset milionow ztotych i od dziatalnosci
tych podmiotow zalezy skuteczno$¢ odzyskow 1 prawidlowe zarzadzanie funduszem
sekurytyzacyjnym. W odniesieniu do art. 234b tej ustawy to podwyzszenie maksymalnego
wymiaru kary do 5 000 000 zt powinno nastgpi¢ takze w przypadku natozenia sankcji na

podmiot zarzadzajacy sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego.

Z kolei, maksymalna kara wskazana w art. 233 ust. 2a ustawy o funduszach inwestycyjnych
w przypadku naruszen okreslonych w tym przepisie powinna zosta¢ podniesiona z 500 000 zt
do 5 000 000 zt. Przepis ten dotyczy natozenia kary na podmiot, ktéremu towarzystwo powierza
zarzadzanie w odniesieniu do specjalistycznego funduszu inwestycyjnego lub FIZ. Nalezy przy
tym podkresli¢ , ze w analogicznej sytuacji, w przypadku funduszu inwestycyjnego otwartego,
kara dla podmiotu, ktoremu towarzystwo powierzylo zarzadzanie jest taka sama jak kara
naktadana na towarzystwo to jest 20 949 500 zt (art. 233 ust. 2 ustawy o funduszach
inwestycyjnych). Proponuje si¢ zatem aby kara nakladana na podmiot, ktéremu towarzystwo
powierzylo zarzadzanie byla analogiczna do kary naktadanej na towarzystwo za te same
czynno$ci, gdyz nie ma tutaj zadnych podstaw, aby w tym przypadku wystepowata taka
dysproporcja.

6) rozszerzenie mozliwosci taczenia FIZ o inne typy funduszy inwestycyjnych oraz ich
subfundusze (art. 208zzi ust. 1, ust. 2 pkt 2, ust. 3 ust. 4 ust. 5, art. 208zzk ust. 7, art.

208zzm ust. 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych).

Proponowane zmiany majg umozliwi¢ taczenie funduszy zamknietych poprzez przejecie lub
scalenie dwoch lub wiecej funduszy w ramach nowego funduszu. Analogiczne rozwigzania
funkcjonuja juz w odniesieniu do funduszy otwartych oraz funduszy inwestycyjnych
zamknigtych aktywow niepublicznych (FIZAN). Propozycja zaklada, Ze taczeniu beda mogty
podlega¢ niepubliczne FIZ zarzadzane przez to samo towarzystwo (ich certyfikaty nie sg

sprzedawane w drodze oferty publicznej, ani nie sg notowane na rynku regulowanym).
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Mozliwo$¢ taczenia niepublicznych FIZ bedzie korzystna z punktu widzenia inwestorow
w szczegblnoscei, gdy w wyniku spadku wartosci aktywow dalsze funkcjonowanie funduszu
staje si¢ problematyczne. Mozliwo$¢ polaczenia z innym funduszem stanowi¢ bedzie

alternatywe dla likwidacji.

Do potaczenia funduszy niezbgdna bgdzie zgoda ich uczestnikdw. Decyzja bedzie zapadaé na
zgromadzeniach inwestorow, a za stosowang uchwatg o potaczeniu bedg musieli zaglosowaé
posiadacze 2/3 aktualnej liczby certyfikatow. Zgoda bedzie wymagana zarowno od inwestorow
funduszu przejmowanego jak i przejmujacego. Poniewaz nowe regulacje majg dotyczy¢
funduszy niepublicznych, ktérych tworzenie nie wymaga zgody KNF, takze ich taczenie nie

bedzie wymagato takiej zgody.

7) korekta w zakresie gwarancji emisji (art. 31 ust. 2 pkt 4, 5 i 5a, art. 105, art. 156 ustawy o
funduszach inwestycyjnych).

Zaproponowane zmiany wynikajg z konieczno$ci naprawienia btedu legislacyjnego, ktory
powstat na skutek wejscia w zycie z dniem 30 listopada 2019 r. ustawy z dnia 16 pazdziernika
2019 r. o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych oraz niektorych
innych ustaw (Dz. U. poz. 2217, z p6zn. zm.). Ustawa ta wprowadzita m.in. zmian¢ w ustawie
o ofercie publicznej polegajaca na rezygnacji z poslugiwania si¢ pojeciami ,,subemisji
inwestycyjnej” i ,,subemisji ustugowe;j”. W miejsce tych poje¢ w ustawie wprowadzono jedno
pojecie ,,gwarancji emisji”. W dalszym ciagu jednak ustawa o funduszach inwestycyjnych w
kilku przepisach postuguje si¢ uprzednio uzywanymi pojeciami. W zwiazku z tym, proponuje
si¢ uchylenie art. 31 ust. 2 pkt 4 1 5, zgodnie z ktorymi z chwilg wpisania funduszu
inwestycyjnego do rejestru fundusz inwestycyjny wstepuje w prawa i obowigzki z tytutu umow
o subemisje inwestycyjng i umow o subemisje ustugows. Jednoczesnie, w przepisie tym dodaje
si¢ nowy punkt 5a przewidujacy wstapienie w prawa i obowiazki z tytulu umow o gwarancje
emisji.

Zmiany przewidziane w art. 105 1 art. 156 ustawy o funduszach inwestycyjnych maja na celu
usuniecie pojec ,,subemisji inwestycyjnej”. W ich miejsce proponuje si¢ odwotanie do pojec
gwarancji emisji, przy jednoczesnym doprecyzowaniu, ze chodzi o gwarancj¢ emisji, o ktorej
mowa w art. 14a ust. 5 ustawy o ofercie publicznej. Przepis ten stanowi bowiem o gwarancji

emisji bedacej odpowiednikiem dotychczasowej subemisji inwestycyjnej.
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Proponowana zmiana art. 58 ust. 1 pkt 4 ustawy o funduszach inwestycyjnych zmierza do
doprecyzowania przepisu okreslajacego rodzaje informacji i dokumentow, jakie nalezy
zalaczy¢ do wniosku o udzielenie zezwolenia na wykonywanie dziatalno$ci towarzystwa
funduszy inwestycyjnych poprzez wyrazne wskazanie, ze dotgczane do wniosku informacje i
o$wiadczenia, wymienione w art. 42b ust. 2 ustawy 0 funduszach inwestycyjnych, powinny
dotyczy¢ cztonkow zarzadu oraz rady nadzorczej. Zgodnie z literalnym brzmieniem tego
przepisu do wniosku nalezaloby zataczy¢ tylko informacje i o§wiadczenia osob, ktére beda
sprawowaly w zarzadzie towarzystwa poszczegolne funkcje, o ktérych mowa w art. 42b ust. 1
ustawy o funduszach inwestycyjnych. Zatem obecnie obowigzujacy przepis nie okresla
wymaganych informacji i o§wiadczen w stosunku do cztonkoéw zarzadu niepetnigcych funkcji,
o ktorych mowa w art. 42b ust. 1 ustawy 0 funduszach inwestycyjnych, oraz cztonkoéw rady
nadzorczej. Nie ma tez w ustawie 0 funduszach inwestycyjnych wskazanych podstaw,
umozliwiajacych KNF zwrdcenie si¢ o takie informacje i o§wiadczenia do wnioskodawcy. Brak
w przepisie art. 58 ust. 1 pkt 4 ustawy o funduszach inwestycyjnych wskazania, ze informacje
i odwiadczenia powinny dotyczy¢ cztonkow zarzadu oraz rady nadzorczej powoduje, ze przepis
ten nie jest spojny z przestankami odmowy udzielenia zezwolenia na wykonywania dziatalnosci
towarzystwa, o ktorych mowa w art. 61 ust. 4 pkt 2 ustawy 0 funduszach inwestycyjnych.
Przepis ten stanowi, iz KNF odmawia udzielenia zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci
towarzystwa w przypadku gdy wnioskodawca, czlonkowie jego zarzadu lub rady nadzorcze;,
doradcy inwestycyjni, ktorzy sa lub zostang zatrudnieni w towarzystwie, lub osoby, o ktorych
mowa w art. 22 ust. 1 pkt 6 ustawy o funduszach inwestycyjnych, moga wykonywac¢ dziatalnosc¢
z naruszeniem zasad uczciwego obrotu lub w sposob nienalezycie zabezpieczajacy interes
uczestnikow funduszu, a takze gdy cztonkowie zarzadu lub rady nadzorczej nie spelniajg
warunkow, o ktorych mowa w art. 42 ust. 2-4, 6 i 7. Dodatkowo, w zwigzku z odestaniem
zawartym w tresci art. 230 ust. 1 pkt 1 ustawy do art. 58 ust. 1 pkt 4 ustawy, okreslone w art.
230 ust. 1 pkt 1 ustawy uprawnienie KNF do nakazania towarzystwu zastgpienia albo
odwotania oséb, o ktorych mowa w przepisach wymienionych w tym punkcie, mogloby
dotyczy¢ wytacznie osob, wskazanych w art. 42b ust.1 ustawy. Przepis art. 230 ustawy 0
funduszach inwestycyjnych ma charakter sankcyjny, w zwigzku z tym identyfikacji osob,
wskazanych w przepisie art. 58 ust. 1 pkt 4, wobec ktorych KNF moglaby zastosowac
przewidziane w art. 230 ust. 1 pkt 1 ustawy srodki, nalezy dokonywaé zgodnie z literalnym
brzmieniem art. 58 ust.]1 pkt 4 ustawy. Ze wzgledu na wskazane powyzej powody,

proponowana zmiana art. 58 ust. 1 pkt 4 ustawy jest konieczna i uzasadniona.
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Zaproponowana zmiana w art. 61 ust. 4 pkt 2 ustawy o funduszach inwestycyjnych ma
charakter doprecyzowujacy 1 polega na =zastapieniu wyrazu ,warunkow” wyrazem
,wymogow”, ktore zostalo zastosowane w tresci art. 42b ust. 2—4 ustawy o funduszach

inwestycyjnych.
Pozostate zmiany w ustawie o funduszach inwestycyjnych:

a) zmiana terminow na zbycie lub odkupienie przez fundusz jednostek uczestnictwa (art. 90
ust. 2),

Zmiana w art. 90 ust. 2 ustawy o funduszach inwestycyjnych wskazanych w nim terminéw ma
na celu urealnienie maksymalnych terminéw na zbycie przez fundusz jednostek uczestnictwa
po dokonaniu wptaty na te jednostki oraz na odkupienie przez fundusz jednostek uczestnictwa
po zgloszeniu zadania ich odkupienia. Aktualnie terminy te nie mogg by¢ dtuzsze niz 7 dni
kalendarzowych, co w przypadku kumulacji dni wolnych od pracy lub dni, w ktérych nie
odbywa si¢ sesja gietdowa, kiedy to uniemozliwione jest dokonanie wyceny funduszu, rodzi
znaczace trudnosci operacyjne po stronie funduszy. Co wigcej, aktualna regulacja zacheca
uczestnikéw rynku do arbitrazu, ktoéry to moze prowadzi¢ do naduzy¢. Zastapienie termindéw
liczonych w dniach kalendarzowych przez terminy liczone w dniach roboczych prowadzi wigc
do wyeliminowania wspomnianych probleméw i zagrozen i zwigksza stabilno$¢ rynku

kapitatowego.

b) umozliwienie FIZ nabywanie nieruchomosci réwniez po uptywie okresu

dostosowawczego (art. 148 ust. 3),

Zmiana w art. 148 ust. 3 ustawy o funduszach inwestycyjnych ma na celu jednoznaczne
wskazanie, ze FIZ moze nabywa¢ nieruchomosci do portfela inwestycyjnego rowniez po
uplywie okresu dostosowawczego, pod warunkiem, ze nie spowoduje to naruszenia limitow
inwestycyjnych i doprowadzenia struktury aktywow do niezgodno$ci z przepisami ustawy 0
funduszach inwestycyjnych oraz statutu funduszu. Zgodnie z aktualnym brzmieniem
nowelizowanego przepisu FIZ jest obowigzany, co do zasady, naby¢ wszystkie nieruchomosci,
zgodnie z okre§lonymi w jego statucie zasadami dywersyfikacji, w terminie 24 miesi¢cy od
dnia rejestracji. Literalne rozumienie tego przepisu, a w szczegolnosci wykorzystanego
sformutowania ,,wszystkie nieruchomosci” moze prowadzi¢ do wniosku, iz po uplywie 24
miesigcy od dnia rejestracji nie ma on dalszej mozliwosci nabywania nieruchomosci
stanowigcych lokaty, co prowadzitoby do wniosku, Ze po uptywie wskazanego okresu fundusz

jest pozbawiony mozliwosci kontynuowania dzialalnoSci inwestycyjnej w obszarze
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nieruchomosci. Tymczasem intencjg art. 147 ust. 3 ustawy o funduszach inwestycyjnych byto
wyznaczenie funduszom inwestycyjnym maksymalnego okresu przejSciowego na
uksztaltowanie struktury tej czesci portfela inwestycyjnego, ktora zaklada dokonywanie lokat

w nieruchomosci, dlatego tez zmiana art. 148 ust. 3 tej ustawy jest wskazana.

Proponowane zmiany art. 281 ustawy o funduszach inwestycyjnych majg na celu ujednolicenie
z regulacjami innych ustaw rozwigzan prawnych przyjetych w tej ustawie w zakresie uprawnien
poszczegbdlnych stuzb do uzyskiwania informacji zawierajacych tajemnice prawnie chronione.
Ponadto, w proponowanych przepisach dodano przepisy o zachowaniu w tajemnicy informacji
o przekazaniu danych uprawnionym stuzbom. Zaproponowane rozwigzania w przedmiotowym
zakresie majg na celu uwzglednienie propozycji Zespolu zadaniowego ds. opracowania

metodyki postepowania w zwigzku z zabezpieczeniem majatkowym.
7. Zmiany w ustawie o ofercie publicznej

Projektowane art. 4 pkt 33 i 34, art. 77a ust. 4-7, art. 79 ust. 5a, art. 79b, art. 79e i art. 79f
ustawy o ofercie publicznej maja na celu przeniesienie do ustawy o ofercie publicznej
niektorych kwestii uregulowanych dotychczas na poziomie rozporzadzenia Ministra Finansow,
Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 26 listopada 2020 r. w sprawie wzoréw wezwan do
zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiang akcji spotki publicznej, szczegélowego sposobu ich
oglaszania oraz warunkdéw nabywania akcji w wezwaniach (Dz. U. poz. 2114). Wydaje si¢ to
zasadnym rozwigzaniem, majac na uwadze, ze w §wietle zasad poprawnej legislacji prawa i
obowigzki uczestnikéw rynku kapitalowego powinny by¢ ksztaltowane przede wszystkim

poprzez ustawy.

Zmiana w art. 4 pkt 27 ustawy o ofercie publicznej definicji posredniego nabycia akcji jest
spowodowane potrzeba doprecyzowania regulacji, odnoszacych si¢ do sytuacji, w ktorej
nastepuje faktyczne przejecie kontroli nad spotka publiczng i ma na celu wzmocnienie ochrony
akcjonariuszy mniejszosciowych, poprzez eliminacje praktyk, ktore naruszajg ich interes, ale
sa zgodne z litera prawa. Przykladem takich praktyk jest wnoszenie przez podmiot
zamierzajacy zby¢ znaczny pakiet akcji do utworzonej spotki celowej aportu w postaci akcji
spotki publicznej (np. stanowigcych 65,9% ogolnej liczby gloséw), a nastepnie zbycie
wszystkich udziatow w spotce celowej na rzecz podmiotu, ktoére chce naby¢ znaczny pakiet
akcji spotki publicznej. W ten sposob dochodzi do posredniego nabycia znacznego pakietu
akcji, w wyniku ktérego powstanie obowigzek ogloszenia wezwania nastgpczego na akcje

stanowigce zaledwie 0,1% ogoélnej liczby gloséw. Oznacza to, ze zapisy ztozone przez
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pozostatych akcjonariuszy w odpowiedzi na wezwanie, objete sg znaczng redukcjg. Tym
samym prawo akcjonariuszy mniejszosciowych do sprzedazy posiadanych akcji w praktyce jest

znacznie ograniczane.

Dodanie w art. 37a ust. 4 w ustawie o ofercie publicznej ma na celu doprecyzowanie sposobu i
miejsca publikacji dokumentu oferty w sytuacji, gdy oferta kierowana jest do nieoznaczonego

adresata. Podobne rozwigzanie znajduje si¢ w art. 37b ustawy o ofercie publicznej.

Zmiana w art. 51 ust. 3 ustawy o ofercie publicznej ma na celu zréwnanie charakteru decyzji w
sprawie zatwierdzenia prospektu i aneksu — decyzja w sprawie aneksu powinna réwniez
podlega¢ natychmiastowemu wykonaniu i nie powinien przystugiwac w jej przypadku wniosek

0 ponowne rozpatrzenie sprawy.

W art. 68 ust. 8 ustawy o ofercie publicznej proponuje si¢ rozszerzenie uprawnien do
wydawania przez KNF zalecen, oprocz emitenta, takze do cztonkow jego zarzadu lub innego
organu zarzadzajacego, rady nadzorczej lub innego organu nadzorczego, komitetu audytu,
podmiotow z nimi powigzanymi oraz powigzanych stron trzecich, o ktorych mowa w art. 23
ust. 3 akapit drugi lit. ¢ rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z
dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegotowych wymogoéw dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajacym decyzj¢ Komisji
2005/909/WE (Dz. Urz. U EL 158 z 27.05.2014, str.77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z 11.06.2014,
str. 66), dalej ,,rozporzadzenie 537/2014”. Zgodnie z art. 23 ust. 2 rozporzadzenia 537/2014
panstwa czlonkowskie zapewniaja, by wilasciwe organy posiadaty wszystkie uprawnienia
nadzorcze 1 dochodzeniowe konieczne do petnienia ich funkcji na mocy niniejszego
rozporzadzenia zgodnie z przepisami rozdziatu VII dyrektywy 2006/43/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 17 maja 2006 r. w sprawie ustawowych badan rocznych
sprawozdan finansowych 1 skonsolidowanych sprawozdan finansowych, zmieniajace;j
dyrektywy Rady 78/660/EWG 1 83/349/EWG oraz uchylajacej dyrektywe Rady 84/253/EWG;
(Dz. Urz. UE L 157 z 09.06.2006 r., str. 87), dalej ,,dyrektywa 2006/43WE”. Chociaz
mozliwo$¢ naktadania kar wynikajaca z art. 192 ustawy o biegtych rewidentach za naruszenie
przepisow ustawy obejmuje explicite rowniez podmioty wykonawcze i nadzorcze, tak,
istniejaca na gruncie obecnego brzmienia art. 68 ust. 8 ustawy o ofercie publicznej mozliwosé
stosowania zalecen jest ograniczona tylko do emitentow. Z tego tez wzgledu, jak rowniez
pozadanej prawnej formy dziatania administracji, jakg stanowi zalecenie kierowane przez organ

administracji publicznej rozszerzenie to znajduje uzasadnienie.
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Dodanie art. 68d ustawy o ofercie publicznej ma umozliwi¢ KNF powotanie kuratora dla
emitenta papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym, bedacych
przedmiotem ubiegania si¢ o to dopuszczenie lub ktorego papiery wartosciowe zostaly
wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu lub sg przedmiotem ubiegania si¢ o takie
wprowadzenie, co ma usprawni¢ wykonywanie nadzoru na spoétkami przez UKNF i KNF.
Zasadno$¢ wprowadzenia takiego rozwigzania wynika z potrzeby zagwarantowania ochrony
akcjonariuszy ww. podmiotow w przypadku dalszego niewykonywania lub nienalezytego
wykonywania obowigzkow informacyjnych, pomimo natozenia sankcji z tego tytutu, braku
organoOw zarzadzajacych lub nadzorczych, w przypadku watpliwosci co do prawidlowosci
funkcjonowania tych organow, a takze w przypadku utraty kontaktu z emitentem. Kurator bylby
powotywany przez KNF w drodze decyzji, w ktorej bylby okreslony zakres jego zadan oraz
termin, w ktorym mialby on zrealizowa¢ wskazane przed nim zadania. Kurator miatby by¢
powotywany na okres nie dluzszy niz rok, z mozliwos$cia jego przedtozenia pod warunkiem

braku ustania przestanek jego powotania.

Ustanowienie, w drodze decyzji KNF, kuratora dla ww. grupy podmiotow jest limitowane do
Scisle okreslonych sytuacji, ktore nie pozwalaja na normalne funkcjonowanie spotki. Pomimo
istnienia, we wskazanych wyzej sytuacjach mozliwosci ustanowienia kuratora z urzedu przez
sad rejestrowy, w trybie art. 603 § 2 ustawy z dnia 17 listopada 1964 r. — Kodeks postepowania
cywilnego (Dz. U. z 2020 r. poz. 1575, z p6zn. zm.), procedura ustanowienia kuratora w
powyzszym trybie jest czasochtonna i rzadko stosowana przez sady. Bytaby ona mozliwa po
pierwsze, po przeprowadzeniu postepowania w przypadku wydania uprzedniej decyzji o
natozeniu sankcji za niewykonywanie lub nienalezyte wykonywanie obowigzkow
informacyjnych 1 po zidentyfikowaniu dalszych naruszen w tym obszarze. Ponadto,
zaobserwowane ostatnio przypadki brakéw w organach spotek publicznych, rozumiane jako
brak wpisu do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego (dalej ,,KRS”)
jakiejkolwiek osoby upowaznionej do reprezentacji spotki, ktorym czesto towarzysza konflikty
w akcjonariacie, powoduja powazne komplikacje w zakresie nalezytego wykonywania
obowigzkow informacyjnych, czy tez realizacji zgodnej z prawem polityki w stosunku do

akcjonariuszy.

W przypadku konfliktu pomigdzy akcjonariuszami spoétek publicznych, czy tez braku
obsadzenia ich organéw KNF jest czestym adresatem pism i wnioskow inwestoréw o zwotanie
walnego zgromadzenia, uczestnictwo w nim lub wyegzekwowanie od spoiki okreslonych

dziatan. Obecne kompetencje KNF nie pozwalajg na takg aktywnos$¢, pomimo obserwacji
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dhugotrwatych probleméw w funkcjonowaniu takich podmiotow. Nalezy zauwazy¢, iz
instytucja ta stosowana bylaby niezwykle rzadko, w przypadku wyczerpania innych mozliwos$ci
oddziatywania na spotke. Rola kuratora sprowadzataby si¢ co do zasady do zwotania walnego
zgromadzenia, ktore umozliwitlo by wybdér organéw spoiki. Majac na uwadze specyfike
funkcjonowania spoétek publicznych, ktorg charakteryzuje konieczno$¢ dziatania bez zbednej
zwtloki, z uwagi na mozliwo$¢ wptywu na cen¢ instrumentéw finansowych i tym samym na
sytuacje akcjonariuszy konieczne jest wprowadzenie mozliwo$ci ustanowienia kuratora w

formie decyzji administracyjnej wydawanej przez KNF.

Zmiany zaproponowane w art. 69 ust. 2a—2c ustawy o ofercie publicznej przewidujg
wprowadzenie obowigzku sktadania notyfikacji w zakresie obrotu znacznymi pakietami akcji
spotek publicznych za posrednictwem wystandaryzowanego elektronicznego formularza.
W obecnym stanie prawnym przepisy ustawy o ofercie publicznej nie przewiduja szczegodlne;j
formy przekazywania przez akcjonariuszy powiadomien w ramach realizacji obowiazku, o
ktorym mowa w art. 69 i nast. ustawy o ofercie publicznej, co oznacza pelng dowolno$¢
zarowno co do formy notyfikacji jak i sposobu dostarczania notyfikacji do UKNF. Najczestsza
praktyka akcjonariuszy jest przekazywanie notyfikacji w postaci papierowej za posrednictwem
operatora pocztowego albo dostarczanie do biura podawczego UKNF. Uniemozliwia to
bezposrednie przetwarzanie danych w formie cyfrowej, a majac na uwadze postep techniczny
w komunikowaniu si¢ na odleglo$¢, stanowi nadmierng ucigzliwo$¢ dla akcjonariuszy spotek
publicznych. Natomiast, brak  standaryzacji formy notyfikacji powoduje, ze tresci
poszczegbdlnych notyfikacji czesto sg mato czytelne dla inwestoréw oraz UKNF. Dodatkowo,
pelna dowolnos$¢ w zakresie formy notyfikacji powoduje, ze notyfikacje czgsto nie zawierajg
wszystkich informacji okreslonych szczegdtowo w art. 69 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej.
W zwigzku z powyzszym, proponuje si¢ wprowadzenie do ustawy o ofercie publicznej
przepisu, zgodnie z ktorym notyfikacje akcjonariuszy skladane KNF powinny by¢
wprowadzane za posrednictwem elektronicznego systemu prowadzonego przez UKNF. W ten
sposob inwestorzy beda mieli zapewniony dostep do notyfikacji w zakresie obrotu znacznymi
pakietami akcji w przejrzystej formie, natomiast UKNF zwigkszy zdolnosci nadzorcze dzigki
mozliwos$ci bezposredniego przetwarzania otrzymanych danych w formie cyfrowej. W zwigzku
z koniecznoscig stworzenia elektronicznego systemu przez UKNF wskazane jest wprowadzenie
przepisow przejsciowych przewidujacych okres przejSciowy, w trakcie ktérego inwestorzy
beda mogli wybraé, czy wypelnig obowiazek w dotychczasowy sposob, czy za posrednictwem

systemu teleinformatycznego. Polski prawodawca skorzystal z analogicznego mechanizmu
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legislacyjnego przy okazji wprowadzenia obowigzku przekazywania powiadomien do KNF na
podstawie art. 19 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i
2004/72/WE (Dz. Urz. L 173 z 12.06.2014 r.,, s. 1) za posrednictwem systemu

teleinformatycznego prowadzonego przez UKNF.

Projektowany art. 72a ustawy o ofercie publicznej ma na celu wprowadzenie mechanizmu
wezwania dobrowolnego na wszystkie pozostate akcje spotki publicznej. Art. 5 ust. 2
dyrektywy 2004/25/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie
ofert przejecia (Dz. Urz. UE L 142 z 30.04.2004, z p6zn. zm. — Dz. Urz. UE Polskie wydanie
specjalne, rozdz. 17, t. 2, str. 20) , dalej ,,dyrektywa 2004/25/WE”, przewiduje, ze jesli kontrolg
nad spotka uzyskano w wyniku dobrowolnej oferty (voluntary bid), ztozonej zgodnie z tg
dyrektywa, adresowanej do wszystkich posiadaczy papierow warto$ciowych i na wszystkie
posiadane przez nich papiery wartosciowe, to obowigzek ztozenia oferty, ustanowiony w ust. 1
tej dyrektywy, nie ma zastosowania. Dyrektywa 2004/25/WE przewiduje wigc mozliwos¢
przeprowadzenia wezwania dobrowolnego, ktéry zwalnia z wezwania nast¢pczego. Obecnie w
polskim porzadku prawnym nie ma analogicznej regulacji wezwan dobrowolnych, z wyjatkiem
dobrowolnych ofert sprzedazy akcji, ktore nie podlegaja przepisom wezwania, chronigcych
akcjonariuszy mniejszosciowych. W zwiazku z powyzszym, w projekcie ustawy proponuje si¢
wprowadzenie mozliwos$ci ogloszenia wezwania dobrowolnego na wszystkie pozostate akcje,
niezaleznie od liczby akcji juz posiadanych, a wigc dotyczy to réwniez podmiotow, ktore
posiadaja powyzej 50% ogodlnej liczby glosow. Ogloszenie takiego wezwania dobrowolnego
zwalnialoby z ogloszenia wezwania obowigzkowego nastgpczego zwigzanego z
przekroczeniem progu 50% ogoélnej liczby glosow. Regulacje dotyczace ustalenia ceny w
wezwaniu, mozliwosci odstgpienia od ogloszonego wezwania, obowigzku ustanowienia
zabezpieczenia oraz sankcji zwigzanych z naruszeniami tych przepisoOw bedg analogiczne jak

w przypadku wezwania obowigzkowego.

Zmieniany art. 73 ustawy o ofercie publicznej ustanawia prog 50% ogodlnej liczby gloséw na
walnym zgromadzeniu jako prog przejecia kontroli rodzacy obowigzek ogloszenia wezwania
do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiang¢ wszystkich pozostalych akcji (,,wezwanie
obowigzkowe”). Obecny stan prawny w zakresie obowigzku ogloszenia wezwania do
zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiang wszystkich pozostatych akcji zostat ustalony wraz z

wejsciem w zycie ustawy o ofercie publicznej. Przepisy te stanowity implementacje dyrektywy
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2004/25/WE. Zgodnie z art. 5 ust. 1 tej dyrektywy w sytuacji, gdy osoba fizyczna lub prawna,
w wyniku nabycia przez nig lub przez osoby dziatajace z nig w porozumieniu, posiada papiery
warto$ciowe spolki, ktore dodane do posiadanych przez nig papieréw warto§ciowych i do
papieréw wartosciowych posiadanych przez osoby dzialajagce z nig w porozumieniu, daja jej
bezposrednio lub posrednio okreslony udziat w ogdlnej liczbie gtosow w tej spoice, dajacy jej
kontrole nad ta spotka, panstwa cztonkowskie zapewniaja, ze od takiej osoby wymaga si¢
ztozenia oferty jako $rodka ochrony mniejszosciowych akcjonariuszy tej spotki. Taka oferta
jest kierowana w najwcze$niejszym mozliwym terminie oraz do wszystkich posiadaczy tych
papierow warto$ciowych i obejmuje wszystkie posiadane przez nich papiery warto§ciowe po
wartosci godziwej. Zgodnie z art. 5 ust. 3 dyrektywy 2004/25/WE to panstwo czlonkowskie
decyduje o poziomie udziatu w ogolnej liczbie gloséw, ktory daje kontrole. Polski ustawodawca
przyjal prog 66% ogdétu glosow w spolce publicznej jako prog ,kontrolny” zgodnie z ta
dyrektywa. Uzasadnieniem dla przyjecia takiego rozwigzania byla specyfika polskiego rynku
kapitalowego, na ktorym dominuja mate spotki, o skoncentrowanej strukturze wiascicielskie;.
Ustalenie progu 66% og6tu gloséw miato na wzgledzie dazenie do ochrony rozwijajacego si¢
rynku kapitalowego, utrzymanie plynnosci i zmniejszenie liczby emitentdow znoszacych
dematerializacje akcji. Analizujac okres od wejScia w zycie rozwigzania przyjetego w art. 73
ust. 1 i 74 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej, mozna zauwazy¢ brak mozliwosci wycofania si¢
w petni z inwestycji przez akcjonariuszy mniejszosciowych w razie zmiany kontroli nad spotka
publiczng. Nalezy zauwazy¢, ze nabycie faktycznej kontroli nad spotka publiczng czgsto
nastepuje juz w wyniku posiadania mniej niz 66% ogolnej liczby gltoséw. Jezeli zatem podmiot
posiadajacy pakiet kontrolny mniejszy niz 66% ogolnej liczby nie zdecyduje si¢ na
przekroczenie tego progu w wyniku wezwania uprzedniego, to akcjonariusze mniejszosciowi
nie maja mozliwosci wycofania si¢ ze spotki. Analiza zaangazowania w spotki notowane na
Gieldzie Papierow Wartosciowych (dalej ,,GPW?”) pokazuje, ze prog 66% faktycznie zostat
ustanowiony na zbyt wysokim poziomie i jest bardzo rzadko przekraczany. Wg stanu na 26
marca 2020 r. w przypadku 140 najwigkszych spotkach notowanych na GPW (wchodzacych w
sktad indeksow WIG20, mWIG40 oraz sWIGS80) prog 66% udziatu w ogole glosow jest
przekroczony jedynie w okoto 16% spotek co, jak si¢ wydaje, wynika przede wszystkim z
mozliwo$ci sprawowania faktycznej kontroli nad spotka, przy dysponowaniu mniejsza liczba
glosow. Dominujacy akcjonariusze rzadko zatem daza do przekroczenia poziomu 66% ogotu
glosow w spotce, zadowalajac si¢ nizszym poziomem, dajacym im najczesciej faktyczng
kontrol¢ nad spotka. W latach 2015-2020 sposrdéd 169 wszystkich wezwan ogloszonych na

wszystkie pozostate akcje spotki publicznej tylko 54 wezwania zwigzane byty z obowigzkiem
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ogloszenia wezwania nastgpczego po przekroczeniu 66% ogolnej liczby glosow. Nie nalezy
réwniez pomija¢ watpliwosci zgtaszanych w doktrynie co do zgodno$ci progu 66% z modelem
przyjetym w dyrektywie 2004/25/WE. Kolejnym waznym argumentem jest okreslenie progu
kontroli w innych przepisach, w tym w przepisach dotyczacych rynku kapitatowego. W oparciu
o0 definicje podmiotu dominujacego i kontroli, zawarte w regulacjach UE oraz krajowych
przepisach, przyjmuje si¢, iz przedsigbiorstwem kontrolowanym jest przedsi¢biorstwo,
w ktorym wigkszos¢ praw glosu nalezy do jednej osoby fizycznej albo prawnej, zgodnie
z dyrektywa 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w
sprawie harmonizacji wymogoéw dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktorych
papiery wartosciowe dopuszczane sg do obrotu na rynku regulowanym oraz zmieniajgcej
dyrektywe 2001/34/WE (Dz. Urz. UE L 390 z 31.12.2004, z p6zn. zm.), dalej ,,dyrektywa
2004/109/WE”. Wigkszos¢ ta jest rozumiana jako poziom powyzej 50%, w tym 50% plus 1
glos. Podobnie zgodnie z art. 4 pkt 14 lit. a ustawy o ofercie publicznej, przez podmiot
dominujgcy rozumie si¢ podmiot w sytuacji, gdy posiada bezposrednio lub posrednio przez
inne podmioty wigkszo$¢ glosow w organach innego podmiotu, takze na podstawie porozumien
z innymi osobami. Analogiczne rozwigzania dotyczace definicji jednostki dominujacej 1 spotki
dominujacej znajduja si¢ w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2021
r. poz. 217) oraz w k.s.h. Wreszcie nalezy wzig¢ pod uwage ostatnie zmiany wprowadzone do
k.s.h., ktore promuja przeprowadzanie Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (dalej ,,WZA”)
w formie zdalnej, przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej. Zmiana ta bedzie
istotnie przyczynia¢ si¢ do zmiany postrzegania uczestnictwa akcjonariatu rozproszonego w
zyciu spotki. Niejednokrotnie podnoszona bariera logistyczna zwigzana z osobistym
stawiennictwem na WZA zostanie przelamana, co powinno istotnie zwigkszy¢ liczbe glosow
reprezentowanych na WZA, a tym samym istotnie zwigkszy¢ roéwniez liczba glosow
niezbednych do przejgcia faktycznej kontroli nad spotka. Dotychczasowe, powszechnie
stosowane w UE wartosci 30—-33% moga w krotkim czasie sta¢ si¢ wysoce nieuzasadnione jako
prog ,.kontroli” o ktérym mowa dyrektywie 2004/25/WE. Z tego wzgledu proponuje si¢ zmiang
obowigzujacego progu, po przekroczeniu ktérego materializowatby si¢ obowigzek ogloszenia
wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiang wszystkich pozostalych akcji z poziomu
66% do poziomu 50% ogoéhu gloséw w spoéice. Proponowane zmiany prowadza do
uksztaltowania jednolitego modelu wezwania obligatoryjnego jako wezwania nastepczego w
miejsce obowiazujgcego zasadniczo modelu wezwan uprzednich. Jednoczesnie, w ocenie
projektodawcy, przyjecie terminu trzech miesigcy od przekroczenia 50% ogo6lnej liczby

glosow, do ogloszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamian¢ wszystkich
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pozostatych akcji tej spotki, jest poprawnym rozwigzaniem w kontek$cie brzmienia art. 5 ust.
1 dyrektywy 2004/25/WE, zgodnie z ktéorym oferta powinna zosta¢ skierowana w
najwczesniejszym mozliwym terminie. Nalezy bowiem podkresli¢, ze przeprowadzenie
wezwania wymaga podjecia szeregu przygotowan obejmujacych m.in. wybor podmiotu
posredniczacego, okreslenie ceny wezwania, sporzadzenie jego tresci oraz zabezpieczenie
srodkoéw na odkup akcji. W zwigzku z tym zaproponowany termin wydaje si¢ by¢ adekwatny.
Ponadto, w projektowanych ust. 2 i 3 w art. 73 przewidziano w pewnym zakresie odstgpstwa
od obowigzku ogloszenia wezwania obowigzkowego, czego mozliwos¢ jest przewidziana
rowniez w art. 4 ust. 5 dyrektywy 2004/25/WE. Wydaje si¢ w szczegolnosci, ze dziedziczenie
jako zdarzenie, co do zasady, niezalezne od spadkobiercy, jest sytuacja,

w odniesieniu do ktérej zasadne jest zastosowanie ww. odstepstwa.

Dodanie art. 73a ustawy o ofercie publicznej jest zwigzane ze zmiang art. 77 tej ustawy

(uchylenie ust. 3).

Uchylenie art. 74 ustawy o ofercie publicznej jest konsekwencja zaproponowanej w
projektowanym art. 73 tej ustawy zmiany obowigzujgcego progu, po przekroczeniu ktdrego
zaistnialby obowigzek ogloszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiang

wszystkich pozostalych akcji.
Zmiany w art. 75 ust. 3 ustawy o ofercie publicznej wynikaja z uchylenia art. 74 tej ustawy.

Zmiany art. 76 ustawy o ofercie publicznej wynikaja ze zmiany konstrukcji wezwania

obowigzkowego w projektowanym art. 73 oraz uchylenia art. 74 tej ustawy.

Zmiany w art. 77 ustawy o ofercie publicznej majg na celu doprecyzowanie przepisow o
zabezpieczeniu wezwan. Zabezpieczenie, ustanawiane w zwigzku z wezwaniem, odgrywa
istotng rolg, gdyz ma zapewnic, ze inwestorzy skladajacy zapis w odpowiedzi na wezwanie
otrzymaja nalezne im $wiadczenie. Ustawa o ofercie publicznej w dotychczasowym brzmieniu
nie precyzuje, jakie warunki powinno spetnia¢ zabezpieczenie, nie precyzuje rowniez rodzaju
zabezpieczenia. Moze to prowadzi¢ do sytuacji, w ktérych, pomimo ustanowienia
zabezpieczenia w wymaganej wysokos$ci, w momencie rozliczenia wezwania i przy braku
srodkow podmiotu wzywajacego w iloSci wystarczajacej do rozliczenia wezwania,
skorzystanie z zabezpieczenia jest utrudnione i dtugotrwate. Wowczas inwestorzy, ktorzy
ztozyli zapis w wezwaniu nie moga otrzyma¢ w terminie naleznego im $wiadczenia. W celu
podwyzszenia poziomu ochrony akcjonariuszy mniejszosciowych, wskazane jest

doprecyzowanie, ze zabezpieczenic musi zostaé ustanowione w takiej formie, aby bylo
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mozliwym zaspokojenie si¢ z przedmiotu zabezpieczenia niezwtocznie po uptywie terminu
nabycia akcji objetych zapisami ztozonymi w odpowiedzi na wezwanie. Propozycja ma na celu
wyeliminowanie ryzyka stanowienia zabezpieczenia takiego jak weksel wilasny lub
zabezpieczenie rzeczowe (np. hipoteka), ktoére nie zapewniajg zaspokojenia roszczen
niezwlocznie po zakonczeniu wezwania. Naczelny Sad Administracyjny w jednostkowym
wyroku z 25.02.2014 r. (Il GSK 1890/12) stwierdzit, ze zabezpieczenie ,,ma gwarantowac
rozliczenie transakcji, w prawem okreslonym terminie”, jednak zasadne jest wprowadzenie
przepisu, ktoéry usuwalby watpliwosci interpretacyjne w tym zakresie. Wydanie papierow
warto$ciowych i srodkoéw pienigznych w zamian za akcje objgte zapisami w ramach wezwania
oraz akcji nabywanych w wyniku wezwania (zakonczenie wezwania) powinno nastgpi¢ w
terminie 3 dni roboczych od dnia transakcji nabycia akcji objetych zapisami (part. 77d ust. 2).
W zwigzku z tym, ze podmiot posredniczacy bedzie odpowiadal za umozliwienie wydania akcji
objetych zapisami w ramach wezwania, a takze papieréw wartos§ciowych 1 $rodkow
pieni¢znych, naleznych podmiotowi, ktéry odpowiedzial na wezwanie, oraz za przeniesienie
akcji nabywanych w wyniku wezwania na rzecz wzywajacego, zabezpieczenie powinno by¢
ustanowione na rzecz podmiotu posredniczacego. Podmiot posredniczacy powinien zatem miec¢
mozliwo$¢ realizacji tego zabezpieczenia na rzecz podmiotow, ktore zlozyly zapis w
odpowiedzi na wezwanie. Katalog dopuszczalnych form, w jakich zabezpieczenie moze by¢
ustanowione, zostanie okreslony w rozporzadzeniu ministra wilasciwego ds. instytucji

finansowych, wydanym na podstawie art. 81 ustawy o ofercie publiczne;j.

Dodawane art. 77a, art. 77c i art. 77d ustawy o ofercie publicznej majg na celu doprecyzowanie
obowigzkoéw podmiotu posredniczacego i jego roli w wezwaniu. Dla prawidlowego przebiegu
wezwania konieczne jest prawidtowe wypelnianie obowigzkow spoczywajacych na podmiocie
posredniczacym. Jego rola w trakcie wezwania jest istotna. To do tego podmiotu nalezy
zawiadomienie KNF oraz spotki prowadzacej rynek regulowany o zamiarze ogloszenia
wezwania, a takze przekazanie treSci tego wezwania. Nalezy przy tym wskaza¢ na
wprowadzenie nowego sposobu informowania KNF o wezwaniu (za pomoca systemu
teleinformatycznego zanim wezwanie zostanie ogloszone, a nie roOwnoczesnie z jego
ogloszeniem). Nalezy wskaza¢ rowniez, ze to podmiot posredniczacy, w celu ogloszenia
wezwania, przekazuje jego tre$¢ agencji informacyjnej. Ponadto, na podmiocie
posredniczacym powinien spoczywaé obowigzek umozliwienia wydania akcji objetych
zapisami w ramach wezwania, a takze papierOw warto$ciowych 1 srodkéw pienieznych,

naleznych podmiotowi, ktory odpowiedzial na wezwanie oraz przeniesienie akcji nabywanych

39



w wyniku wezwania na rzecz wzywajgcego. Wprowadzenie nowego sposobu informowania
KNF o wezwaniu bedzie dla inwestoréw rozwigzaniem korzystniejszym od obecnie
obowigzujacego. Obecne rozwigzanie, w ktorym tre§¢ wezwania przedktadana jest KNF i moze
zosta¢ ogloszona zanim zostanie zweryfikowana przez ten organ, nie jest rozwigzaniem
korzystnym dla inwestorow, ktorzy moga by¢ zainteresowani odpowiedzig na takie wezwanie.
Po otrzymaniu tresci wezwania KNF jest uprawniona do zglaszania zadan wyjasnien i
wprowadzenia zmian i uzupetlnien w tresci wezwania. Z kompetencji tych KNF moze
skorzysta¢ najpozniej na trzy dni robocze przed rozpoczgciem przyjmowania zapisow. Oznacza
to, ze tres¢ wezwania, jaka zostata pierwotnie opublikowana okaza¢ moze si¢ trescig
nicostateczng, ktéora w trakcie wezwania bedzie modyfikowana lub uzupeiniana.
Wprowadzanie zmian w tre$ci wezwania po jego opublikowaniu moze utrudnia¢ inwestorom
podjecie decyzji o zbyciu akcji w wezwaniu, a takze wymaga od nich zachowania uwagi i
Sledzenia, czy w tresci wezwania, z ktora wczesniej zapoznali sig, zaszlty zmiany. Wiasciwym
rozwigzaniem jest zatem natozenie obowiazku przekazania KNF tre§ci wezwania przed jego
ogloszeniem, tak, aby publikowane wezwanie zawierato tre$¢ ostateczng i zweryfikowana
przez KNF. Przekazanie tre§ci wezwania powinno nastapi¢ w terminie pozwalajagcym KNF na
zweryfikowanie tej tresci, a takze na zazadanie wprowadzenia przez wzywajacego niezbednych
zmian lub uzupelien. W przypadku wezwania ogloszonego bez uwzglednienia zadan KNF,
bedzie ona uprawniona do natozenia sankcji administracyjnej (art. 97 ust. 1 pkt 7). Jednocze$nie
termin ten powinien by¢ na tyle krotki, by zapewni¢ jak najszybsze poinformowanie
uczestnikow rynku o tresci oferty, tak by okres niepewnosci pozostal jak najkrotszy, w
szczegblnosci majgc na wzgledzie to, ze KNF nie weryfikuje wycen jakie dostarczane sg przez
wzywajacego. RoOwnoczesnie przewiduje si¢, ze wraz z przekazaniem tresci wezwania do KNF
podmiot wzywajacy za posrednictwem podmiotu posredniczacego bedzie miat obowigzek
poinformowania rynku o zamiarze przeprowadzenia wezwania. Informacja ta powinna
zawiera¢ podstawowe dane na temat wzywajgcego, tj. liczbe akcji ktorg posiada i jakg planuje
naby¢ w wezwaniu (art. 77a ust. 4). Pozwoli to na wstgpng ocen¢ wezwania przez inwestorow.
Art. 77b zawiera cze$ciowo regulacje zawarte obecnie w majacym zosta¢ uchylonym art. 78
ustawy o ofercie publicznej. Niemniej, zaproponowana regulacja ust. 1 zwigksza kompetencje
KNF w odniesieniu do wezwan poprzez mozliwos¢ zgloszenia zadania dokonania zmiany
rodzaju lub wysokos$ci zabezpieczenia wezwania. Ponadto, w ust. 5 w art. 77b zawarty zostal
przepis dotyczacy stosowania odpowiednio przepisow k.p.a. do postgpowania
administracyjnego w przedmiocie zgloszenia wprowadzenia niezb¢dnych zmian lub uzupetnien

w tresci wezwania lub dokonania zmiany rodzaju lub wysoko$ci zabezpieczenia.
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Zaproponowany przepis jest analogiczny jak w przypadku innych postepowan
administracyjnych uregulowanych w ustawie o ofercie publicznej, tzn. w art. 27 ust. 2b
(postepowanie w sprawie zatwierdzenia prospektu), w art. 29 ust. 3 (postepowanie w sprawie
zatwierdzenia dokumentu rejestracyjnego lub uniwersalnego dokumentu rejestracyjnego) i w
art. 30 ust. 4 (postepowanie w sprawie zatwierdzenia dokumentu ofertowego 1 podsumowania).
Nalezy przy tym podkresli¢, ze przyjete rozwigzania w zakresie postepowan administracyjnych
sprzyjaja efektywnosci i szybko$ci prowadzenia tych postegpowan oraz tym samym stuzg
interesom stron biorgcych udziat w tych postepowaniach. W ocenie projektodawcy
zaproponowana regulacja wskazujgca zakres stosowania przepisow K.p.a. w postgpowaniach
administracyjnych w przedmiocie zgloszenia wprowadzenia niezb¢dnych zmian lub uzupetnien
w tre$ci wezwania lub dokonania zmiany rodzaju lub wysokos$ci zabezpieczenia, nie jest
sprzeczna z przepisami dyrektywy 2004/25/WE, w szczegdlno$ci z jej art. 4 ust. 6 w zw. z
motywami 6 i 8.

Art. 77e i art. 77f ustawy o ofercie publicznej odnoszg si¢ do zasad odpowiedzialnosci za
zaptate ceny oferowanej w wezwaniu. W art. 77¢ ustawy o ofercie publicznej proponuje si¢
wprowadzenie solidarnej odpowiedzialnosci wszystkich podmiotow zobowigzanych do
ogloszenia wezwania. Obowigzek ogloszenia wezwania, ktory spoczywa na stronach
porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy o ofercie publicznej, moze by¢
wykonany przez jedng ze stron tego porozumienia (art. 87 ust. 3 tej ustawy). W obecnym stanie
prawnym cywilnoprawne zobowigzanie do nabycia akcji objetych wezwaniem spoczywa
wyltacznie na podmiocie, ktory to wezwanie oglosil, mimo ze administracyjny obowigzek
ogloszenia tego wezwania spoczywat na wszystkich stronach porozumienia. Oznacza to, ze
tylko do tego podmiotu mogg by¢ kierowane roszczenia o wykonanie zobowigzan
wynikajacych z ogloszonego wezwania. Uzasadniona jest zatem zmiana tego stanu
1 wprowadzenie solidarnej odpowiedzialnosci wszystkich podmiotow zobowigzanych do
ogloszenia wezwania za zaplat¢ proponowanej w wezwaniu ceny, takze wowczas, gdy
wezwanie oglosit tylko jeden podmiot, bedacy strong porozumienia. Jednoczesnie, art. 77f
ustawy o ofercie publicznej ma na celu umozliwienie podmiotom nalezagcym do tej samej grupy
kapitatowej co wzywajacy ksztattowania wzajemnych relacji w procesie nabywania akcji
objetych wezwaniem w sposob, ktory pozwalalby im na sprawne przeprowadzenie tego
wezwania. Proponowane brzmienie art. 77g i 77h ustawy o ofercie publicznej jest zasadniczo

tozsame z obecnym brzmieniem ust. 4 w art. 77 tej ustawy.
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Uchylenie art. 78 ustawy o ofercie publicznej jest konsekwencjg zmian zaproponowanych w

projektowanym art.77b tej ustawy.

Proponowane brzmienia ust. 1, 2, 4, 4a, 4d i 4f w projektowanym art. 79 ustawy o ofercie
publicznej sa zasadniczo tozsame z obecnymi brzmieniami tych przepiséw. Projektowane
zmiany maja na celu dostosowanie tych regulacji do zmiany zawartej w tej ustawie, dotyczacej
przepisow, do ktorych odsyltajg przedmiotowe regulacje. Projektowane uchylenie ust. 3 w art.
79 jest zwigzane z zaproponowang zmiang pkt 1 lit. a w ust. 1 tego art. Dodawane ust. 3a i 3b
majg na celu wprowadzenie dodatkowej zasady, w mysl ktorej, w przypadku, gdy ceny
gietdowe dla akcji spotki przejmowanej zostaty ustalone na mniej niz okreslonej szczegdétowo
liczbie dni sesyjnych w okresie obliczeniowym cena minimalna powinna odpowiada¢ wartosci
przedsiebiorstwa obliczonej na podstawie wyceny przejmowanej spotki sporzadzonej przez
bieglego. Taka wycene powinien sporzadzi¢ wzywajacy. Wprowadzane regulacje precyzyjnie
okreslajg warunki, jakie musza mie¢ miejsce, aby zastosowaé t¢ metode. Wezwania moga
dotyczy¢ spotek, dla ktorych z réznych wzgledow obrot odbywa si¢ sporadycznie. Nie musi to
by¢ sytuacja zwigzana z ich zlg kondycja, a raczej wynikajgca ze stabilnego akcjonariatu, ktory
nie jest zainteresowany przeprowadzeniem transakcji na akcjach, liczac na regularnie
wyptacane dywidendy oraz rozwoj organiczny spotki. Niezaleznie od przyczyn, dla ktorych
notowania danego emitenta odbywajg si¢ nieregularnie, w przypadku przejmowania takiej
spotki, a tym bardziej jej wycofywania z obrotu, akcjonariuszom mniejszosciowym powinna
zosta¢ zaproponowana cena odpowiadajaca rzeczywiste] wartosci ich inwestycji. Dla
instrumentow, dla ktorych dla istotnej czgsci sesji w ogole nie ma obrotu, a jezeli si¢ pojawia,
to przez wzglad na niska ptynnosci cena akcji jest podatna na bardzo duze wahania, nie powinno
si¢ stosowa¢ wyceny opartej o dotychczasowe rozwigzania bazujace na wolumenie i kursie
gietldowym. Nie stanowi ona bowiem w tym przypadku obiektywnej metody na okreslenie ceny
minimalne;j. Stad, dla zapewnienia akcjonariuszom obiektywnej ceny, proponuje si¢ odejscie
od standardowych zasad wyliczania ceny minimalnej 1 odniesienie si¢ do wyceny samej spotki

przygotowanej przez profesjonalny podmiot, jakim jest niezalezna firma audytorska.

Dodawane art. 79a—79f ustawy o ofercie publicznej odnoszg si¢ w szczegolnosci do kwestii
obliczania ceny w wezwaniu, w przypadku posredniego nabywania akcji spétek publicznych,
zmiany ceny proponowanej w wezwaniu i zmiany stosunku zamiany oraz zmiany tresci
wezwania dobrowolnego przez wzywajacego. Cena oferowana w wezwaniu ustalana jest m.in.
W oparciu o cen¢ zaptacong w okresie poprzedzajagcym wezwanie przez wzywajacego, a takze

podmioty od niego zalezne oraz podmiot dominujacy. Czestym zjawiskiem jest, ze akcje spotki
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publicznej nabywane sa przez te podmioty posrednio. W obecnym stanie prawnym
niejednokrotnie, w sytuacji, gdy cena proponowana w wezwaniu byla nizsza od ceny, jaka
wzywajacy 1 podmioty wobec niego dominujace oraz zalezne zaplacili wczesniej nabywajac
posrednio akcje spotki objetej wezwaniem, jedyng droga dla akcjonariuszy mniejszosciowych
bylo dochodzenie roszczen na drodze sadowej. Jakkolwiek obowigzujace przepisy nie sg
precyzyjne i pozostawiaja miejsce na odmienne interpretacje to wyrok Sadu Najwyzszego z
dnia 18 lipca 2019 r., (sygn. akt I CSK 587/17), jednoznacznie wskazal na obowigzek
uwzglednienia przy ustalaniu ceny minimalnej w wezwaniu rowniez ceny posredniego nabycia
akcji. Zgodnie z uzasadnieniem powyzszego wyroku, cena ta powinna by¢ ustalana przez
podmiot zobowigzany do ogloszenia wezwania na podstawie niezaleznej wyceny, zleconej
firmie audytorskiej, w ktorej powinna zosta¢ ustalona cena posredniego nabycia w oparciu o
warto$¢ godziwg akcji. Wycena ta powinna by¢ udostgpniona do publicznej wiadomosci przez
wzywajacego, wraz z treScig wezwania. ROwniez analiza rozwigzania tej kwestii w panstwach
europejskich wskazuje, ze w wielu z nich, cena nabycia posredniego jest uwzgledniana przy
ustalaniu ceny minimalnej w wezwaniu (Austria, Hiszpania, Irlandia, Stowenia, Wlochy).
Biorgc powyzsze pod uwageg, proponuje si¢ doprecyzowanie obowigzujacych przepisow
ustawy o ofercie publicznej poprzez wyrazne wskazanie, ze cena w wezwaniu musi
uwzgledniac¢ cene posredniego nabycia akcji spotki publicznej, co przyczyni si¢ do zwigkszenia
pewnosci obrotu 1 ochrony interesoéw wszystkich akcjonariuszy. W celu zapewnienia rzetelnego
ustalenia ceny posredniego nabycia akcji spotki, a tym samym prawidlowej tresci wezwania
oraz lepszej ochrony akcjonariuszy mniejszosciowych, proponuje si¢ wprowadzenie
obowigzku zlecenia wyceny niezaleznej firmie audytorskiej, a zatem podmiotowi niezaleznemu
od emitenta oraz objetemu nadzorem Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego. Emitent bedzie
zobowigzany do pokrycia kosztow tej wyceny. Jednoczesnie, w przypadku, gdy w ocenie
akcjonariusza mniejszosciowego cena ustalona na podstawie ceny posredniego nabycia nie jest
wlasciwa, akcjonariusz ten, tak jak dotychczas, bedzie modgt dochodzi¢ wyzszej ceny,
wystepujac z pozwem przeciwko wzywajacemu. Dla utatwienia oceny zasadno$ci takiego
powddztwa, wycena dokonana przez firm¢ audytorskg bedzie podlegata udostepnieniu wraz z
tre$cig wezwania. Do tresci wezwania powinno zosta¢ dotaczone o§wiadczenie wzywajacego,
czy przy ustalaniu ceny w wezwaniu zostata wzigta pod uwage cena posredniego nabycia.
Ustawa powinna gwarantowac otrzymanie od podmiotu, ktory byt zobowiagzany do ogtoszenia
wezwania roznicy pomiedzy ceng otrzymang w wyniku rozliczenia wezwania, a ceng jaka
zostala ustalona w prawomocnym wyroku sadu wszystkim akcjonariuszom, ktorzy

odpowiedzieli na wezwanie (projektowany art. 79d ustawy o ofercie publicznej). Dlatego
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nalezy natozy¢ na akcjonariusza, na ktorym spoczywat obowigzek ogloszenia wezwania,
obowigzek zaptaty roznicy ceny wszystkim osobom, ktore zbyly akcje w tym wezwaniu, a
zatem takze tym, ktore nie wytoczyly powodztwa o zaplate wyzszej ceny, z wylaczeniem
podmiotow, od ktorych akcje zostaly nabyte po cenie obnizonej w przypadku okreslonym w
art. 79 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej. Wykonanie tego obowigzku powinno nastgpi¢ w
terminie miesigca od dnia, w ktorym wyrok stat si¢ prawomocny. Nalezy zatozy¢, ze
uprawomocnienie si¢ wyroku w sprawie moze nastapi¢ w terminie znacznie dtuzszym, niz 6-
miesi¢czny termin, o ktorym mowa w art. 74 ust. 3 ustawy o ofercie publicznej. Dlatego
obowigzek wyrownania ceny pozostaltym akcjonariuszom nie powinien by¢ ograniczony
terminem szczegdlnym, a roszczenie akcjonariusza powinno podlega¢ przedawnieniu na
zasadach ogdlnych. W celu zapewnienia prawidlowego wykonanie tego obowigzku,
inwestorzy, ktorzy nie wytoczyli powodztwa przeciwko wzywajacemu, powinni mie¢ dostep
do informacji o tym, ze zapadl prawomocny wyrok, ktory moze mie¢ wpltyw na ich prawa,

nalezy wprowadzi¢ obowigzek jego doreczenia przez sad do KNF.

Zmiana ust. 1 i 2 w art. 80 ustawy o ofercie publicznej ma charakter dostosowawczy do
proponowanych zmian innych przepisoOw ustawy o ofercie publicznej (zmiana przepiséw, do
ktorych odsyta przedmiotowa regulacja), w zwigzku z czym proponowane brzmienie tych

przepisow jest zasadniczo tozsame z ich obecnym brzmieniem.

Zmiana brzmienia upowaznienia ustawowego zawartego w art. 81 ustawy o ofercie publicznej,
poza zmianami 0 charakterze dostosowawczym do innych zmian zaproponowanych w tej
ustawie, przewiduje rozszerzenie jego zakresu przedmiotowego poprzez okreslenie wzoru
wezwania, o ktorym mowa w art. 11a ust. 9 tej ustawy, oraz dopuszczalnych rodzajow
zabezpieczenia wezwania. Jednocze$nie odstagpiono od upowaznienia do okreSlenia w
rozporzadzeniu warunkoOw nabywania akcji w wezwaniach. Warunki, jakie mogg zostaé
zastrzezone w wezwaniu, zostaly okreslone wprost w ustawie, w projektowanym art. 72a.
Majac na celu ochrong akcjonariuszy odpowiadajacych na wezwanie, wytyczne dotyczace
tresci rozporzadzenia wskazuja w szczegolnosci na konieczno$¢ zapewnienia zaspokojenia si¢

z przedmiotu zabezpieczenia niezwlocznie po zakonczeniu wezwania.

W art. 82 ust. 2 oraz art. 83 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej zaproponowano doprecyzowanie
zasad ustalania ceny minimalnej przymusowego wykupu i odkupu akcji spolek z
alternatywnego sytemu obrotu poprzez przywrocenie kryterium najwyzszej ceny zaptaconej w
okresie 12 miesiecy 1 najwyzszej wartosci rzeczy lub praw wydanych w zamian za akcje w
okresie 12 miesiecy przed ogloszeniem wykupu lub odkupu. W wyniku ostatniej nowelizacji
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ustawy o ofercie publicznej zmianie ulegly bowiem zasady ustalania ceny minimalnej
przymusowego wykupu (art. 82 ust. 2 ustawy o ofercie publicznej) i odkupu (art. 83 ust. 4
ustawy o ofercie publicznej) akcji spotek, ktorych akcje zostaty wylgcznie do alternatywnego
systemu obrotu. O ile zgodnie z intencjg ustawodawcy doprecyzowano, ze w przypadku akcji
spotek z alternatywnego obrotu cena minimalna powinna by¢ nie nizsza niz $rednia rynkowa z
alternatywnego systemu obrotu z okresu 3 i 6 miesigcy, to przy dokonaniu zmiany redakcyjnej
zostalo pominigte, ze cena przymusowego wykupu 1 odkupu akcji notowanych w
alternatywnym systemie obrotu powinna by¢, jak ma to miejsce w przypadku spotek
notowanych na rynku regulowanym, nie nizsza niz najwyzsza cena zaplacona w okresie 12
miesigcy przed ogloszeniem wykupu lub odkupu oraz najwyzsza warto$¢ rzeczy lub praw
wydanych w zamian za akcje w okresie 12 miesigcy przed ogloszeniem wykupu lub odkupu.
Zatem w obowigzujacym stanie prawnym powstato nieuzasadnione zrdoznicowanie zasad
ustalania ceny przymusowego wykupu i odkupu w zaleznosci od tego, czy akcje notowane sg
na rynku regulowanym lub alternatywnym systemie obrotu. W zwigzku z tym, proponuje si¢
usuniecie tej luki prawnej poprzez umieszczenie odestania do przepisu art. 79 ust. 2 ustawy o
ofercie publicznej, ktéry przewiduje przedmiotowe kryterium. Ponadto, zmiany przepisow
dotyczacych przymusowego wykupu oraz przymusowego odkupu polegaja w szczegdlnosci na
uzupetnieniu odpowiednio odestan zawartych w art. 82 ust. 2 i art. 83 ust. 4 ustawy o ofercie
publicznej o odestanie do dodawanego art. 79a tej ustawy, przez co przy ustalaniu ceny
przymusowego wykupu oraz przymusowego odkupu bedzie brana pod uwagg cena posredniego
nabycia. W ust. 5 w art. 82 ustawy o ofercie publicznej rozszerzono zakres podmiotowy tego
przepisu poprzez odniesienie do podmiotu/podmiotéw organizujacych alternatywny system

obrotu.

W art. 84 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej proponuje si¢ rozszerzenie uprawnien rewidenta
ds. szczegolnych wynikajacych z tego przepisu poprzez ich odniesienie rowniez w stosunku
do podmiotow zaleznych od spdtek publicznych. Zmiana ta ma rowniez na celu spetnienie
postulatu w tym obszarze zgloszonego przez $rodowisko akcjonariuszy mniejszo§ciowych

1 powinna przyczyni¢ si¢ do wzmocnienia ochrony ich interesow.

Zmiana art. 88a ustawy o ofercie publicznej, odnoszacego si¢ do ograniczen w zakresie
nabywania akcji spétki publicznej przez podmiot obowigzany do ogloszenia wezwania
dotyczacego akcji tej spotki, ma na celu jego dostosowanie do zmian zawartych w tej ustawie

dotyczacych przepiséw, do ktorych odsyta przedmiotowa regulacja.
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Zmiany ust. 1 w art. 89 ustawy o ofercie publicznej majg na celu dostosowanie do zmiany
zawartej w tej ustawie dotyczacej przepisow, do ktorych odsyta przedmiotowa regulacja,
polegajacej na zmianie konstrukcji wezwan oznaczajacej m.in. wprowadzenie tzw. wezwan
nastepczych w miejsce tzw. wezwan uprzednich (projektowany art. 73 ust. 1). W efekcie
uchylone zostang obowigzki, okreslone w dotychczasowych art. 73 ust. 1 i art. 74 ust. 1 ustawy
o ofercie publicznej, do ktorych odsyta uchylany pkt 2 w ust. 1 w art. 89 (lit. a tiret pierwsze).
Proponowana zmiana pkt 3 ma natomiast na celu uwzglednienie dodawanych art. 79a i art. 79b
ustawy o ofercie publicznej, ktore okreslajg dodatkowe (poza art. 79) zasady ustalania ceny
proponowanej w wezwaniu (lit. a tiret drugie). Zmiany w ust. 2-2b w art. 89 maja na celu
dostosowanie do zmiany zawartej w tej ustawie dotyczacej przepiséw, do ktorych odsylta
przedmiotowa regulacja (dotychczasowe art. 73 ust. 1, 2 lub 3, art. 74 ust. 1, 2 lub 5 oraz art.
77 ust. 4 pkt 1 lub 3).

Zmiana brzmienia ust. 5 w art. 91 ustawy o ofercie publicznej, ma na celu dostosowanie
regulacji dotyczacej wezwania, ktore akcjonariusz lub akcjonariusze zadajacy umieszczenia w
porzadku obrad walnego zgromadzenia lub innego wlasciwego organu stanowigcego spotki
sprawy podjecia uchwaty o zniesieniu dematerializacji akcji s3 obowigzani uprzednio ogtlosic,
do innych zmian zawartych w tej ustawie, polegajacych na dodaniu art. 79a—79f, ktore odnosza
si¢ w szczegolnosci do kwestii obliczania ceny w wezwaniu, w przypadku posredniego
nabywania akcji spotek publicznych, zmiany ceny proponowanej w wezwaniu i zmiany

stosunku zamiany oraz zmiany tre$ci wezwania dobrowolnego przez wzywajacego.

Zmiany przewidziane w art. 96 ust. 7a i 16 ustawy o ofercie publicznej majg na celu
umozliwienie ukarania osob wchodzacych w sktad organéw podmiotow, ktore dopuscity sig
naruszen, niezaleznie od decyzji wydawanej wobec tych podmiotow, poprzez wprowadzenie
mozliwosci wyboru przez organ nadzorczy podmiotu objetego postepowaniem sankcyjnym
(podmiot nadzorowany albo cztonek organu podmiotu nadzorowanego albo oba te podmioty).
W wielu sytuacjach wszczynanie postepowan sankcyjnych wobec spoiki jest niecelowe, np. w
sytuacji, gdy spotka znajduje si¢ w upadiosci lub jest w trakcie likwidacji, natomiast celowym
byloby ukaranie czionkéw organéw tych spodlek za istotne naruszenia. System sankcji
sprzezonych nie pozwala na ukaranie cztonkow zarzadu lub rad nadzorczych w przypadku, w
ktorym nie zostanie wydana uprzednia decyzja KNF naktadajaca karg na spotke. Umozliwienie
rozdzielenia postgpowan ,,spotkowych” i1 postgpowan wobec czlonkdéw organdéw na dwa
niezalezne od siebie postepowania sankcyjne skuteczniej bedzie realizowato cele nadzoru, a

odpowiedzialni za delikty administracyjne zostang szybciej ukarani (natomiast nie zostang
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ukarani interesariusze np. emitentow w upadtosci). Regulacja taka winna réwniez opierac si¢
na uznaniu administracyjnym. Dawaloby to organowi nadzoru mozliwo$¢ elastycznej,
racjonalnej i adekwatnej do sytuacji zwigzanej z podmiotem dopuszczajacym si¢ deliktu
administracyjnego reakcji nadzorczej. Wprowadzeniu powyzszej zmiany nie stojag na
przeszkodzie regulacje unijne. Dyrektywa 2004/109/WE w art. 7 wprost wskazuje, iz panstwa
cztonkowskie maja zapewnié, aby przepisy krajowe przewidywaty odpowiedzialno$¢
emitentow, organow zarzadzajacych lub nadzorczych Iub o0s6b odpowiedzialnych w
przedsi¢biorstwach emitentow. Do wyliczenia w art. 96 ust. 16 ustawy o ofercie publicznej
dodano kary przewidziane w art. 96 ust. 1d tej ustawy. Ograniczenie przypadkoéw karania
cztonkow organow tylko do przypadkéw razacego naruszenia obowigzkoéw ograniczy liczbe
przypadkow, w ktorym osoby te beda czuty sie zagrozone potencjalng sankcja administracyjng
tylko do najistotniejszych przypadkéw naruszania obowigzkéw przez spdtki. Dodanie
natomiast do art. 96 ust. 16 ustawy o ofercie publicznej do wyliczenia kar przewidzianych w
art. 96 ust. 1d tej ustawy ma jedynie cel porzadkowy i uzupetnia luk¢ w zakresie przestanek
uwzglednianych przy naktadaniu kary w przypadkach, o ktorych mowa w art. 96 ust. 1d ustawy

o ofercie publicznej.

Zmiany przepisow w zakresie sankcji administracyjnych maja m.in. na celu wprowadzenie
odpowiedzialnos$ci za naruszenie obowigzkoéw wynikajacych z zaproponowanych nowych
regulacji, dotyczacych przyktadowo postgpowania podmiotu posredniczacego (art. 97 ust. 1 pkt
3a), oglaszania wezwania (art. 97 ust. 1 pkt 5), zmian w tre$ci wezwania (art. 97 ust. 1 pkt 7)
czy tez ceny proponowanej w wezwaniu (art. 97 ust. 1 pkt 9). Ponadto, uchylono przepisy
odsytajace do uchylonego art. 74. Art. 97 ust. 1f ustawy o ofercie publicznej odsyta do
stosowania przepisoOw dotyczacych przekazywania do publicznej wiadomosci tresci decyzji
stwierdzajacej niewywigzywanie si¢ emitenta z obowigzkoéw okreslonych w art. 96 ustawy o
ofercie publicznej oraz tresci informacji, ktore majg zosta¢ przekazane do publicznej
wiadomosci. Celem art. 97 ust. 1f ustawy o ofercie publicznej jest ksztaltowanie swiadomosci
prawnej uczestnikéw rynku kapitatowego poprzez utwierdzenie w nich prawidlowych postaw
wobec prawa. Dodatkowo, przepis ma umozliwi¢ w jak najszerszym spektrum dziatania w
ramach kompetencji KNF objecie naruszen, ktorych stwierdzenie w decyzji winno skutkowac
przekazaniem informacji o tym naruszeniu do publicznej wiadomosci. Przy uwzglednieniu
jednoczesnego dazenia do jak najbardziej efektywnej realizacji funkcji przekazywania
informacji o stwierdzonych naruszeniach do publicznej wiadomosci, wlasciwe jest poszerzenie

katalogu naruszen wymienionych w art. 97 ust. 1f ustawy o ofercie publicznej o sytuacje, gdy
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KNF wydaje decyzje naktadajace kare, o ktorej mowa w art. 97 ust. 1 1 1d ustawy o ofercie
publicznej. Konieczno$¢ poszerzenia katalogu przepiséw, o ktorych mowa w art. 97 ust. 1f
ustawy o ofercie publicznej wynika réwniez ze znaczenia art. 97 ust. 1 ustawy o ofercie
publicznej, ktory przewiduje sankcje zwigzane z instytucjg wezwan uregulowanych w art. 73
i 74 ustawy o ofercie publicznej. Przepisy maja fundamentalne znaczenie dla bezpieczenstwa
obrotu i stabilizacji rynku kapitalowego, dlatego tez swiadomo$¢ spoteczna dotyczaca tych
naruszen powinna by¢ pelniejsza. Przekazanie do publicznej wiadomosci informacji o
natozeniu przez KNF kar pieni¢znych okreslonych w art. 97 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej
umozliwiloby poglebianie wiedzy uczestnikow rynku kapitalowego w tym aspekcie.
Dodatkowo, nalezy zauwazy¢, ze wérdd naruszen prawa w zwigzku ze znacznymi pakietami
akcji publicznej zdarzaja si¢ przypadki naruszenia przepisow art. 69 ustawy o ofercie publicznej
i w tym samym stanie faktycznym przypadki naruszenia art. 73 lub 74 tej ustawy, co jest
stwierdzane jedng decyzjg administracyjng. Dotychczasowe brzmienie art. 97 ust. 1h tej ustawy
pozwala jedynie na publikacje przez KNF informacji o naruszeniu art. 69 z pominigciem
naruszen art. 73 lub 74 tej ustawy, a to z kolei moze wprowadza¢ w btad uczestnikow rynku i
jak wyzej wskazano nie przyczynia si¢ do poglebiania ich wiedzy. Natomiast, jesli chodzi o
dodanie ustepu 1d do ww. katalogu (tj. do art. 97 ust. 1f ustawy o ofercie publicznej), nalezy
nadmieni¢, ze naruszenia wskazane w tym ustgpie dotyczg obowigzkéw notyfikacyjnych
zwigzanych z przekroczeniem progow w ogolnej liczbie gtosow, ktore zostaty uregulowane w
art. 69-69b ustawy o ofercie publicznej i sa dokonywane przez fundusze inwestycyjne lub
alternatywne spotki inwestycyjne. Ustawodawca w art. 97 ust. 1f ustawy o ofercie publicznej
przewidziat konieczno$¢ przekazania do publicznej wiadomosci informacji o natozeniu kary za
naruszenie art. 69—69b ustawy o ofercie publicznej przez podmioty zobowigzane do sktadania
zawiadomien o zmianach w posiadanych znacznych pakietach akcji w ogdélnosci (natozenie kar
reguluje art. 97 ust. 1la ustawy o ofercie publicznej). Jednak ustawodawca nie wymienit w art.
97 ust. 1f ustawy o ofercie publicznej naruszen art. 69-69b tej ustawy dokonanych przez
fundusze inwestycyjne lub alternatywne spotki inwestycyjne (wymienionych w art. 97 ust. 1d
ustawy o ofercie publicznej), co skutkuje niemozno$cig podania do publicznej wiadomosci
informacji o natozeniu sankcji w takich sprawach. W zwiazku z tym, postuluje si¢ objgcie
obowiazkiem przekazywania do publicznej wiadomo$ci informacji o decyzji naktadajacej karg

na podstawie art. 97 ust. 1d ustawy o ofercie publicznej, w celu ujednolicenia przepisow.

Uchylenie art. 97 ust. 5 ustawy o ofercie publicznej powiazane z jest rezygnacja z obowigzku

przeprowadzenia rozprawy w postepowaniach sankcyjnych, ktére nie wptynie na uprawnienia
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strony. Strona moze bowiem w kazdym momencie postepowania zwrocic si¢ do KNF z prosba
0 przeprowadzenie rozprawy administracyjnej, ktorej mozliwos$¢ przeprowadzenia przewiduje
k.p.a. KNF posiada roéwniez uprawnienie do wyznaczenia z urzedu rozprawy administracyjnej

na podstawie K.p.a.
8. Zmiany w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi

Zmiany w art. 7a—7c ust. 1 oraz art. 48 ust. 5e ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
wynikajg ze zmian proponowanych w ustawie o funduszach dotyczacych rezygnacji z
obowigzku rejestracji certyfikatow inwestycyjnych w KDPW oraz posiadania agenta emisji dla

certyfikatow inwestycyjnych.

W art. 13d ust. 2 i 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi proponuje si¢ dodanie
zorganizowanej platformy obrotu jako rodzaju rynku, w ramach ktéorego moze byc¢
organizowany przez ministra wlasciwego ds. budzetu zorganizowany obrot skarbowymi
papierami wartosciowymi. Biorgc pod uwagg obecng sytuacje, na polskim rynku nie istniejg
uzasadnione przestanki przemawiajace za pominigciem zorganizowanych platform obrotu z

rodzajow rynkow, na ktorych odbywa sig¢ obrét skarbowymi papierami warto$ciowymi.

Propozycja dodania art. 25aa ustawy o0 obrocie instrumentami finansowymi zawiera
rozwigzanie analogiczne do tego zaproponowanego w art. 6a ustawy o gieldach towarowych.
Ma ono na celu wykonanie rekomendacji zawartej w raporcie ,,Poland FSAP 2018 TN
Oversight Capital Markets”. Rozwigzanie to oparte jest na funkcjonujacym na podstawie art.
46 ust. 5 i 6 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, zespole doradczym dziatajacym w
ramach KDPW. Zgodnie z projektowanym art. 25aa ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, przy radzie nadzorczej spotki prowadzacej system obrotu instrumentami
finansowymi funkcjonuje Komitet konsultacyjny, skladajacy si¢ z przedstawicieli cztonkéw
lub uczestnikéw systemu obrotu oraz — o ile spotka prowadzi réwniez platforme aukcyjng —
przedstawicieli podmiotow uprawnionych do bezposredniego sktadania ofert na aukcjach.
Kazdy z tych podmiotow miatby delegowa¢ do Komitetu konsultacyjnego po jednym
przedstawicielu. Rada nadzorcza spotki prowadzacej system obrotu instrumentami
finansowymi jest zobowigzana do zasiggania opinii Komitetu konsultacyjnego w sprawach
dotyczacych regulacji wewnetrznych — spotki. Sposob  wyboru  cztonkow — Komitetu
konsultacyjnego okresla odpowiednio statut spotki prowadzacej system obrotu instrumentami
finansowymi. Takie rozwigzanie zapewnia mozliwo$¢ sprawowania przez KNF nadzoru nad

ksztaltem unormowan w zakresie konsultacji z udzialem uczestnikéw rynku, gdyz zmiany
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statutu spotki wymagaja dla swej waznosci zgody KNF (art. 29 ust. 1 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi). Przepis przyjmuje zasadg, iz w jednej spotce powinien dziatac
jeden Komitet konsultacyjny. Oznacza to, ze w przypadku gdy spotka prowadzaca system
obrotu instrumentami finansowymi organizuje obrot towarami gietdowymi, cztonkami jednego
wspolnego Komitetu konsultacyjnego, poza przedstawicielami cztonkéw lub uczestnikow
systemu obrotu oraz podmiotéw uprawnionych do bezposredniego sktadania ofert na aukcjach,
sa takze przedstawiciele podmiotdw uczestniczacych w obrocie towarami gietdowymi.
Analogicznie, w przypadku gdy spotka prowadzaca gietdg towarowa jednoczesnie prowadzi
réwniez rynek regulowany, platforme¢ aukcyjng lub zorganizowang platform¢ obrotu, powotuje
si¢ jeden wspdlny Komitet konsultacyjny sktadajacy si¢ z przedstawicieli cztonkow gietdy, a
takze przedstawicieli czltonkéw Iub uczestnikow systemu obrotu oraz przedstawicieli

podmiotoéw uprawnionych do bezposredniego sktadania ofert na aukcjach.

Dodanie w art. 45e ustawy o obrocie instrumentami finansowymi przepisow ust. 57 jest
uzasadnione konieczno$cia zapewnienia skutecznosci pelnomocnictw ztozonych w ramach
systemow rozliczen i rozrachunku mimo ogtoszenia upadtosci uczestnika rozliczajacego. W
przypadku ogtoszenia upadtosci uczestnika rozliczajacego, w tym kontrahenta centralnego
(dalej ,,CCP”), przepisy ustawy - Prawo upadtosciowe, w szczegdlnosci art. 135—137, moga nie
zapewnia¢ petnej skuteczno$ci wszystkich czynno$ci realizowanych zgodnie 2z
rozporzadzeniem EMIR. W tym konteks$cie mogg pojawic si¢ przede wszystkim watpliwosci,
czy pelnomocnictwa udzielone przez upadiego uczestnika rozliczajacego lub upadtego
uczestnika depozytu papierow warto§ciowych, pozostajg skuteczne w zakresie w jakim dotycza
realizacji okreslonych czynnosci w imieniu uczestnika po ogloszeniu jego upadtosci.
Uczestnicy wprowadzaja do systeméw KDPW_CCP S.A. oraz KDPW zlecenia, na podstawie
ktorych w systemach tych realizowane sg, odpowiednio, rozliczenia lub rozrachunki transakcji,
poprzez pelnomocnikow. W zwigzku z tym, gdyby w momencie ogloszenia upadtosci
uczestnika wygasaty wudzielone im pelmomocnictwa, trudno byloby wuznaé¢ zlecenia
wprowadzone do systemu przez uczestnika mimo wypelniania przestanek jego

nieodwotywalnosci okreslonych w art. 137 ustawy - Prawo upadto$ciowe.

Z kolei, dodanie w art. 45e ustawy o obrocie instrumentami finansowymi przepisu ust. 8
oznacza wprowadzenie przepisoOw dajacych CCP w razie ogloszenia upadtosci uczestnika badz
innego podmiotu zawierajacego transakcje uprawnienie do wypowiedzenia umowy o
uczestnictwo w tym systemie wraz z umowami, ktorych CCP stalo si¢ strong w wyniku nowacji

rozliczeniowej transakcji przyjetych do rozliczenia na podstawie umowy o uczestnictwo w tym
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systemie oraz do powstrzymania si¢ w takim przypadku od wykonania umowy o uczestnictwo
w tym systemie. Tym samym zmiana ta ma na celu zapewnienie skutecznosci dzialan
podejmowanych w ramach systemu gwarantowania, w zwigzku z wystapieniem przypadku
naruszenia po stronie uczestnika badz ogloszenia upadtosci CCP. W szczegolnosci CCP
powinien mie¢ w pelni zapewniong skuteczno$¢ rozwigzania umowy o uczestnictwo i
rozwigzania rozliczanych transakcji, powstrzymania si¢ z wykonywaniem umowy o
uczestnictwo (przyjmowania transakcji do rozliczenia), a takze kompensacji dokonanej przed

ogtoszeniem upadtosci oraz w ramach klauzuli kompensacyjnej po ogloszeniu upadtosci.

Wykreslenie w art. 48 w ust. 5e ustawy o obrocie instrumentami finansowymi certyfikatow
inwestycyjnych sposrod instrumentéw, co do ktérych KDPW gromadzi i udostgpnia do
publicznej wiadomosci informacje spowodowane jest zniesieniem obowigzku rejestracji

certyfikatow inwestycyjnych w KDPW.

Dodanie w art. 48 przepisu ust. 17 ma na celu zmniejszenie obcigzenia CCP jako przedsigbiorcy
w procesach zatwierdzania regulamindw. W tym kontek$cie zauwazenia wymaga, iz obecne
przepisy sprawiaja, ze jednoczesnie prowadzonych jest kilka postepowan, w ramach ktérych
ocenie podlegaja te same regulacje. W szczego6lnosci, nalezy wymieni¢ przepisy ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi oraz rozporzadzenie EMIR, zgodnie z ktorymi w
przypadku, gdy CCP zamierza rozszerzy¢ swoja dziatalno$¢ o dodatkowe ustugi nieobjete
pierwotnym zezwoleniem lub dziatalnos$¢ nieobjeta tym zezwoleniem, stosownie do art. 15 ust.
1 1art. 17 ust. 1 rozporzadzenia EMIR jest obowigzany do zlozenia wniosku o rozszerzenie
zakresu zezwolenia do organu wtasciwego dla CCP. Z kolei, wedtug art. 49 ust. 1 1 la
rozporzadzenia EMIR, jezeli CCP zamierza przyjac istotng zmian¢ w modelach i parametrach
przyjetych do obliczania wymogdéw dotyczacych depozytow zabezpieczajacych, sktadek na
rzecz funduszu na wypadek niewykonania zobowigzania, wymogow dotyczacych
zabezpieczenia i innych mechanizmow kontroli ryzyka, ma obowigzek wystapi¢ do wlasciwego
organu i do Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papierow Warto§ciowych o walidacje tej
zmiany. Jednocze$nie zgodnie z art. 48 ust. 16 i art. 50 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi CCP jest obowigzany do wystapienia o zatwierdzenie zmian do wiasciwego
regulaminu rozliczen transakcji, a w zaleznosci od zakresu rozszerzenia dzialalnosci - takze
wystapi¢ z wnioskiem o zatwierdzenie regulaminu funduszu rozliczeniowego na mocy art. 66
ust. 2 i 3 tej ustawy. W zwigzku z tym, zaproponowane nowe brzmienie przepisow ma na celu
takag modyfikacje, aby postepowania w sprawie zatwierdzenia zmian do regulaminéw

sporzadzanych przez CCP nie mogly by¢ prowadzone, w przypadkach gdy jest prowadzone
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postepowanie na podstawie przepiséw rozporzadzenia EMIR, w ramach ktorego sa sktadane te

zmiany.

Zmiana brzmienia w art. 51 ust. 2 ustawy 0 obrocie instrumentami finansowymi wynika z
proponowanego wprowadzenia w art. 51 przepisu ust. 5, ktory poszerza katalog osob, ktore
moga by¢ uczestnikami KDPW. Wprowadzenie tego przepisu umozliwia zapewnienie
uczestnictwa kontrahentow niefinansowych w systemie rozliczen w celu ich rozpoznawania
przez CCP jako ,,znanych klientow”. W tym kontek$cie zauwazenia wymaga, iz rozporzadzenie
EMIR m.in. naktada obowigzek kierowania transakcji do rozliczenia przez CCP, takze na tzw.
kontrahentéw niefinansowych w przypadkach okreslonych w art. 4 ust. | tego rozporzadzenia.
Z Kkolei, zgodnie z art. 48 ust. 5 i 6 rozporzadzenia EMIR, w przypadku gdy aktywa i pozycje
sg zapisywane w ewidencji 1 na rachunkach CCP jako utrzymywane na rachunek klienta lub
klientow niewykonujacego zobowigzania cztonka rozliczajacego, CCP co najmniej
zobowigzuje si¢ na mocy umowy wszczaé, na zadanie tego klienta lub tych klientow, bez zgody
niewykonujacego zobowigzania czlonka rozliczajacego, procedury przeniesienia aktywow i
pozycji prowadzonych na rzecz tego klienta lub tych klientow (,,porting”). Dodatkowo,
stosownie do art. 48 ust. 7 rozporzadzenia EMIR wszelkie pozostate kwoty zabezpieczenia
nalezne od CCP po zakonczeniu przez CCP postgpowania w sprawie zarzadzania skutkami
niewykonania zobowigzania przez cztonka rozliczajacego nalezy szybko zwrdci¢ tym
klientom, o ile sg oni znani CCP. Natomiast, zauwazenia wymaga, iz dotychczasowe przepisy
art. 51 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi wyposazaja w taka zdolno$¢ jedynie
ograniczone grono podmiotéw bedacych kontrahentami niefinansowymi w rozumieniu
rozporzadzenia EMIR, ktorzy speiniajg przestanki do uznania ich za instytucje finansowe.
Jednoczesnie, nalezy zauwazy¢, ze ustawa o obrocie instrumentami finansowymi w zaden
sposOb nie ogranicza mozliwosci uczestnictwa kontrahentdw niefinansowych w izbie
rozliczeniowej prowadzonej zgodnie z przepisami art. 68a—68d tej ustawy. Proponowana
zmiana jest o tyle uzasadniona, ze uczestnictwo podmiotow niefinansowych w CCP jest w Unii

Europejskiej bardzo powszechne.

Zmiana art. 65 i art. 66 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ma na celu zapewnienie
funkcjonowania funduszy na wypadek niewykonania zobowigzania przez uczestnika
rozliczajacego, organizowanych przez CCP na warunkach spojnych z rozporzadzeniem EMIR,
tj. analogicznych, jak w przypadku takich funduszy tworzonych przez CCP dziatajacych w
innych panstwach UE. Zgodnie z obecnie obowigzujagcymi przepisami ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi, fundusze sg tworzone wedtug zasad, ktoére nakazujg ich odrebne
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ustanowienie w podziale na dany rynek zamiast w zaleznosci od rdéznych klas instrumentéw
finansowych, ktore rozlicza KDPW_CCP S.A. W zwigzku z tym, powstaje niespdjnos¢ z art.
42 ust. 4 rozporzadzenia EMIR. Zaproponowana zmiana wprowadza jednolito$§¢ zasad dla
wszystkich funduszy stanowionych przez CCP i tym samym zapewnia spOjno$¢ z
rozporzadzeniem EMIR. Realizacja tego wskazanego celu wymaga rowniez technicznych
zmian w art. 66, uchylenia art. 67 ust. 2, modyfikacji brzmienia art. 68 ust. 1 oraz uchylenia art.
68d.

Zmiana w art. 69 w ust. 2 w pkt 6 oraz zdania wstepnego w art. 72 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi polega na zastgpieniu nazwy ustugi maklerskiej ,,oferowanie
instrumentdw finansowych” pojg¢ciem ,,plasowanie instrumentéow finansowych”. Zmiana ta
podyktowana jest potrzeba wyeliminowania watpliwos$ci interpretacyjnych w zwigzku z
przyjeta w nowelizowanej ustawie definicja ,,oferujacego” (art. 3 pkt 13b). Wprowadzenie tej
definicji moglo bowiem doprowadzi¢ do niezamierzonego rozszerzenia zakresu ushugi
oferowania instrumentéw finansowych na czynnosci, ktore prowadza do obrotu wtérnego w
ramach tzw. dawnej oferty prywatnej, a obecnie oferty publicznej skierowanej do nie wigcej
niz 149 oznaczonych adresatow innych niz inwestorzy kwalifikowani, o ktérej mowa w art. 1
ust. 4 lit. b rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca
2017 r. w sprawie prospektu, ktory ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papierow
wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia
dyrektywy 2003/71/WE (Dz. Urz. UE L 168 z 30.06.2017 r., str. 12 i n.). W efekcie mogto
dojs$¢ do zatarcia rdznicy pomigdzy ustugg oferowania instrumentdéw finansowych $wiadczong
co do zasady na rzecz emitenta, a ustugg posrednictwa w sprzedazy instrumentow finansowych
na rynku wtornym, $wiadczong przez firmy inwestycyjne w formule przyjmowania
1 przekazywania zlecen (w wariancie ,,kojarzenia stron”) lub wykonywania zlecen na rzecz
podmiotow innych niz emitent, w ramach indywidualnie negocjowanych transakcji
zawieranych na rynku wtornym, poza obrotem zorganizowanym. Ponadto, w ocenie
projektodawcy, pojecie ,,plasowania instrumentéw finansowych” bedzie w lepszym stopniu
odpowiada¢ nazewnictwu tej ustugi przyjetemu w zataczniku I sekcji A pkt 7 dyrektywy MiFID

I1, tj. ,,subemisji instrumentoéw finansowych bez gwarancji przejecia emis;ji”.

Zmiana w art. 73c w ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ma na celu zastgpienie
btednego odwotania do rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/575 z dnia 8 czerwca
2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w sprawie

rynkéw instrumentow finansowych w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych

53



dotyczacych danych publikowanych przez systemy wykonywania zlecenia na temat jakosSci
wykonywania transakcji (Dz. Urz. UE L 87 z 31.03.2017, str. 152), dalej ,,rozporzadzenie
2017/575” prawidlowym odwotaniem do rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2017/576 z dnia 8 czerwca 2016 r. uzupehniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i
Rady 2014/65/UE w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych
podawania co roku do wiadomos$ci publicznej przez firmy inwestycyjne informacji o
tozsamosci systemow wykonywania zlecen i jakosci wykonywania zlecen (Dz. Urz. UE L 87 z
31.03.2017, str. 166), dalej ,,rozporzadzenie 2017/576”. Zgodnie z obowigzujagcym przepisem
podanie przez firme¢ inwestycyjna do publicznej wiadomos$ci corocznego raportu zawierajacego
wykaz pieciu najlepszych systeméw wykonywania zlecenia, nastepuje z uwzglgdnieniem
przepisow rozporzadzenia 2017/575. Niemniej, tres¢ przepisOw tego rozporzadzenia jak
rowniez fakt, iz zostato ono wydane z uwzglednieniem art. 27 ust. 10 akapit pierwszy lit. a
dyrektywy MiFID II, wskazuje, ze wlasciwym aktem delegowanym, ktory powinien zostac
wskazany w odestaniu jest rozporzadzenie 2017/576. Rozporzadzenie to nie okresla bowiem
tresci | formatu informacji, ktore maja by¢ publikowane przez firmy inwestycyjne zgodnie z
art. 27 ust. 6 dyrektywy MIFID Il. Przepis ten dotyczy bowiem raportu (wykazu) rocznego
obejmujacego pi¢¢ najlepszych systemow wykonywania zlecen pod wzglegdem wolumenu
obrotu, sporzadzanego przez firme inwestycyjng wykonujaca zlecenia klientow. Obowigzek ten

powinien by¢ wykonywany w sposob okreslony w art. 3 rozporzadzenia 2017/576.

W zwiazku z proponowanym dodaniem w art. 79 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
przepisu ust. 9b zauwazenia wymaga, ze W praktyce rynkowej wystepuja sytuacje, kiedy agent
firmy inwestycyjnej planuje zakonczy¢ wspolprace z jedng firma inwestycyjna i zosta¢ agentem
innej firmy inwestycyjnej. Obecny ksztatt przepisow utrudnia szybkie przeprowadzenie takiego
procesu, zwlaszcza gdy zamiarem agenta jest zmiana firmy inwestycyjnej w ciagu krotkiego
okresu, zwlaszcza jednego badz kilku dni. Proponowana zmiana tego przepisu w
przedstawionym w ustawie brzmieniu umozliwi wigc usprawnienie i przyspieszenie
powyzszego procesu. Z kolei, nowelizacja art. 79 ust. 10 uniemozliwi ponowny wpis
osoby/podmiotu do rejestru alternatywnych funduszy inwestycyjnych, przed uptywem 10 lat
od skreslenia, w przypadku gdy podstawa skreslenia byto naruszenie przez agenta przepisOw
prawa. Zwigkszy to wigc stabilno$¢ rynku finansowego i ochrone konsumenta na tym rynku,
co jest jednym z priorytetow dotyczacych dziatalnos$ci legislacyjnej w tym obszarze. Dodanie
natomiast w art. 79 przepisu ust. 11 umozliwi KNF pozyskanie informacji i dokumentéw

bezposrednio od agenta firmy inwestycyjnej. Przepisy obecnie obowigzujace umozliwiajg
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pozyskanie tych danych za po$rednictwem firmy inwestycyjnej, na rzecz ktorej dziata dany
agent, co wydtuza czas pozyskania informacji oraz moze ogranicza¢ zakres pozyskanych przez

firme¢ inwestycyjng od agenta informacji ze wzgledu np. na tajemnice przedsigbiorstwa.

Zmiana w art. 81c ustawy o0 obrocie instrumentami finansowymi wynika z uznania, ze przepis
ustanawiajacy konieczno$¢ sporzadzenia planu postepowania z ryzykiem w konteksScie
zawierania umowy outsourcingu jest nadmiarowy w odniesieniu do wymogow okreslonych w
art. 31 ust. 2 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 1.
uzupehiajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do
wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne
oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy (Dz. Urz. UE L 87 z 31.03.2017, str. 1,
z p6zn. zm.). Obowigzek sporzadzenia takiego planu nie wynika réwniez z przepiséw
dyrektywy MIFID II. Majac to na uwadze, w projekcie ustawy przewidziano uchylenie przepisu
ust. 5 w art. 81c ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Zmiana w ust. 6 zdania
wprowadzajacego jest zmiang wynikowa (zastapienie odwotania do uchylonego ust. 5 pkt 3
trescig uchylonego przepisu). Z kolei, uchylenie w ust. 6 pkt 1 uznano za rozwigzanie
nadmiarowe 1 niedostosowane do specyfiki znacznej czgsci umoéw outsourcingowych,
zwlaszcza w zakresie powierzania $wiadczenia ustug z obszaru IT. Przepis ten przewiduje
wymog, zgodnie z ktérym umowa outsourcingu istotnego powinna zawiera¢ postanowienia
przewidujace pelng odpowiedzialno$¢ ustugodawcy (insourcera) za koszty zwigzane z wyptata
odszkodowania z tytulu roszczen klientéw lub os6b trzecich o naprawienie szkody wyrzadzone;j
wskutek niewykonania lub nienalezytego wykonania umowy outsourcingowej przez takiego
uslugodawce w zakresie, w jakim nie ponidstby odpowiedzialnosci. Wymog ten nie jest
przewidziany regulacjami dyrektywy MIFID II oraz odbiega od praktyki $wiadczenia ustug
informatycznych. Firmy IT czgsto nie zgadzaja si¢ na tego typu postanowienia, gdyz w jego
konsekwencji sag zmuszone do brania odpowiedzialnosci za skal¢ dziatalnosci firmy
inwestycyjnej w sytuacji, w ktore;j:
1) oferuja jedynie ushuge informatyczna, dostarczajac ja w zazwyczaj bardzo waskim
specjalistycznym zakresie;
2) ushuga ta stanowi jedynie jeden z wielu elementow sktadowych lub wspierajacych
kompleksowg ustuge maklerska, oferowang nastepnie klientom przez firme inwestycyjna;
3) wynagrodzenie insourcera za dostarczenie ustugi, oparte najczesciej o zwykle formutly

wynagradzania firm informatycznych, stanowi jedynie znikomy promil skali obrotow czy
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przychodow generowanych przez firmy inwestycyjne oferujagce kompleksowe ustugi

maklerskie, ktora to skala jest jednoczesnie potencjalng miarg ryzyka i szkody.

Proponowana zmiana brzmienia art. 81d ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ma na
celu dostosowanie tego przepisu do praktyki zawierania umow outsourcingu. Obowigzujacy
obecnie obowigzek zawiadamiania KNF o zamiarze zawarcia umowy outsourcingu co najmnie;j
na 14 dni przed jej zawarciem, wraz z projektem umowy nie odpowiada bowiem faktycznej
praktyce rynku. Negocjowanie tre$ci umowy outsourcingowej jest niekiedy procesem
wydluzonym 1 trwa do chwili ich zawarcia, co powoduje, ze czgsto zados$Cuczynienie
obowigzkowi notyfikacyjnemu przed zawarciem takiej umowy, w terminie 14 dni bywa
niemozliwe. Dlatego tez, proponuje si¢ zastgpienie w ust. 1 tego przepisu 14-dniowej
notyfikacji ex ante notyfikacja ex post. Ponadto, proponuje si¢, aby zamiast zalgczania do
zawiadomienia umowy zawiadomienie zawieralo zakres czynno$ci powierzonych innemu
przedsigbiorcy lub przedsigbiorcy zagranicznemu. Natomiast, w ust. 2 proponuje si¢, aby
informowanie KNF o zmianie umowy miato miejsce wylacznie, gdy zmiana ta ma istotny
charakter, a nie jak to jest obecnie w przypadku kazdej zmiany umowy, co jest rozwigzaniem
nieadekwatnym, zwtaszcza w przypadku zmian nieistotnych, gdyz takie informacje nie maja

istotnego znaczenia dla sprawowanego nadzoru.

Proponowana zmiana dotyczgca art. 82 ust. 1-1a oraz ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi umozliwia rozréznienie zakresu wniosku, w zalezno$ci od tego, czy podmiot
posiada status domu maklerskiego lub banku posiadajgcego zezwolenie na prowadzenie
dziatalnosci maklerskiej (tj. podlega nadzorowi KNF) i dostostosowane tego zakresu do
informacji, ktore sg istotne w zwiazku z przedmiotowym rozszerzeniem zezwolenia. Obecne
brzmienie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi zobowigzuje wnioskodawce, w
przypadku kazdorazowego wniosku o rozszerzenie zezwolenia, do przekazywania wszystkich
informacji przewidzianych przepisami prawa. Powyzsza zmiana przyspieszy proces
gromadzenia dokumentow i informacji przez wnioskodawce, zmniejszy koszty z tym zwigzane
I skroci proces rozpatrywania wnioskow przez KNF. Ponadto, zmiana ta umozliwi
whnioskodawcy przekazanie w ramach wniosku projektu regulacji wewnetrznych zamiast ich
zatwierdzonych, przez odpowiednie organy korporacyjne wnioskodawcy, wersji. Powyzsza
zmiana przyspieszy proces gromadzenia dokumentéw i informacji przez wnioskodawceg oraz
bedzie zgodna (w zakresie statusu regulacji wewnetrznych) z pozostalymi wymogami
wynikajgcymi z rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/1943 z dnia 14 lipca 2016
r. uzupetiajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do
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regulacyjnych standardow technicznych dotyczacych informacji 1 wymogdéw w zakresie
udzielania zezwolen firmom inwestycyjnym (Dz. Urz. UE L 276 z 26.10.2017 r., str. 4). Skiad
akcjonariuszy/udzialowcow podmiotu ubiegajacego si¢ o zezwolenie na prowadzenie
dziatalno$ci maklerskiej ma istotne znaczenie do oceny przedmiotowego wniosku pod
wzgledem ewentualnego zaistnienia przestanek odmowy udzielenia zezwolenia wskazanych w

art. 85 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Ze wzgledu na obowigzki przekazania informacji w postgpowaniu licencyjnym, ktore odsytaja
do przepisow wspolnotowych postugujacych si¢ niezdefiniowanym w ustawie pojgciem ,,0rgan
zarzadzajacy” konieczne jest dodanie do art. 82 przepisu ust. 2b doprecyzowujacego zakres

tego terminu poprzez wskazanie, ze odnosi si¢ on do zarzadu oraz rady nadzorcze;j.

Zmiana brzmienia w art. 83a przepisu ust. 4b ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
wynika z konieczno$ci doprecyzowania, ze obowiazki, o ktorych mowa w ust. 3h i 4 oraz w
art. 83a obejmuja, w zwigzku z czynnosciami, ktére mogtyby skutkowaé swiadczeniem jedne;j
ze wskazanych ustug maklerskich, réwniez sporzadzanie protokotow i notatek ze spotkan

przeprowadzonych w bezposredniej obecnosci klienta Iub potencjalnego klienta.

Zmiany przewidziane w art. 86 ust. 3 14 oraz art. 94 ust. 1 pkt 4 maja na celu zapewnienie KNF
jako organowi wilasciwemu w rozumieniu art. 39 ust. 3 rozporzadzenia 600/2014 z
efektywnosci w zakresie monitorowania rynku instrumentéw finansowych 1 lokat
strukturyzowanych, ktore sa wprowadzane do obrotu, dystrybuowane lub sprzedawane na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub z jej terytorium przez firmy inwestycyjne oraz banki,
o ktorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz
wykonywania przez KNF nadzoru w tym zakresie. Wprowadzenie tego przepisu, podobnie jak
w przypadku ustawy - Prawo bankowe uzasadnione jest brakiem konkretyzacji sprawowania
nadzoru nad  firmami  inwestycyjnymi  oferujacymi  lokaty  strukturyzowane.
Okres sprawozdawczy, za jaki podmioty nadzorowane bgda sporzadza¢ dane, bedzie podlegat

dalszym konsultacjom i zostanie okreslony w akcie wykonawczym.

Zmiana w art. 106i ustawy o obrocie instrumentami finansowymi przepisu ust. 2 ma na celu
dostosowanie przepisu do zmian wprowadzonych w analogicznych przepisach zawartych w
ustawie - Prawo bankowe, ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz ustawie o dziatalnosci
ubezpieczeniowe] 1 reasekuracyjnej, ktore dotycza doreczania decyzji KNF w sprawie

zgloszenia sprzeciwu wobec zamiaru nabycia akcji instytucji finansowych.
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W art. 111 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi dotyczagcym warunkéw wydania
zezwolenia dla banku na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej wprowadzono zmiany
analogiczne do powyzej opisanych zmian w art. 82, odnoszacym si¢ do postepowania

licencyjnego dla doméw maklerskich.

Celem modyfikacji brzmienia art. 117 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi jest
ograniczenie koniecznosci przekazywania do zagranicznych firm inwestycyjnych dziatajgcych
w Rzeczypospolitej Polskiej bez oddziatu, warunkoéw prowadzenia dziatalnosSci na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, czego dyrektywa MIFID Il nie wymaga. Zmiana ogranicza zatem

krag podmiotéw, do ktorych trzeba wysyta¢ powyzsza informacje.

Projekt ustawy przewiduje réwniez szereg zmian majacych na celu umozliwienie bankom
powierniczym uczestniczenia w pozyczkach papierow warto$ciowych (art. 69 ust. 2, art. 83 ust.
1 pkt 1, art. 123a—123c ustawy o obrocie instrumentami finansowymi). Celem tych zmian jest
stworzenie warunkow regulacyjnych dla rozwoju rynku pozyczek papierow warto$ciowych.
Banki powiernicze s3 jednostkami organizacyjnymi w ramach bankoéw, prowadzacymi
rachunki papierow wartosciowych. W wigkszo$ci przypadkow petnig one tez dodatkows rolg —
banku depozytariusza na rzecz funduszy inwestycyjnych. Dzigki temu posrednio, mogg stac si¢
ogromnym zrodtem podazy papieréw wartosciowych dla rynku pozyczek. Wykorzystanie tego
zrédla wymaga jednak w praktyce wprowadzenia efektywnych procedur transakcyjnych.
Dlatego tez, zasadna jest zmiana przepisow, polegajaca na umozliwieniu bankowi
powierniczemu posrednictwo w transakcjach pozyczek papierow wartoSciowych, bez
koniecznosci angazowania innych jednostek organizacyjnych banku. Transakcja pozyczki
papierow wartosciowych przenosi wilasno$¢ pozyczanych papieréw na pozyczkobiorcg.
Posrednictwo w tego rodzaju transakcjach stanowi dziatalno$¢ maklerska w rozumieniu ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi. Z jej wykonywaniem, w przypadku firm
inwestycyjnych oraz bankow, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, wigze si¢ konieczno$¢ stosowania szeregu regulacji ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, rozporzadzen wykonawczych do niej oraz bezposrednio
skutecznych aktow prawa UE. W zwigzku z tym, umozliwienie bankom powierniczym udziatu
w transakcjach pozyczek papierow wartosciowych powinno odbywac si¢ z zastosowaniem
przez bank powierniczy takich samych zasad, jak ma to miejsce w przypadku ww. podmiotow
lub jednostek organizacyjnych. Celem projektowanych regulacji jest bowiem zapewnienie
rownych zasad konkurencji na rynku pozyczek papierow warto§ciowych oraz zapewnienie

ochrony pozyczkodawcom i pozyczkobiorcom na takim samym poziomie, jak to ma miejsce w
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przypadku inwestorow wykonujgcych transakcje innego typu. Ponadto, projektowane regulacje
obejmujg zniesienie wymogu zatrudnienia maklera papieréw warto$ciowych przez firme
inwestycyjng do wykonywania czynnos$ci, o ktorych mowa w art. 69 ust. 4 pkt 1 ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi. Obecnie wymoég taki nie obowigzuje bankow
powierniczych. Zniesienie tego wymogu wobec firm inwestycyjnych ma na celu zrownanie
wymogow dla wykonywania przedmiotowej czynno$ci. Z uwagi na rodzaj dzialalnosci, jaka
jest przechowywanie 1 rejestrowanie instrumentéw finansowych, w tym prowadzenie
rachunkéw papieréw wartosciowych, rachunkow derywatow i rachunkdéw zbiorczych, oraz
prowadzeniu rachunkéw pienieznych, rzetelne jej wykonywanie moze by¢ zapewnione przez
osoby o odpowiednich kompetencja, ale nieposiadajace uprawnien do wykonywania zawodu

maklera papieréw wartosciowych.

Dodanie w art. 130 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi przepisu ust. 7 ma na celu
umozliwienie KNF naktadanie sankcji w postaci skreslenia maklera papierow wartosciowych
lub doradcy inwestycyjnego z listy maklerow i doradcow, w sytuacji kiedy zlozy on
samodzielnie wniosek o wykreslenie go z listy. W takim przypadku proponuje si¢
wprowadzenie przepisu pozwalajgcego na zawieszenie postgpowania w przedmiocie skreslenia
ww. podmiotow z listy maklerow 1 doradcow wszczetego na wniosek podmiotu
nadzorowanego. Aktualnie takiej mozliwosci regulacja art. 130 ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi nie przewiduje.

Proponowane zmiany w art. 149 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi maja na celu
ujednolicenie z regulacjami innych ustaw rozwigzan prawnych przyjetych w tej ustawie w
zakresie uprawnien poszczegolnych stuzb do uzyskiwania informacji zawierajacych tajemnice
prawnie chronione. Ponadto, w proponowanych przepisach dodano regulacje o zachowaniu w
tajemnicy informacji o0 przekazaniu danych uprawnionym stuzbom. Zaproponowane
rozwigzania w przedmiotowym zakresie maja na celu uwzglednienie propozycji Zespotu
zadaniowego ds. opracowania metodyki postepowania w zwigzku z zabezpieczeniem

majatkowym.

Dodanie w art. 150 w ust. 1 pkt 25 w ustawie 0 obrocie instrumentami finansowymi ma na celu
uwzglednienie w katalogu sytuacji przekazywania informacji stanowigcych tajemnice
zawodowa, ktore nie naruszaja obowigzku zachowania takiej tajemnicy, réwniez sytuacji
przekazywania informacji stanowigcych tajemnice przez firme inwestycyjng podmiotowi
objetemu systemem gwarantowania depozytow. Z uwagi na brak takiego wylaczenia, w
obecnym stanie prawnym brak jasnej, nie budzacej watpliwosci podstawy przekazywania
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informacji stanowigcych tajemnice zawodowa podmiotowi objetemu systemem gwarantowania
depozytow przez firme inwestycyjng. Informacje takie sg przekazywane, jak wskazuje praktyka
obrotu, na podstawie pkt 17 w art. 150 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
zgodnie z ktorym nie narusza obowigzku zachowania tajemnicy zawodowej przekazywanie
informacji stanowigcych taka tajemnice przez firme inwestycyjng w zwigzku z zawarciem lub
wykonywaniem umowy zwigzanej z prowadzeniem dziatalno$ci maklerskiej o ile przekazanie
tych informacji jest niezb¢dne dla zawarcia lub wykonania umowy. Wskazujac expressis verbis
przypadek przekazywania informacji podmiotowi objetemu systemem gwarantowania, zmiana

usunie pojawiajace si¢ watpliwosci interpretacyjne w tym zakresie.

Uchylenie przepisow art. 165 ust. 2, art. 165a ust. 3, art. 165b ust. 3, art. 166a ust. 3, art. 169a
ust. 1c i ust. 1d pkt 9, art. 169c ust. 3, art. 170 ust. 2, art. 170a ust. 2, art. 170b ust. 2, art. 170c
ust. 2 art. 171 ust. 3, art. 173 ust. 9, art. 173c ust. 5 oraz art. 174 ust. 3 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi zwiazane jest z rezygnacja z obowiazku przeprowadzenia przez
KNF rozprawy przed wydaniem decyzji administracyjnych w sprawach dotyczacych rynku
kapitatowego. Zmiana ta ma na celu usprawnienie procesu decyzyjnego tego organu oraz
ujednolicenie zasad podejmowania takich decyzji z zasadami obowigzujacymi w pozostatych
sektorach rynku finansowego. Instytucja rozprawy w postepowaniu administracyjnym
uregulowana jest w sposob kompleksowy w rozdziale 5 dziatu Il k.p.a. Zgodnie z art. 89 ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi organ administracji publicznej przeprowadza, z urzedu
lub na wniosek strony, rozprawe, w kazdym przypadku gdy zapewni to przyspieszenie lub
uproszczenie postgpowania lub gdy wymaga tego przepis prawa. Ponadto, organ powinien
przeprowadzi¢ rozprawe, gdy zachodzi potrzeba uzgodnienia intereséw stron oraz gdy jest to
potrzebne dla wyjasnienia sprawy przy udziale $wiadkow lub bieglych albo w drodze ogledzin.
Rozprawa administracyjna jest zatem dedykowana postgpowaniom, w ktorych wystepuje
wiecej niz jedna strona postgpowania, interesy stron sg sprzeczne, a takze tym, w ktorych
koncentracja na rozprawie materialu dowodowego pozwoli na szybsze wyjasnienie i
zatatwienie sprawy. Tymczasem postgpowania prowadzone przez KNF, w ktorych rozprawa
administracyjna jest obligatoryjna, sa postgpowaniami o charakterze sankcyjnym gdzie nie
wystepuje sprzecznos¢ intereséw, a obowigzek przeprowadzenia rozprawy nie przyczynia si¢
do lepszego wyjasnienia sprawy oraz skrocenia postepowania. Ponadto, z uwagi na fakt, ze
KNF jest organem kolegialnym zgodnie z k.p.a. rozprawe prowadzi¢ moga tylko
Przewodniczacy 1 jego zastepcy (pozostali cztonkowie KNF, poza tym, ze wchodza w sktad

tego organu, wykonuja réwniez obowigzki stuzbowe w innych instytucjach). Jednoczes$nie,
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zauwazenia wymaga, ze instrument ten jako obowigzkowy nie zostal przewidziany w ustawie
- Prawo bankowe oraz ustawie o dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej. Pamietaé
przy tym nalezy, ze stronom postgpowania niezadowolonym z decyzji KNF przystuguje
wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy, a nastgpniec moga one wnie$¢ skarge do sadu
administracyjnego. Ponadto, strona postepowania bedzie mogla wystapi¢ z wnioskiem o
przeprowadzenie rozprawy zgodnie z ww. przepisami k.p.a. Nasilenie zjawisk zachodzacych
na rynku kapitalowym, a takze presja na organ nadzoru w zakresie nalezytego wywigzywania
si¢ ze swoich obowigzkéw, wymaga usprawnienia podejmowania przez ten organ decyzji o
charakterze sankcyjnym. Jednoczesnie, w ocenie projektodawcy, proponowane zmiany nie
wplywaja w istotny sposob na ograniczenie uprawnien stron postepowania, gdyz obowigzujace
przepisy k.p.a. z zakresu rozpraw administracyjnych, jak rowniez $srodkéw odwolawczych
1 zaskarzeniowych, w nalezyty sposob zabezpieczaja ich interesy. Ponadto, proponowane

zmiany zrOwnujg sytuacje prawng stron postgpowania sankcyjnego na rynku finansowym.

Ustawodawca w art. 169a w ust. 1¢ ustawy o obrocie instrumentami finansowymi wskazuje, ze
kara nie moze zosta¢ natozona, jezeli od uzyskania przez KNF wiadomos$ci o czynie
okreslonym w art. 169a ust. 1-1ba uplynelo wiecej niz 2 lata albo od popetnienia tego czynu
uptyneto wigecej niz 5 lat. Proponuje si¢ wykreslenie tego przepisu, gdyz przewiduje on dwa
alternatywne terminy, w ktorych kara moze zosta¢ natozona. Jest to albo 2 lata od uzyskania
informacji o czynie przez KNF albo 5 lat od popehienia czynu. W praktyce 2-letni termin
wskazany w przepisie okazat si¢ niewystarczajacy, a zatem nalezy go uznac za zbyt krotki, aby
w sposob kompletny zapewni¢ zgromadzenie materiatu dowodowego 1 przeprowadzic¢
dwuinstancyjne postepowanie, szczegolnie przy zapewnieniu stronie czynnego udzialu w
calym toku postepowania, realizacji szeregu wymogow formalnych przewidzianych przepisami
prawa, w tym w szczegolnosci realizacji wnioskow dowodowych strony. Termin 2-letni jest
terminem zbyt krotkim w przypadku skomplikowanych postgpowan. W zakresie terminu 5-Ciu
lat od popetienia podkresli¢ nalezy, ze termin ten jest uregulowany w sposob tozsamy w art.
189g k.p.a. Zatem w tym przypadku nie ma potrzeby utrzymywania przepisu w ustawie o

obrocie instrumentami finansowymi.

Zaproponowane w art. 169a w ust. 1d uchylenie pkt 9 wynika z tego, ze przepis ten nakazuje
KNF przy ustalaniu wysokosci kary pieni¢znej naktadanej na dom maklerski za naruszenie
przepisow regulujacych prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej, do brania pod uwage
potencjalnych skutkéw systemowych naruszenia. Wymog ten nie wynika z art. 72 ust. 2

implementowanej w tym przepisie dyrektywy MiFID II.
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7Z uwagi na natozenie na emitentdw nowych obowigzkéw w art. 7c ustawy obrocie
instrumentami finansowymi, nalezy ustanowi¢ sankcje za niewypelnianie obowigzkéw, o
ktorych bedzie stanowit ten przepis. Wobec tego proponuje sig, aby obecny art. 178d ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi objat dyspozycja takze nowy art. 7c tej ustawy.
Art. 178d ustawy o obrocie traktuje bowiem o odpowiedzialnosci za przekazanie KDPW
(w rozumieniu bazy Rejestru Zobowigzan Emitentow) nieprawdziwych lub zatajenie
prawdziwych informacji dotyczacych papierow wartosciowych lub emitenta, tj. za naruszenie
obowigzkow, o ktorych mowa w art. 7b ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Art. 7¢
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi bedzie rozszerzeniem obowigzkow, o ktorych

mowa w art. 7b, wobec czego objecie go dyspozycja art. 178d tej ustawy jest zasadne.

W zwigzku z proponowanym wprowadzeniem mozliwosci zadania od agenta firmy
inwestycyjnej informacji zgodnie z projektowanym art. 79 ust. 11, zasadne jest wprowadzenie
sankcji karnej za naruszenie tego przepisu. Art. 184 ust. 1 przewiduje wigc wprowadzenie kary
aresztu, ograniczenia wolno$ci lub grzywny =za uniemozliwianie lub utrudnianie

przeprowadzenia czynnos$ci kontrolnych przez upowaznionych pracownikow UKNF.

Ponadto nalezy wskaza¢, ze nowelizacje dotyczace art. 69 ust. 2 pkt 6, art. 72, art. 73c ust. 2,
art. 81c — 81d, art. 117 ust. 3 i uchylenie art. 169a ust. 1d stanowig realizacje¢ postulatow
Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego i efekt przegladu obowiazujacych regulacji pod katem
tzw. goldplatingu.

9. Zmiany w ustawie o nadzorze nad rynkiem kapitalowym

Zmiany polegajace na dodaniu w ustawie o nadzorze nad rynkiem kapitalowym art. 19a maja
na celu zwolnienie z obowigzku zachowania tajemnicy zawodowej przekazywania informacji
stanowigcych taka tajemnic¢ na potrzeby wszczetego lub planowanego postgpowania
cywilnego przeciwko instytucji finansowej. Za wprowadzeniem takiej zmiany przemawia
obserwacja zjawisk zachodzacych na krajowym rynku kapitalowym w ciggu ostatnich lat i
uwzglednienie sygnatow zgtaszanych przez srodowisko inwestoréw nieprofesjonalnych, ktorzy
zostali poszkodowani przez podmioty rynku finansowego, a w procesie dochodzenia swoich
roszczen napotykaja na trudnosci w uzyskaniu od KNF szeregu informacji zwigzanych z ich
potozeniem. Inwestorzy Ci wskazuja, ze takie informacje moglyby potencjalnie utatwi¢ im
dochodzenie roszczen w postgpowaniach sagdowych, ale w aktualnym stanie prawnym sg one
obje¢te tajemnicg zawodowa. W efekcie UKNF odmawiat przekazywania szeregu informacji ze

wzgledu na tajemnice zawodowa obowigzujaca osoby zatrudnione w tej instytucji —
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pracownikow UKNF i 0soby wykonujace prace w tym urzedzie na podstawie umowy o dzieto,
umowy zlecenia albo innych uméw o podobnym charakterze, ale takze przewodniczacego, jego
zastepcow i innych cztonkow KNF. Wprowadzenie proponowanej zmiany przyczynitoby si¢
do usunigcia dysproporcji pomigdzy zakresem ochrony sprawcy czynu zabronionego, a
zakresem ochrony osoby poszkodowanej. W sytuacji poszkodowania inwestorow
nieprofesjonalnych przez instytucje finansowa, dziatajaca jako podmiot profesjonalny,
przemyslenia wymaga wzajemna relacja chronionych dobr. Nalezy przy tym mie¢ na uwadze,
iz w sytuacji, gdy poszkodowany decyduje si¢ na dochodzenie swoich roszczen w
postepowaniu cywilnym, to na nim spoczywa ci¢zar dowodu. W zwigzku z tym, zasadne
wydaje si¢ zwolnienie z obowigzku zachowania tajemnicy zawodowej przekazywania
informacji stanowigcych taka tajemnice na potrzeby wszczetego lub planowanego

postepowania cywilnego przeciwko instytucji finansowej.

Projektowana zmiana koresponduje rowniez z zaleceniami Najwyzszej Izby Kontroli (dalej
»NIK”) zawartymi w informacji o wynikach kontroli ,,Dziatalno$¢ organoéw i instytucji
panstwowych oraz podmiotéw organizujacych rynek finansowy wobec spotki GetBackSA,
podmiotow  oferujacych  jej  papiery  wartoSciowe oraz  ja  audytujacych”.
W opinii NIK informacje dotyczace wynikoéw kontroli prowadzonych przez UKNF mogtyby w
istotny sposob przyczyni¢ si¢ do udowodnienia przez pokrzywdzonych inwestorow zasadnos$ci

zglaszanych przez nich roszczen.

Dodanie w art. 25 ust. 1b ma na celu okreslenie termindw, na ktore udostepniane sg informacje,
ktorych mowa w ust. 112 1 majg wynosi¢ odpowiednio 5 lat lub rok. Dodanie tego przepisu ma
na celu dookreslenie zasad ujawniania informacji do publicznej wiadomosci przez KNF po to,

aby zasady dostepu do niej byly w pelni przejrzyste.

W art. 30 ust. 6, art. 32 ust. 3a i 5a oraz art. 34b ust. 5 ustawy o nadzorze nad rynkiem
kapitatowym wskazano sposob dorgczania dokumentéw sporzadzonych albo udzielonych na
pismie utrwalonym w postaci elektronicznej. W takim przypadku dor¢czenie tych dokumentow

bedzie nastgpowato na adres do doreczen elektronicznych.

Zmiany w art. 36 ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitalowym maja na celu doprecyzowanie,
ze zasady i tryb dorgczania pism utrwalonych w postaci elektronicznej dotyczy wszystkich pism
przesytanych w ramach kontroli przeprowadzanej przez KNF, tj. doreczen protokotu kontroli,
zastrzezen do protokotu kontroli, stanowiska kontrolowanego w sprawie protokotu kontroli,

aneksu protokotu, pisemnego stanowiska w sprawie odmowy uwzglednienia zastrzezen
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kontrolowanego, zalecen pokontrolnych oraz informacji o sposobie wykonania zalecen

pokontrolnych przez kontrolowanego.

Modyfikacja i rozszerzenie w art. 39 ustawy o nadzorze and rynkiem kapitalowym sposobu
dokonania blokady rachunku poprzez zastapienie rownoczesnego przekazania zawiadomienia
o podejrzeniu popetnienia przestepstwa na rzecz niezwlocznego przekazania zawiadomienia po
przekazaniu zgdania dokonania blokady rachunku ma natomiast na celu zapewnienie spojnosci
tej instytucji z obecnie obowigzujagcym porzadkiem prawnym — analogiczne rozwigzania
przewidziane sg dla Generalnego Inspektora Informacji Finansowej w art. 86 ust. 8 ustawy z
dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu (Dz. U. z

2020 r. poz. 971, z p6zn. zm.).
10. Zmiany w ustawie o nadzorze nad rynkiem finansowym

Zmiana w art. 3g w ust. 1 pkt 6 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym ma na celu
popraw¢ zawartego w tym przepisie odestania. Zgodnie tym przepisem KNF moze cofnaé
osobie trzeciej, o ktorej mowa w art. 27 ust. 2 rozporzadzenia 2017/2402, upowaznienie
udzielone na podstawie art. 28 ust. 1 rozporzadzenia 2017/2402, na okres nie krotszy niz
miesigc 1 nie dluzszy niz rok — w przypadku, o ktérym mowa w art. 32 ust. 1 lit. frozporzadzenia
2017/2402 — odestanie do art. 32 ust. 1 lit. f rozporzadzenia 2017/2402. Prawidtowo przepis ten
powinien odsyta¢ do art. 32 ust. 1 lit. h rozporzadzenia 2017/2402, ktory dotyczy ustanowienia
sankcji w przypadku, gdy osoba trzecia upowazniona na podstawie art. 28 nie powiadomita o
istotnych zmianach w informacjach przekazanych zgodnie z art. 28 ust. 1 lub o jakichkolwiek
innych zmianach. Zauwazenia przy tym wymaga, ze btad jest wynikiem powielenia
analogicznego btgdu w zakresie odestania do art. 32 ust. 1 lit. h zamiast art. 32 ust. 1 lit. f

zawartego w polskiej wersji jezykowej rozporzadzenia 2017/2402 w art. 32 ust. 2 lit h.

Proponowane dodanie art. 3h w ustawie o nadzorze nad rynkiem finansowym ma na celu
wyeliminowanie  niepozadanego stanu polegajacego na mozliwosci  uniknigcia
odpowiedzialno$ci administracyjnej przez podmioty, ktére dopuscity si¢ naruszen przepisow
prawa w czasie pozostawania pod nadzorem KNF, wylacznie ze wzgledu na specyficzne
uwarunkowanie formalne wynikajace z faktu, ze podmiotowi, na ktéry kara jest naktadana
wygasto lub zostalo cofnigte zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci, z ktorg wigze sig
naruszenie albo podmiot ten zostat wykreslony z rejestru uprawniajacego do prowadzenia takiej
dzialalnosci. W konsekwencji, podmiot taki albo nie spelnia kryterium podmiotowego

wynikajacego z normy kompetencyjnej pozwalajacej KNF natozy¢ kare, albo pozostaja w tym
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wzgledzie watpliwosci interpretacyjne, ktore nalezy rozstrzyga¢ na korzy$¢ podmiotu, ktory
dopuscit si¢ deliktu. Brak mozliwosci naktadania kar administracyjnych na podmioty, ktérym
cofnigto zezwolenie lub zezwolenie wygaslo, jest sytuacja bardzo niepozadang z punktu
widzenia realizacji celow nadzoru nad rynkiem finansowym, o ktorych mowa w art. 2 ustawy
o nadzorze nad rynkiem finansowym. Z tej perspektywy, w zakresie podmiotu, ktory dopuscit
si¢ deliktu powinna istnie¢ mozliwo$¢ jego ukarania, jezeli podmiot ten nadal pozostaje w
obrocie gospodarczym. Dodanie przedmiotowego przepisu jest takze istotne ze wzgledu na
umozliwienie osobom poszkodowanym przez dziatalno$¢ podmiotdéw, ktérym zezwolenie
wygasto albo zostato cofnigte, wykorzystania decyzji oraz ustalen w niej zawartych do
dochodzenia roszczen odszkodowawczych w postepowaniu cywilnoprawnym przed sadem
powszechnym. Decyzja administracyjna naktadajaca sankcje jest objeta w catosci tajemnica
zawodowa. W przypadku postgpowania cywilnego, jezeli jego strong jest podmiot, wobec
ktérego zostala zastosowana sankcja administracyjna, KNF na Zzadanie sadu prowadzacego
postgpowanie w sprawie moze t¢ decyzje przekazaé. Mozliwo$¢ uzyskania decyzji KNF, ktora
zawiera ustalenia faktyczne w zakresie naruszen moze stanowi¢ wiec znaczne utatwienie w

zakresie dowodowym dla poszkodowanych przez dziatalno$¢ podmiotéw nadzorowanych.

Celem dodawanego art. 3i jest wskazanie expressis verbis na mozliwos$¢ naktadania przez KNF
pojedynczych kar za kazde naruszenie objete sankcjonowanym przepisem. W praktyce UKNF
w decyzjach wydawanych za naruszenia na rynku finansowym naktadana jest, co do zasady,
jedna zbiorcza kara za wszystkie naruszenia. Nakladanie kar zbiorczych ma szczegodlne
znaczenie w przypadku naruszen, ktore majg ze sobg charakter $cis§le powigzany. Laczna
dolegliwo$¢ kary nie jest prosta sumg pojedynczych naruszen. Przy naktadaniu kar nie mozna
pomija¢ funkcji prewencyjnej i represyjnej, gdzie znaczenie ma suma naruszen, ich
czestotliwos¢, wielokrotno$¢ 1 wynikajace z powyzszego skutki dla uczestnikow rynku z
punktu widzenia wagi naruszenia, a nie poszczegOlne naruszenie. Taka praktyka pozwala
catosciowo 1 z zachowaniem zasady proporcjonalnosci oceni¢ powigzane ze sobg naruszenia.
KNF w uzasadnionych przypadkach naktada rowniez odrebne kary za kazde naruszenie objgte
danym postgpowaniem, przede wszystkim w tzw. sprawach progowych, na podstawie art. 97
ust. 2 ustawy o ofercie publicznej. Przyjmuje si¢, ze w przypadku kilku naruszen zwigzanych
z progami, dopuszczalne jest naktadanie zbiorczych kar. Powyzsze, ma na celu zachowania
elastycznosci w praktyce nadzorczej KNF oraz ujednolicenie podstaw prawnych nakladania

odrebnych kar pieni¢znych za kazde naruszenie.
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Zmiana w art. 11b ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym okresla, aby interpretacje KNF
nie byly wydawane podmiotom, ktorych dziatalno$¢ zmierza do obejscia przepiséw prawa lub
moze naruszac interesy uczestnikow rynku finansowego. W tym celu konieczne jest dodanie w
art. 11b ust. 10 pkt 3, ktory bedzie stanowit dla KNF podstawe do odmowy udziclenia

interpretacji.

W zakresie dodawanego art. 11c ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym zauwazenia
wymagaja przypadki powolywania si¢ przez niektére podmioty na kontakt z UKNF (w tym
sktadane zapytania oraz uzyskiwane odpowiedzi) w celu pozyskania klientoéw. Ma to
szczegolnie miejsce w odniesieniu do podmiotow, ktdre rozpoczynaja lub zamierzajg rozpoczaé
prowadzenie dzialalnosci na rynku finansowym. Publikowane przez te podmioty informacje
moga, w niektorych przypadkach, mie¢ charakter wybiorczy, odnosi¢ si¢ jedynie do niektorych
zagadnien, ktore byly przedmiotem odpowiedzi UKNF, co ma na celu budowanie, co do ww.
podmiotdéw, zaufania osob trzecich (przysztych lub pozyskanych juz klientow) czy tez
przekonania o zgodnosci z prawem dziatan przedsigbiorcy. Przed tego typu sytuacjami nie
chronig mechanizmy Programu Innovation Hub, jak réwniez — w ramach interpretacji KNF,
wydawanych na podstawie art. 11b tej ustawy — nie istnieja cato§ciowe mechanizmy ochrony
przed sytuacjami niewlasciwego wykorzystania wyjasnien otrzymanych od UKNF. Uczestnicy
rynku finansowego, w tym potencjalni klienci przedsigbiorcéw posiadajacych produkty czy
ustugi finansowe, czesto nie dysponuja informacjami zwigzanymi z przedmiotem zapytania
przedsiebiorcy oraz z zakresem 1 trescig odpowiedzi udzielonej przez UKNF. Otrzymujac
jedynie niepelne informacje, moga pozostawa¢ w mylnym przekonaniu, o akceptowaniu przez
UKNF ustugi badz produktu (ich bezpieczenstwa) oraz o stalym monitorowaniu przez UKNF
dziatalnosci oraz oferty produktowej tego przedsigbiorcy. Taka praktyka jest niedopuszczalna
1 konieczne jest wprowadzenie przepisu, ograniczajacego mozliwo$¢ wykorzystywania do
takich celow autorytetu i pozycji KNF. Zgodnie z dodawanym art. 11c informacje udostgpniane
przez dany podmiot o dziataniach podejmowanych wobec niego lub w zakresie majagcym do
niego zastosowanie w ramach nadzoru nad rynkiem finansowym nie moga by¢ wykorzystane
w celach reklamowych i s3 ograniczone wylacznie do informacji zawierajacej tres$¢
o$wiadczenia wiedzy o dzialaniach nadzorczych. Wprowadzenie przepisu nie ogranicza
natomiast mozliwos$ci opublikowania przez podmiot nadzorowany informacji o fakcie objgcia
go nadzorem KNF. Komunikat ten bedzie mie¢ jedynie charakter informacyjny. Nie ogranicza
to rowniez podmiotdw, ktore uzyskaty stosowne interpretacje, odpowiedzi, stanowiska w

udostegpnianiu w catosci tych dokumentoéw potencjalnym inwestorom.
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Zmiana art. 13 ustawy o0 nadzorze nad rynkiem finansowym ma stworzy¢ dodatkowsa
mozliwo$¢ upowaznienia Zastgpcy Przewodniczacego do kierowania pracami KNF takze
podczas obecnosci Przewodniczacego, w szczegolnosci w okreslonym zakresie, np. jednej
sprawy lub bloku spraw z danego sektora rynku, za ktéry odpowiada bezposrednio dany
Zastepca. Pozwoli to na usprawnienie kierowania pracami KNF i bedzie odpowiadato pozycji
ZastgpcOw Przewodniczacego i ich zakresowi odpowiedzialno$ci. Zmiana art. 13 ustawy o
nadzorze nad rynkiem finansowym podyktowana jest rowniez tym, ze przepis ten w obecnym
stanie prawnym stanowi cze$ciowo superfluum w odniesieniu do art. 3 ust. 5 ustawy 0 nadzorze
nad rynkiem finansowym. Stad tez w zmienianym brzmieniu art. 13 mowa juz tylko o
przypadkach kierowania pracami KNF przez Zastepce, poniewaz Kierowanie jej pracami przez
Przewodniczgcego i reprezentowanie jej na zewnatrz wynika z art. 3 ust. 5 ustawy 0 nadzorze

nad rynkiem finansowym.

Dotychczasowa tre$¢ art. 16 ust. 5 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym nie pozwala na
przekazywanie informacji objetych tajemnicg zawodowa, w zakresie informacji stanowigcych
tajemnice bankowa, w innych przypadkach niz zlozenie przez UKNF zawiadomienia o
podejrzeniu popetnienia przestepstw lub w uzupetnieniu do tego zawiadomienia. Jednoczesnie,
w trakcie podejmowanych przez UKNF czynnosci wielokrotnie ujawniaja si¢ okolicznosci
wskazujace na uzasadnione podejrzenie popelnienia przez osoby reprezentujace podmioty
dzialajace na rynku finansowym innych przestgpstw (np. art. 77 i 79 ustawy z dnia 29 wrzes$nia
1994 r. o rachunkowosci, czy art. 286 § 1 kk 1296 § 11 la ustawy z dnia 6 czerwca 1997 r. —
Kodeks karny (Dz. U. z 2020 r. poz. 1444, z p6zn. zm.), dalej ,,k.k.”, niz przestgpstwa wskazane
w ustawach z art. 1 ust. 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym. W takich przypadkach
UKNF ma prawny obowigzek (art. 304 § 2 k.k.) ztozenia zawiadomienia o uzasadnionym
podejrzeniu popelnienia przestepstwa. Realizacja tego obowigzku bez przekazania w tresci
zawiadomienia, posiadanych przez KNF, informacji zawierajacych tajemnice bankowa, moze
prowadzi¢ do wydania przez Prokurature lub Policj¢ postanowienia o odmowie wszczecia
postgpowania przygotowawczego m.in. z uwagi na brak danych dostatecznie uzasadniajacych
podejrzenie popetnienia wskazanego w zawiadomieniu czynu. Takie sytuacje nie sg pozadane
z punktu widzenia prawidtowosci funkcjonowania rynku finansowego, jego stabilnosci,
bezpieczenstwa oraz przejrzystosci, a takze moga skutkowac ograniczeniem ochrony interesow
uczestnikow tego rynku. Nalezy rowniez zauwazy¢, ze na podstawie art. 6 ust. 2 pkt 1 ustawy
0 nadzorze nad rynkiem finansowym w ,sprawach o przestepstwa dotyczqce czynow

skierowanych przeciwko interesom uczestnikow rynku, pozostajgcych w zwiqzku z dziatalnoscig
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podmiotow wykonujgcych dziatalnos¢ na tym rynku - Przewodniczgcemu Komisji, na jego
wniosek, przystugujg uprawnienia pokrzywdzonego w postgpowaniu karnym.”. Sposob
okreslenia postgpowan, na potrzeby ktorych UKNF moglby przekazywaé, bez zwolnienia z
obowigzku zachowania tajemnicy zawodowej i bankowej, posiadane informacje jest
powtorzeniem ww. zapisu art. 6 ust. 2 pkt 1 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym w
zakresie sposobu okre$lenia spraw, w ktorych Przewodniczacy KNF moze ztozy¢ wniosek o
dziatalnie w charakterze pokrzywdzonego i dziata¢ w charakterze strony. Katalog ten jest
okreslony elastycznie i1 jednocze$nie powigzany z ustawowo okre§lonym zakresem zadan
organu nadzoru nad rynkiem finansowym. Przyjeta redakcja, nie bedac kazuistyczna, pozwala
na dostosowanie dziatan UKNF do okolicznosci konkretnej sprawy, pozostajac jednoczesnie w
kregu przestepstw zwigzanych z funkcjonowaniem podmiotéw wykonujacych dziatalno$¢ na
rynku finansowym. Zaproponowana zamiana w tresci art. 16 ust. 5 ustawy o nadzorze nad
rynkiem finansowym polegajaca na rozszerzeniu katalogu spraw, w ktorych UKNF, sktadajac
zawiadomienie o uzasadnionym podejrzeniu popetnienia przestepstwa lub w uzupetnieniu do
tego zawiadomienia, bedzie mogl przekazaé w tresci zawiadomienia lub uzupelnienia
informacje, zgromadzone przez organ nadzoru, stanowigce tajemnic¢ zawodowg zawierajaca
w swojej tresci informacje stanowiace tajemnice bankowa, bedzie miala pozytywny wptyw na
bezpieczenstwo 1 przejrzystos¢ funkcjonowania rynku finansowego, a takze skutkowac bedzie
wzmocnieniem ochrony intereséw uczestnikow tego rynku. W zwigzku z tym, zasadne jest
dokonanie zmiany treSci art. 16 ust. 5 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym w celu
umozliwienia przekazywania przez UKNF informacji objetych tajemnica bankowa rowniez w
zawiadomieniach o podejrzeniu popetnienia przestepstwa sporzadzonych na podstawie innych
ustaw niz wymienione w art. 1 ust. 2 tej ustawy, ktore to czyny sg skierowane przeciwko
interesom uczestnikoéw rynku finansowego, zwigzanych z dziatalnoscia podmiotéw

funkcjonujacych na tym rynku.

Celem zmiany w art. 17b ust. 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym jest stworzenie
podstawy prawnej do zawarcia porozumienia o wspotpracy 1 wymianie informacji pomigdzy
Przewodniczacym KNF i Prezesem Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego. Przepisy ustawy o
nadzorze nad rynkiem finansowym w pozostatych przypadkach naktadania obowigzku tego

rodzaju wspotpracy zawierajg takze podstawe do zawarcia stosownego porozumienia.

Zmiana art. 17ca ust. 1 i 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym polegajaca na dodaniu
Prokuratora Krajowego do katalogu organow panstwa, ktore wspotdziatajg z Przewodniczacym

KNF w zakresie wymiany informacji, ma na celu dalsze wzmocnienie instrumentarium
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stuzacego zapewnieniu prawidlowego funkcjonowania rynku finansowego, jego stabilnosci
1 bezpieczenstwa oraz ochrony interesow uczestnikow tego rynku. Wzajemna wymiana
informacji pozwoli m. in. na dzielenie si¢ wiedzg na temat zidentyfikowanych niepozadanych
zjawisk na rynku finansowym, modelu dzialania wykorzystywanego w popetnianiu czynow
niedozwolonych, czy tez cech charakterystycznych sposobu postepowania przy popetnianych
nieprawidlowosci. Uzyskiwanie tej wiedzy bedzie pomocne zwlaszcza dla zrozumienia
mechanizmu zachowan oraz sprawnej analizy jednorodnych przypadkéw zachowan
niezgodnych z prawem. Niezaleznie od powyzszych informacji, wprowadzane uprawnienie
pozwoli na pozyskiwanie informacji na temat dziatan podejmowanych w stosunku do
poszczegolnych czyndw objetych zainteresowaniem organdéw, a tym samym, pozwoli na
unikanie dublowania czynno$ci badz podejmowania dziatan przez organ, ktére moglyby
stanowi¢ utrudnienie w realizacji przyje¢tego planu dziatan przez drugg instytucje. Nowelizacja
art. 17ca ust. 1 i 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym ma takze na celu umozliwienie
Przewodniczacemu KNF przekazywania informacji w zakresie niezb¢dnym do realizacji
ustawowych ~ zadan  ministra  wlasciwego ds. budownictwa, planowania
i zagospodarowania przestrzennego oraz mieszkalnictwa, ktory prowadzi centralny rejestr
rzeczoznawcoOw majatkowych. Zasadne jest rowniez, aby ww. minister oraz Przewodniczacy
KNF mogli, na zasadzie wzajemnos$ci, wymienia¢ uzyskiwane w toku wykonywania zadan
informacje, w tym informacje chronione na podstawie odrgbnych ustaw, w zakresie

niezbednym do wykonywania ich ustawowych obowiazkow.

Celem zmiany w art. 18a ust. 1 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym jest wskazanie, ze
postepowanie wyjasniajgce moze wszczynac Zastepca Przewodniczacego KNF. Dzigki temu

poszerzony zostanie krag osob uprawnionych do wszczecia postgpowania wyjasniajacego.

Zmiany zaproponowane w art. 18 ust. 1a, 4 i 5, art. 18b ust. 2 oraz art. 18c ustawy o nadzorze
nad rynkiem finansowym majag na celu usprawnienie prowadzonych postgpowan
wyjasniajacych, o ktérych mowa w Rozdziale 2a Postepowanie wyjasniajace ustawy o nadzorze
nad rynkiem finansowym. Proponowane zmiany uwzgledniaja cele postgpowania
przygotowawczego 1 skutkowalyby umozliwieniem przekazywania uczestnikom tego
postepowania mniejszego zakresu informacji wskazujagcych na kierunek dziatan
podejmowanych przez UKNF poprzez ograniczenie informacji zawartych w tresci
upowaznienia do podejmowania czynno$ci w postgpowaniu wyjasniajacym (dotyczy to
zwlaszcza obecnego art. 18c pkt 7 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym, ktory odnosi

si¢ do przedmiotu i1 zakresu postepowania). Jednocze$nie zakres i przedmiot postgpowania
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wyjasniajacego bylby okreSlany w zarzadzeniu Przewodniczacego KNF o wszczeciu
postepowania wyjasniajacego. W upowaznieniu, o ktorym mowa w art. 18c ustawy 0 nadzorze
nad rynkiem finansowym, bytyby wskazane numer i data zarzadzenia Przewodniczacego KNF
0 wszczeciu postgpowania wyjasniajgcego. W proponowanym nowym ust. la w art. 18a
okreslajagcym tre§¢ zarzadzenia Przewodniczacego KNF o wszczeciu postepowania
wyjasniajacego, w pkt 2 okreslono, ze w zarzadzeniu Przewodniczacy KNF moze wskazaé opis
zachowania, w zwiazku z ktérym wszczyna si¢ postgpowanie, jezeli w chwili wydania
zarzadzenia, nie mozna ustali¢ podmiotu w zwigzku z dziatalnoscig ktoérego wszczyna si¢
postgpowanie. Zabieg ten podyktowany jest faktem, ze zidentyfikowanie podmiotu, ktory moze
dopuszczacé si¢ okreslonego dziatania (chociazby w sieci Internet), bedacego przyczynkiem do
wszczgcia postgpowania, moze by¢ na etapie przed jego wszczeciem niemozliwe lub istotnie
utrudnione. Obecny przepis art. 18c pkt 5 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym, ktory
nakazuje zamie$ci¢ w upowaznieniu oznaczenie podmiotu, o ktorym mowa w art. 18b ust. 2,
uniemozliwia wszczgcie postegpowania  wyjasniajacego, w sytuacji gdy nie mozna
zidentyfikowa¢ podmiotu, ktorego dziatalnos¢ wywotuje podejrzenia popetnienia przestgpstwa
okreslonego w ustawach, o ktorych mowa w art. 1 ust. 2, co jest sprzeczne z celem przepisow
0 postgpowaniu wyjasniajacym, okreslonym w art. 18a ust. 1 ustawy 0 nadzorze nad rynkiem
finansowym. Dodatkowo, tre$¢ przepisow o postgpowaniu wyjasniajagcym powoduje, ze w
przypadku ujawnienia w toku postgpowania wyjasniajagcego okolicznosci, ktore moga
wskazywa¢ na naruszenia innych przepisow niz wskazane w upowaznieniu, w praktyce brak
jest mozliwos$ci ich wyjasnienia w ramach danego postgpowania wyjasniajacego. Tym samym
okolicznos¢ ta istotnie wplywa na efektywnos¢ prowadzonych czynnosci wyjasniajagcych. W
zwigzku z tym proponuje si¢ dodanie w art. 18a ustawy 0 nadzorze nad rynkiem finansowym
nowych ust. 4 1 5. Majac na uwadze, ze w tre$ci obecnie obowigzujacego art. 18c pkt 7 ustawy
0 nadzorze nad rynkiem finansowym wskazano, ze upowaznienie do prowadzenia czynnos$ci
postepowania wyjasniajacego okresla ,,przedmiot oraz zakres prowadzonego” postgpowania i
nie zawiera konkretnej treSci takiego upowaznienia, ustalenie brzmienia przedmiotowego
upowaznienia, w tym ustalenie sposobu okreslenia w jego treSci przedmiotu oraz zakresu
prowadzonego postepowania, lezy w gestii organu prowadzacego postgpowanie. Nalezy mie¢
na wzgledzie, ze czynno$ci wykonywane w trakcie postgpowania wyjasniajacego sa nastgpnie
przekazywane razem z zawiadomieniem do wtasciwej prokuratury, a tym samym ujawnienie
przez UKNF przedmiotu 1 zakresu postepowania moze wpltywac na skutecznos$¢ czynnosci
podejmowanych przez organy $cigania. W szczego6lnosci, wskazanie przedmiotu oraz zakresu

postepowania podmiotowi, ktory potencjalnie prowadzi dziatalno$¢ przestgpcza moze
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prowadzi¢ do zacierania $ladéow przestepstwa, ukrywania majatku pochodzacego
z przestepstwa lub ucieczki sprawcy przestepstwa. Dodatkowo, nalezy zauwazy¢, ze art. 18a
ust. 1 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym wskazuje na ustawowo okreslony zakres
prowadzonych postepowan wyjasniajacych: ,,W celu ustalenia, czy istniejg podstawy do
ztozenia zawiadomienia o podejrzeniu popetnienia przestepstwa okreslonego w ustawach, o
ktorych mowa w art. 1 ust. 2, lub do wszczecia postepowania administracyjnego w sprawie
naruszenia przepisow prawa w zakresie podlegajqcym nadzorowi Komisji, Przewodniczgcy
Komisji moze zarzqdzi¢ przeprowadzenie postepowania wyjasniajgcego, zwanego dalej
,,postepowaniem”. Przepis ten umozliwia zatem adresatowi ustalenie w jaki sposob organ moze
wykorzysta¢ przekazywane przez wyjasniajacego informacje, nie informujac przy tym, poprzez
tre$¢ upowaznienia, o pelnym zakresie prowadzonego postgpowania. Dookreslenie przedmiotu
1 zakresu postepowania wyjasniajagcego w treSci zarzadzenia Przewodniczacego KNF o
wszczeciu takiego postgpowania, wyznaczy w sposOb wystarczajacy ramy w jakich to

postgpowanie moze by¢ prowadzone.

W art. 19a ust. 2 pkt 2 lit. ¢ 0 nadzorze nad rynkiem finansowym proponuje si¢ rezygnacje z
nieaktualnych treSci odnoszacych si¢ do ,agentow firm inwestycyjnych, maklerow gield

towarowych oraz za egzaminy uzupetniajgce”.

Celem dodawanego w art. 19a ust. 5a ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowymi jest
uzupelnienie unormowan zawartych w ust. 5 o wskazanie, ze w postgpowaniach w sprawach
danin publicznych jakimi sa wptaty i optaty, o ktérych mowa w ust. 2 pkt 1-3 oraz w ust. 3
tego przepisu, stosuje si¢ przepisy K.p.a. — jest to przepis analogiczny do art. 11 ust. 5 ustawy o
nadzorze nad rynkiem finansowymi, o tyle uzasadniony, ze w tym przypadku podmiotem
administrujagcym wydajacym decyzje administracyjnej jest panstwowa osoba prawna — UKNF,
a nie KNF. W konsekwencji konieczne jest takze rozstrzygnigcie o stosowaniu przepisu o

wniosku 0 ponowne rozpatrzenie sprawy — analogicznie do art. 11 ust. 6 w odniesieniu do KNF.

Z kolei, celem dodawanego w art. 19a ust. 5b ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym jest
zwolnienie podmiotéw nadzorowanych w stanie likwidacji z obowigzku daninowego wptat na
pokrycie kosztow nadzoru. Formalnie podmiot w likwidacji nadal zachowuje status podmiotu
zobowigzanego do ponoszenia kosztow nadzoru, tymczasem uzyskanie od takich podmiotow
wplat jest nadmiernie utrudnione, a czgsto niemozliwe, a z perspektywy finansowej takze
niecelowe. Dodatkowo, przepis bedzie stanowil podstawe do umorzenia naleznosci powstatych

przed dniem likwidacji i do tego dnia nieuiszczonych.
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Zmiana w art. 19e ust. 1 i 2 jest konsekwencjg okreslenia nowej kary pieni¢znej w art. 11c ust.
7 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym. Zmiana przesadza, ze wplywy z tytulu
nowododawanej kary pieni¢znej stanowig S$rodki Funduszu Edukacji Finansowej, a do
naleznosci z tytutu tej kary pienieznej stosuje si¢ odpowiednio przepisy dziatu III ustawy z dnia
29 sierpnia 1997 r. - Ordynacja podatkowa (Dz. U. z 2020 r. poz. 1325, z p6zn. zm.) Ooraz
przepisy ustawy z dnia 17 czerwca 1966 r. o postepowaniu egzekucyjnym w administracji (Dz.

U. z 2020 r. poz. 1427, z pdzn. zm.).
11. Zmiany w ustawie o0 skok

Zmiana w art. 3 ust. 5 ustawy o skok ma na celu umozliwienie spotdzielczym kasom
oszczednos$ciowo-kredytowym (dalej ,kasy”) przyjmowania zlecen ptatniczych wptlaty
gotéwki na rachunek wierzyciela (czyli zaplaty np. za mieszkanie czy za energi¢ elektryczng)
oraz zlecen przekazu pieni¢znego od kazdego ptlatnika (nie tylko od czlonka tej kasy), co
zwiekszy dostepnos¢ najbardziej podstawowych ustug ptatniczych, wykonywanych takze przez
biura ustug ptlatniczych, dla wszystkich konsumentéw, dzieki wykorzystaniu sieci placowek
sektora 1 posiadanej przez kasy i Kase¢ Krajowa infrastruktury. Ponadto art. 3 ust. 6 ustawy 0
skok ma za zadanie umozliwienie wprowadzenia ustugi polegajacej na przyjmowaniu przez
kasy od cztonkéw innych kas zlecen dokonania rozliczen pieni¢znych. Jednocze$nie art. 3 ust.

7 tej ustawy wprowadza kontrolg organu nadzoru nad zmianami przedmiotu dziatalnosci kas.

Celem zmiany zaproponowanej w art. 10 ustawy o skok jest doprecyzowanie warunkow
przyjecia na cztonka kasy, w tym rowniez umozliwienie sktadania deklaracji cztonkowskich w
kasach droga elektroniczng, co wychodzi naprzeciw coraz szerszemu upowszechnianiu

elektronicznego trybu zatatwiania przez obywateli réznych spraw.

Obecnie obowiazujacy przepis art. 13c ustawy o skok naktada na kasy obowiazki informacyjne
wobec gminy ostatniego miejsca zamieszkania posiadacza rachunku cztonka kasy w przypadku
wygasniecia lub rozwigzania tego rachunku z przyczyn, o ktorych mowa w art. 13a ust. 1-3
ustawy o0 skok - w zwigzku z mozliwosciag nabycia przez nig prawa do srodkow pieni¢znych
zgromadzonych na rachunku, zgodnie z art. 935 k.c. Nalezy zauwazy¢, iz zakres informacji
udzielanych gminie na podstawie art. 13c jest szeroki i obejmuje oprocz daty powzigcia przez
kase informacji o $mierci posiadacza rachunku, date wydania ostatniej dyspozycji dotyczacej
tego rachunku, wysoko$¢ srodkoéw pienieznych na rachunku, kwoty i tytuty wyptat dokonanych
z rachunku, ze wskazaniem zrodta i podstawy ustalen kasy. Zgodnie z aktualnym brzmieniem

przepisu, ww. wymogi informacyjne dotycza przypadku $mierci posiadacza rachunku oraz
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uptywu 10 lat od daty wydania ostatniej dyspozycji dotyczacej rachunku. Do gmin trafiaja
zatem informacje dotyczace zar6wno osob, ktore faktycznie nie zyja, jak réwniez dotyczace
0s6b zyjacych, ktore mogly zapomnie¢ o swoim rachunku imiennym w kasie (uptyw terminu
10 lat od ostatniej dyspozycji). W takim przypadku nie nastgpi dziedziczenie i gmina nie bedzie
spadkobiercg takiego rachunku. Istotng zmiang wprowadzang w ramach projektowanego
artykutlu jest zatem zwolnienie z nalozonego na kasy obowigzku informowania gmin o
rachunkach posiadanych przez osoby zyjace, wygastych z powodu braku aktywno$ci na
rachunku. Ponadto, proponuje si¢ stosowng modyfikacje obowigzkéw informacyjnych wobec
gminy w przypadku $mierci posiadacza rachunku, poprzez ograniczenie przekazywanych
informacji do daty powzigcia przez kas¢ informacji o $mierci posiadacza rachunku, wraz z
informacjg o_mozliwosci nabycia $rodkow pieni¢znych, zgodnie z art. 935 k.c. W Swietle
projektowanego przepisu kasa nie jest obowigzana do informowania gminy, je$li taczna
wysokos$¢ $rodkow pieni¢znych zgromadzonych na rachunku lub rachunkach cztonka
prowadzonych przez kase jest nizsza lub réwna 1/10 minimalnego wynagrodzenia za prace, o
ktérym mowa w ustawie z dnia 10 pazdziernika 2002 r. o minimalnym wynagrodzeniu za prace.
Tego rodzaju rozwigzanie uwzglednia postulaty zglaszane m.in. przez gminy w odniesieniu do
znikomych $rodkdéw pozostajagcych na rachunkach, w ktéorych wskazywano na kwestie
koniecznosci ponoszenia przez gmine kosztow zwigzanych z uzyskaniem tytulu prawnego do
spadku. Nowe brzmienie przepisu zaktada wydtuzenie okresu realizacji przez kas¢ obowigzku
informacyjnego do 2 lat. Intencja tej zmiany jest umozliwienie wykonania uprawnien
przystugujacych osobom posiadajacym tytut prawny do spadku po posiadaczu rachunku, przed
zawiadomieniem gminy, zgodnie z projektowanym art. 13c ustawy o skok. W obecnym stanie
prawnym zawiadamianie gmin dotyczylo kazdego przypadku rozwigzania umowy, bez
okreslonej karencji czasowej, co mialo znaczenie zwazywszy na mozliwo$¢ dziedziczenia
przez inne osoby uprawnione do spadku (wykluczajac tym samym dziedziczenie ustawowe
gmin, na podstawie art. 935 k.c.). Obecnie obowigzujace przepisy nie okreslajg takze podmiotu
(organu), ktory powinien by¢ uprawniony do odbierania informacji przekazywanych na
podstawie art. 13c ustawy o skok. Zmiana art. 13c ustawy o skok przewiduje doprecyzowanie
kwestii podmiotu (organu), do ktorego adresowane winny by¢ informacje przekazywane przez
kas¢ do gmin ostatniego miejsca zamieszkania posiadacza rachunku, poprzez wskazanie, ze

podmiotem uprawnionym do odbierania ww. informacji jest organ wykonawczy tej gminy.
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12. Zmiany w ustawie o uslugach platniczych

Zmiany przewidziane w art. 105 ust. 1 oraz art. 106 ust. 2 ustawy o ustugach ptatniczych maja

na celu:

1) wprowadzenie mozliwosci karania cztonkow organdow podmiotéw przewidzianych w

ustawie o ustugach ptatniczych.

Ustawa 0 ustugach platniczych przewiduje mozliwo$¢ naktadania kar finansowych na
cztonkow organow zarzadzajacych. W ocenie UKNF mozliwo$¢ natozenia kary finansowej
powinna by¢ przewidziana réwniez wzgledem czlonkoéw organdow nadzorujacych (tj. rady
nadzorczej), z uwagi na fakt, ze przyczyng nieprawidtowosci moze by¢ bierno$¢ i faktyczny

brak nadzoru przez cztonkéw tego organu.

2) wprowadzenie mozliwos$ci karania bytych cztonkéw organéw podmiotow przewidzianych

w art. 116 ustawy o ustugach ptatniczych.

W ocenie UKNF ustawa o ustugach ptatniczych powinna przewidywac¢ mozliwos¢ natozenia
sankcji na cztonka organu zarzadzajacego lub nadzorujacego podmioty okreslone w tej ustawie,
odpowiedzialnego za stwierdzone naruszenie lub nadzorujacego obszar, w ktérym stwierdzono
naruszenie w momencie popetnienia tego naruszenia, ale réwniez po zakonczeniu sprawowania
funkcji. Aktualne rozwigzania np. przewidziane w art. 105 ust. 1 pkt 4 ustawy o ustugach
platniczych uzalezniajg mozliwos$¢ natozenia sankcji za popetnione naruszenie od posiadania
w momencie naktadania kary statusu cztonka organu zarzadzajacego. Prowadzi to do sytuacji,
w ktorej, rezygnujac lub bedac odwolanym z zajmowanej funkcji, byli cztonkowie organow

unikajg odpowiedzialnosci za stwierdzone naruszenia prawa.

3) wprowadzenie mozliwos$ci naktadania kar pieni¢znych na cztonkdéw organéw podmiotow

okreslonych w ustawie o ustugach ptatniczych w postaci okreslonej kwoty.

Aktualne rozwigzania przewidziane w art. 105 ust. 1 pkt 4, art. 106 ust. 2 pkt 1, art. 129 ust. 6
pkt 1 oraz art. 132za ust. 2 pkt 1 ustawy o ustugach ptatniczych umozliwiaja natozenie kary
pienigznej do wysokosci trzykrotnego miesiecznego wynagrodzenia brutto osoby, na ktorg
naktadana jest kara. Prowadzi to do sytuacji, w ktorej mozliwe jest uniknigcie kary z uwagi na
sposob pobierania lub wysoko$¢ wynagrodzenia. Jak pokazuje praktyka, mozliwos$¢ ustalenia
zarobkOw osoby popetniajacej naruszenie czesto jest niemozliwa, a tatwo mozna sobie rowniez

wyobrazi¢ przypadek, w ktorym osoba nie pobiera formalnego wynagrodzenia w okresie 3
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miesi¢cy przed natozeniem kary. W ocenie UKNF istnieje potrzeba wprowadzenia przepisu

przewidujacego mozliwo$¢ natozenia kary w kwocie do 500.000 zt.

4) wprowadzenie mozliwo$ci doreczen elektronicznych w rozumieniu ustawy o doreczeniach
elektronicznych w odniesieniu do czynnos$ci kontrolnych i innych czynnos$ci nadzorczych
KNF niemajacych formy decyzji administracyjnej, o ktérych mowa w ustawie ustugach
ptatniczych, w przypadku gdy czynnosci te bedg realizowane zdalnie z wykorzystaniem
dokumentoéw utrwalonych na pismie w postaci elektronicznej. Ustawa o0 doreczeniach
elektronicznych wprowadza zmiany w tym zakresie m.in. w ustawie nadzorze nad rynkiem
kapitatowym, nie przewiduje jednak zmian w ustawie o ustugach ptatniczych (art. 14 ust.
10a i 10b, art. 102 ust. 1a i 1b, art. 103 ust. 3a—3c, art. 117d ust. 3 i 44, art. 129 ust. 31 4a,
art. 132z ust. 3 i 4a).

13. Zmiany w ustawie - Prawo restrukturyzacyjne

Zmiana w art. 243 ustawy - Prawo restrukturyzacyjne polegajaca na zastgpieniu wyrazow
,fundusze sekurytyzacyjne” wyrazami ,,wyspecjalizowane fundusze wierzytelnosci” zwigzana
jest z potrzebg zagwarantowania spojnosci porzadku krajowego z rozporzadzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/2402 z dnia 12 grudnia 2017 r. w sprawie ustanowienia
ogblnych ram dla sekurytyzacji oraz utworzenia szczegélnych ram dla prostych, przejrzystych
i standardowych sekurytyzacji (Dz. U. Urz. UE L 347 z 28.12.2017, str. 35). Podobna zmiana

obejmuje takze ustawe - Prawo upadtosciowe.

14. Zmiany w ustawie o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego i

0 Rzeczniku Finansowym

Zmiana ustawy o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego i 0 Rzeczniku
Finansowym ma charakter wynikowy i jest zwigzana z okresleniem nowej kary pienig¢znej w
art. 11c ust. 7 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym. Przepis przesadza, ze Srodki

pieniezne z tej kary stanowig srodki Funduszu Edukacji Finansowe;.
15. Zmiany w ustawie o dzialalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej

Proponowane zmiany brzmienia art. 35 1 36 ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej
I reasekuracyjnej ma na celu wdrozenie postulatow Zespotu zadaniowego ds. opracowania
metodyki postepowania w zwigzku z zabezpieczeniem majatkowym. Zmiany te obejmuja

wprowadzenie rozwigzan prawnych umozliwiajagcych skuteczne dziatanie instytucji
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panstwowych zaangazowanych w przeciwdziatanie i zwalczanie przestepczosci gospodarczej

oraz ujednolicenie kompetencji poszczegdlnych stuzb.

W art. 35 w ust. 2 ustawy o dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej, rozszerzona
zostata grupa organdw na zadanie ktérych zaktad ubezpieczen ma obowigzek udzielenia
informacji stanowigcych tajemnic¢ dotyczaca poszczegdlnych umoéw ubezpieczenia o Straz
Graniczng oraz Centralne Biuro Antykorupcyjne. Proponuje si¢ rOwniez ujednolicenie z innymi
stuzbami kompetencji Agencji Bezpieczenstwa Wewnetrznego. Proponowana zmiana w art. 36
ust. 1 tej ustawy, ma na celu rozszerzenie grupy organdéw, ktorym zaktad ubezpieczen i osoby
w nim zatrudnione oraz osoby, za posrednictwem ktorych zaktad ubezpieczen wykonuje
czynnos$ci ubezpieczeniowe, sa obowigzane zachowaé¢ w tajemnicy informacje dotyczace

udzielania informaciji.

Dodawany przepis w art. 70 ustawy o dzialalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej nadaje
Komisji Egzaminacyjnej dla Aktuariuszy uprawnienie do wskazania wymaganego poziomu
egzaminu uzyskiwanego w trakcie studiow przez kandydatow na aktuariuszy. Wedlug
obowigzujacych regulacji Komisja zwalnia kandydata na aktuariusza z wymogu zlozenia
egzaminu aktuarialnego, jezeli ukonczyt on uznane przez Komisje studia wyzsze oraz ztozyt
z wynikiem pozytywnym egzaminy na tych studiach, co uniemozliwia Komisji uznanie studiéw
wyzszych za réwnorzedne z egzaminem aktuarialnym od okre§lonego poziomu. W praktyce
zadna uczelnia nie jest w stanie spetni¢ wymogoéw ustawowych, mimo ze w niektorych
przypadkach poziom wiedzy 1 umiejetnosci wymagany do zaliczenia egzamindw jest
porownywalny do wiedzy 1 umiejetnosci niezbednych do ztozenia egzaminu aktuarialnego w
przypadku oséb, ktore uzyskiwaty najwyzsze oceny na egzaminie, np. nie nizsze niz 4,5.
W zwigzku z tym, proponuje si¢ umozliwi¢ Komisji Egzaminacyjnej dla Aktuariuszy
dookreslenie wymaganego poziomu wynikéw egzamindow uzyskanych na studiach wyzszych,
przy zachowaniu dotychczasowych wymogéw (w szczegolnosci obowigzku ukonczenia

uznanych przez Komisj¢ studiow wyzszych).

Proponowana zmiana brzmienia art. 319 ustawy o dzialalno$ci ubezpieczeniowej
1 reasekuracyjnej, polegajaca na dodaniu regulacji zawartej w ust. 4, ma charakter
doprecyzowujacy. Z tresci dodanego przepisu bedzie wynikac, ze zaktad ubezpieczen i zaktad
reasekuracji w likwidacji w dalszym ciggu podlegaja nadzorowi organu nadzoru. Proponowany
dodany przepis jest analogiczny do przepisu art. 316 ust. 7 ustawy o dziatalnosSci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej okreslajacego prawa i obowigzki zaktadu ubezpieczen i
zaktadu reasekuracji, w ktérym organ nadzoru ustanowil zarzad komisaryczny. Dodany przepis
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zapewnia roOwniez spojnos¢ art. 319 z art. 325 pkt 3 ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej i
reasekuracyjnej okreslajacym obowigzki likwidatora zaktadu ubezpieczen albo zaktadu

reasekuracji w zakresie sprawozdawczo$ci zwigzanej z likwidacjg zaktadu.

Proponowane zmiany przepisu art. 320 ustawy o dzialalno$ci ubezpieczeniowej
i reasekuracyjnej, polegajace na zmianie brzmienia ust. 5 oraz dodaniu regulacji zawartych w
ust. 6-8, maja na celu wzmocnienie kompetencji organu nadzoru w zakresie wyznaczania
likwidatora z urzedu w przypadku likwidacji dobrowolnej zaktadu ubezpieczen albo zaktadu
reasekuracji. Obecnie wystepuja trudnosci w skutecznym skorzystaniu z tej kompetenciji.

W zwigzku z powyzszym, proponuje si¢ wskazanie w ust. 5 formy dziatania organu nadzoru

(zgodnie z proponowanym przepisem wyznaczenie likwidatora nastgpuje w drodze decyzji

administracyjnej) oraz dodanie regulacji:

— wskazujacej rygor natychmiastowej wykonalnosci decyzji organu nadzoru z mocy ustawy
(dodany ust. 6),

— okreslajacej relacje pomiedzy likwidatorem wskazanym w zawiadomieniu o zamiarze
rozwigzania zaktadu (art. 320 ust. 1 ustawy), a likwidatorem wyznaczonym przez organ
nadzoru (dodany ust. 7),

— okreslajacej zasady wynagradzania likwidatora wyznaczonego przez organ nadzoru, w tym
maksymalng wysoko$¢ wynagrodzenia oraz wskazujacej, ze koszty wynagrodzenia
likwidatora ponosi zaktad ubezpieczen albo zaktad reasekuracji w likwidacji, analogicznie

jak to ma miejsce w przypadku zarzadzenia likwidacji przymusowej (dodany ust. 8).

Dodanie regulacji zawartych w art. 322 ust. 3-8 ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej
1 reasekuracyjnej ma na celu doprecyzowanie przepisoOw okreslajacych uprawnienia
1 obowigzki organdéw zakladu ubezpieczen i zaktadu reasekuracji w likwidacji w przypadku

likwidacji przymusowej oraz uprawnien i obowigzkow likwidatora takiego zaktadu.

Proponowana zmiana brzmienia art. 323 ust. 1 pkt 1 oraz dodanie przepisu art. 323 ust. 1la
w ustawie o dzialalnoSci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej ma na celu wzmocnienie
kompetencji organu nadzoru w zakresie likwidacji przymusowej zaktadu ubezpieczen i zaktadu
reasekuracji. Zgodnie z obecnie obowigzujagcymi przepisami organ nadzoru nie dysponuje
uprawnieniem do ustalania wynagrodzenia likwidatora, co znacznie utrudnia wiasciwe
prowadzenie procesu likwidacji przymusowej. W zwigzku z powyzszym, proponuje si¢

dodanie regulacji zawartej w ust. 1a. Ponadto, proponowana zmiana brzmienia przepisu ust. 1
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pkt 1 ma na celu jego doprecyzowanie poprzez okreslenie formy wskazania likwidatora przez

organ nadzoru.

Dodanie przepisu art. 324a ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej ma na
celu wprowadzenie do tej ustawy przepisow umozliwiajacych sprawowanie funkcji likwidatora
przez osoby prawne oraz doprecyzowanie przepisow okreslajacych wymogi, ktore powinni
spelia¢ likwidatorzy. Zgodnie z proponowanym brzmieniem przepisu funkcje likwidatora
zaktadow ubezpieczen 1 zakladoéw reasekuracji beda mogly peli¢ osoby fizyczne, ktore
spetniajg wymogi okreslone w art. 18 § 112 k.s.h.:

— posiadaja pelng zdolno$¢ do czynnosci prawnych,

— nie zostaly skazane prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okre§lone w przepisach
rozdziatow XXXII-XXXVII k.k. (tj. przeciwko ochronie informacji, przeciwko
wiarygodno$ci dokumentoéw, przeciwko mieniu, przeciwko obrotowi gospodarczemu oraz
przeciwko obrotowi pieniedzmi i papierami wartosciowymi) oraz w art. 587, art. 590 1 art.
591 k.s.h.

Analogiczne wymogi beda musieli spetnia¢ cztonkowie organu zarzadzajacego 0soby prawnej,

w przypadku gdy funkcje likwidatora zaktadu ubezpieczen albo zaktadu reasekuracji bedzie

petni¢ osoba prawna.

Zgodnie z obecnie obowigzujacym przepisem art. 361 ust. 2 ustawy o dzialalno$ci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej, organ nadzoru jest uprawniony do zobowigzania zaktadu
ubezpieczen albo zaktadu reasekuracji, w formie decyzji, do wykonywania zalecen, o ktorych
mowa w art. 361 ust. 1, jezeli zaktad ubezpieczen albo zaktad reasekuracji nie wykonuje tych
zalecen. Zgodnie z art. 362 ust. 1 tej ustawy organ nadzoru jest uprawniony do naktadania kar
na czlonkow zarzadu lub prokurenta danego zaktadu ubezpieczen albo zaktadu reasekuracji lub
do naktadania kar pienieznych na dany zaktad w przypadku, gdy decyzja nie zostala wykonana
przez dany zaklad w wyznaczonym terminie. Proponuje si¢ uchylenie art. 361 ust. 2 i
uprawnienie organu nadzoru do nakladania kar na wskazane podmioty i osoby w przypadku,
gdy zaklad ubezpieczen nie wypelni w wyznaczonym terminie zalecen organu nadzoru, o
ktérych mowa w art. 361 ust. 1 ustawy. Zmiana znacznie skrdoci czas prowadzenia dziatan
nadzorczych wobec podmiotéw rynku ubezpieczeniowego podlegajacych nadzorowi KNF
z uwagi na wyeliminowanie instytucji ,,zobowigzania do wykonania zalecen”. Po
wprowadzeniu zmian KNF bedzie mogla podjaé dziatania nadzorcze bezposrednio po
stwierdzeniu, ze podmiot nadzorowany nie realizuje zalecen KNF. To pozwoli na szybsze

eliminowanie naruszeh przepisOw prawa i nieprawidlowosci w dziatalnosci zakladow
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ubezpieczen, co zwickszy bezpieczenstwo sektora ubezpieczeniowego i stopien ochrony

uczestnikow tego rynku.

Obecnie obowigzujace przepisy nie dajg organowi nadzoru mozliwosci natozenia kar na
cztonka zarzadu zaktadu ubezpieczen albo zaktadu reasekuracji lub prokurenta w przypadkach
dokonania przez zaktad ubezpieczen albo zaklad reasekuracji naruszen prawa, o ktérych mowa
w art. 362 ust. 2. Taka sytuacja prawna budzi watpliwosci, co do mozliwosci skutecznego
dziatania organu nadzoru w razie wykrycia takich naruszen. W zwigzku z powyzszym,
proponuje si¢ dodanie art. 362 ust. 3a, umozliwiajacego organowi nadzoru stosowania takiego
narzg¢dzia sankcyjnego wzgledem cztonkow zarzadow lub prokurentéw rowniez w przypadkach
wymienionych w ust. 2. Zgodnie z proponowang trescig przepisu organ nadzoru bedzie miat
mozliwo$¢ naktadania sankcji na czlonkow zarzadéw zakladow ubezpieczen i1 zaktadow
reasekuracji oraz prokurentdw roéwniez po ustaniu petnienia funkcji lub zajmowania stanowiska
przez osobe odpowiedzialng za dane naruszenie. ROwnoczes$nie proponuje si¢ uchylenie w art.

362 ust. 3 jako nadmiarowego.

Kolejna proponowana zmiana w brzmieniu art. 362 ustawy o dziatalno$ci ubezpieczeniowej
i reasekuracyjnej polega na zwigkszeniu maksymalnej wysokos$ci kar naktadanych na cztonkow
zarzadu zakladu ubezpieczen albo zaktadow reasekuracji oraz prokurentow. Wskaza¢ nalezy,
ze zgodnie z art. 141 ust. 1 ustawy - Prawo bankowe, organ nadzoru moze natozy¢ kary na
cztonkoéw zarzadu banku do wysokosci 20 000 000 zt. Z kolei, wedtug art. 362 ust. 1 pkt 1
ustawy o dziatalnos$ci ubezpieczeniowej 1 reasekuracyjnej, na czltonka zarzadu zakladu
ubezpieczen, zakladu reasekuracji lub prokurenta organ nadzoru moze nalozy¢ kare pienigzng
do wysokos$ci odpowiadajacej ich trzykrotnemu przecigtnemu miesiecznemu wynagrodzeniu z
ostatnich 12 miesigcy, a jezeli nie mozna ustali¢ przecigtnego miesi¢cznego wynagrodzenia z
ostatnich 12 miesigecy - do wysokosci 100 tys. zt. Zagrozenie karg administracyjng jest zatem
wyraznie nizsze w przypadku osob zarzadzajacych zakladami ubezpieczeh 1 zaktadami
reasekuracji niz w przypadku czionkow zarzadow podmiotow prowadzacych dziatalnos¢ w
sektorze bankowym. W zwigzku z powyzszym, w ocenie projektodawcy, nalezy rowniez
zwigkszy¢ maksymalny wymiar kar pienieznych do 20 mln zi. W ocenie projektodawcy katalog
0sob, na ktore organ nadzoru bedzie mogl naktadaé kary pieniezne powinien zostac rozszerzony
o osoby, ktore w okresie, w ktorym nastgpitlo naruszenie pehnity funkcje czlonkéw rady

nadzorczej zaktadu ubezpieczen albo zaktadu reasekuracji.

W dodanym art. 362a ust. 1 ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej,
analogicznie jak w art. 141 ust. 1la ustawy - Prawo bankowe, proponuje si¢ okreslenie katalogu
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okolicznosci, ktore organ nadzoru bedzie bral pod uwage przy okreslaniu wysokosci kar
pieni¢znych naktadanych na czlonkéw zarzadu lub rady nadzorczej zaktadu ubezpieczen
i zaktadu reasekuracji oraz prokurentéw. Katalog okolicznosci bedzie obejmowatl wagg i czas
trwania naruszenia, odpowiedzialno$¢ cztonka zarzadu Ilub rady nadzorczej zakladu
ubezpieczen albo zaktadu reasekuracji lub prokurenta za naruszenie, skalg korzysci uzyskanych
lub strat uniknigtych przez czlonka zarzadu lub rady nadzorczej zakladu ubezpieczen albo
zaktadu reasekuracji lub prokurenta w zwigzku z naruszeniem, jezeli ustalenie korzysci lub strat
jest mozliwe, straty poniesione przez ubezpieczajacych, ubezpieczonych i uprawnionych
z umoOw ubezpieczenia w zwigzku z naruszeniem, jezeli ustalenie strat jest mozliwe, straty
poniesione przez osoby trzecie w zwiazku z naruszeniem, jezeli ustalenie strat jest mozliwe,
gotowos$¢ cztonka zarzadu lub rady nadzorczej zaktadu ubezpieczen albo zaktadu reasekuracji
lub prokurenta odpowiedzialnego za dane naruszenie do wspotpracy z organem nadzoru oraz
uprzednie naruszenie przepisow prawa regulujacych funkcjonowanie rynku finansowego
popetnione przez cztonka zarzadu lub rady nadzorczej zaktadu ubezpieczen albo zaktadu
reasekuracji lub prokurenta odpowiedzialnego za naruszenie. Z kolei, dodany przepis art. 362a
ust. 2 okresla maksymalny czas, w jakim kara na dany zaktad moze by¢ natozona. Zgodnie z
proponowang regulacja organ nadzoru nie bedzie miat mozliwosci natozenia kary na dany
zaklad, jezeli od uzyskania przez organ nadzoru informacji o naruszeniu, o ktorym mowa w art.
362 ust. 2 ustawy o dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej uptyneto wigcej niz 6

miesigcy albo od popetnienia tego naruszenia uptyngto wigcej niz 2 lata.

W art. 366 ustawy o dzialalnosci ubezpieczeniowej 1 reasekuracyjnej proponuje si¢
wprowadzenie przepisoOw, ktore wyposazg KNF w srodki nadzoru nastepczego umozliwiajace
naktadanie administracyjnych kar pienigznych na podmioty naruszajace zakazy Ilub
ograniczenia okre$lone w decyzjach interwencyjnych wydanych na podstawie art. 16 lub art.
17 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) Nr 1286/2014 z dnia 26 listopada
2014 r. w sprawie dokumentoéw zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych
produktow zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych (dalej
,fozporzadzanie PRIIP”). Proponuje si¢ analogiczne rozwigzania jak w przypadku art. 3c
ustawy o nadzorze nad rynkiem, ktory okre§la sankcje administracyjne za naruszenia
obowigzkow okreslonych w innych przepisach rozporzadzenia PRIIP.

Przepisy rozporzadzenia PRIIP wyposazyly EIOPA, jak réwniez krajowe organy nadzoru, w

uprawnienia polegajace na mozliwo$ci wprowadzenia:
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— zakazu lub ograniczenia wprowadzania do obrotu, dystrybucji lub sprzedazy niektoérych
ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych Ilub ubezpieczeniowych produktow
inwestycyjnych o pewnych okreslonych cechach, lub

— zakazu lub ograniczenia w zakresie rodzaju dziatalnos$ci finansowej lub praktyki zaktadu
ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji.

Przepisy dotyczace nadzoru ubezpieczeniowego, nie przewiduja jednak regulacji majacych na

celu umozliwienie egzekwowania przez organ nadzoru decyzji interwencyjnych. Jakkolwiek

takg mozliwos¢ stwarza art. 22 ust. 1 rozporzadzenia PRIIP, zgodnie z ktorym bez uszczerbku
dla uprawnien nadzorczych wiasciwych organow oraz prawa panstw czlonkowskich do
przewidywania i nakladania sankcji karnych panstwa czlonkowskie ustanawiajg przepisy
okreslajace odpowiednie sankcje i §rodki administracyjne majace zastosowanie w przypadkach
naruszen niniejszego rozporzadzenia oraz podejmuja wszelkie niezbedne $rodki w celu

zapewnienia ich stosowania. Te sankcje i $rodki musza by¢ skuteczne, proporcjonalne i

odstraszajace. Proponuje si¢ wigc — na wzor art. 3¢ o nadzorze nad rynkiem finansowym -

przyjecie przepisow, ktore wyposaza KNF w $rodki nadzoru nastgpczego, umozliwiajace
naktadanie administracyjnych kar pienieznych na podmioty naruszajace zakazy Ilub

ograniczenia wprowadzone decyzjg interwencyjng na podstawie art. 16 lub art. 17

rozporzadzenia PRIIP. Wysokos¢ kar zostala okreSlona w oparciu o art. 24 ust. 2 lit. e

rozporzadzenia PRIIP.

Analogiczne regulacje zostaly rowniez wprowadzone w art. 171f ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi w odniesieniu do interwencji produktowej wydawanej na

podstawie art. 40, art. 41 (decyzja interwencyjna wydawana przez Europejski Urzad Nadzoru

Gield 1 Papierow Wartosciowych lub Europejski Urzad Nadzoru Bankowego) lub na podstawie

art. 43 (decyzja wlasciwego organu krajowego) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i

Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkoéw instrumentéw finansowych

oraz zmieniajgcego rozporzadzenie (UE) nr 648/2012.

Proponowana zmiana brzmienia przepisu art. 415 wust. 2 ustawy o dzialalno$ci
ubezpieczeniowe] 1 reasekuracyjnej, okreslajagcego warunek umozliwiajacy natozenie przez
organ nadzoru kary pieni¢znej na dominujacy podmiot ubezpieczeniowy lub dominujacy
podmiot nieregulowany stojacy na czele grupy, polega na zastgpieniu dotychczasowego
uzaleznienia mozliwosci nakladania kar od ustalenia braku wykonania w wyznaczonym
terminie decyzji zobowiazujacej do wykonania przez podmiot zalecen pokontrolnych przez

uzaleznienie mozliwos$ci zastosowania sankcji od ustalenia braku wykonania przez podmiot
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zalecen pokontrolnych w wyznaczonym terminie. Proponowana zmiana brzmienia przepisu jest

analogiczna do proponowanej zmiany przepisu art. 362 ust. 1 ustawy.
16. Zmiany w ustawie o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym

Zmiany ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, maja na celu dostosowanie do
zaproponowanych zmian ustawy o ofercie publicznej (art. 7), w szczegdlno$ci uwzgledniaja

proponowane uchylenie art. 74 tej ustawy.
17. Zmiany w ustawie o bieglych rewidentach

Dodanie w art. 2 ustawy o bieglych rewidentach pkt 32 ma na celu zdefiniowanie pojecia
jednostki powigzanej. Ponadto proponuje si¢ rowniez zmodyfikowac tre$¢ art. 130a. Obecna
jego tres¢ powoduje, iz obowigzek okreslony w ustawie o bieglych rewidentach zwigzany z
posiadaniem komitetu audytu ma zastosowanie do podmiotow, ktore podjety uchwate o
zamiarze ubiegania si¢ o wprowadzenie papierOw wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym - bez wzgledu na jakim etapie w przygotowaniach jest dany podmiot ani tez czy
z tym zamiarOw zrezygnuje - a jednoczesnie obowigzek nie ma zastosowania dla podmiotow
notowanych na rynku New Connect. Ograniczeniu ulegnie tez zakres czasowy wymaganego

stosowania przepisu.

Z dniem 21 lipca 2019 r. uchylone zostato rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29
kwietnia 2004 r. wykonujace dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego 1 Rady w
sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wlaczenia przez
odniesienia i publikacji takich prospektow emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam (Dz.
Urz. UE L 149 z 30.04.2004, str. 37, z p6zn. zm.), dalej ,,rozporzadzenie 809/2004” (stare
rozporzadzenie prospektowe), do ktérego odwotania znajduja si¢ w art. 128 1 art. 136 ustawy o
biegtych rewidentach. Z tego wzgledu nalezy dokona¢ korekty w art. 136 w ust. 2 pkt 4 poprzez
odestanie do nowego rozporzadzenia tak, aby bylo jasne, ze badanie sprawozdania do prospektu
nie jest ustuga zabroniong w mysl rozporzadzenia 537/2014. Dodatkowo, w zwiazku z
uchyleniem rozporzadzenia 809/2004 nalezy dokonac¢ stosownej korekty w art. 128 w ust. 2.
W dotychczasowym brzmieniu przepis ten jest transpozycja art. 39 ust. 3 lit. ¢ dyrektywy
2006/43/WE w sprawie ustawowych badan rocznych sprawozdan finansowych. Zgodnie z
obecnym brzmieniem dyrektywy 2006/43WE w drodze odstepstwa panstwa cztonkowskie
moga postanowic, by okreslone jednostki interesu publicznego nie miaty obowiazku posiadania
komitetu ds. audytu. Wsr6d wymienionych jest dowolna jednostka interesu publicznego, ktorej

jedyna dziatalno$¢ polega na petieniu roli emitenta papierow wartosciowych opartych na
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aktywach okreslonych w art. 2 W pkt 5 rozporzadzenia 809/2004. Zgodnie z definicja sg to

papiery ktore:

a) reprezentujg udziat w aktywach, w tym wszelkie prawa stuzgce zapewnieniu obstugi
finansowej tych aktywow oraz otrzymania lub terminowego otrzymania przez ich
posiadaczy kwot naleznych z tytutu tych aktywow, albo

b) sazabezpieczone aktywami, a warunki tych papieréw wartoSciowych przewidujg ptatnosci
wyliczone przez odniesienie do tych aktywow. Definicja tego rodzaju papieréw
przeniesiona zostata do art. 1 lit. a rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2019/980
z dnia 14 marca 2019 r. uzupetniajacego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady
(UE) 2017/1129 w odniesieniu do formatu, tre$ci, weryfikacji i zatwierdzania prospektu,
ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z oferta publiczng papieréw wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym, i uchylajacego rozporzadzenie
Komisji (WE) nr 809/2004 (Dz. Urz. L 166 z 21.06.2019, str. 26).

Z tych tez powodéw nalezy dokonaé stosownej zmiany przepisOw ustawy o bieglych

rewidentach.

18. Zmiany w ustawie o dystrybucji ubezpieczen

Dodanie w art. 3 ustawy o dystrybucji ubezpieczen ust. 3 wynika z wej$cia w zycie z dniem
1 lipca 2021 r. przepisow K.s.h. wprowadzajacych regulacje dotyczace nowej formy spotki
kapitatowej — prostej spotki akcyjnej. Zarzad w prostej spdice akcyjnej bedzie mogl sprawowacd

zarzad spoiki lub rada dyrektorow.

Zaproponowana zmiana w art. 19 w ust. 3 w pkt 2 ustawy o dystrybucji ubezpieczen
(polegajacej na dodaniu lit. c¢), jest uregulowanie kwestii spelniania wymogoéw ustawowych
przez okreslone osoby, w sytuacji gdy wspolnikami agentéw ubezpieczeniowych oraz agentow
oferujacych ubezpieczenia uzupetiajace, bedacych spétkami nieposiadajagcymi osobowosci
prawnej, sa spotki nieposiadajace osobowosci prawnej. Zgodnie z obecnym brzmieniem
przepisu, wymogi ustawowe okreslone w art. 19 ust. 1 ustawy o dystrybucji ubezpieczen, w
przypadku agentéw ubezpieczeniowych oraz agentow oferujgcych ubezpieczenia uzupetiajace
bedacych spotkami nieposiadajagcymi osobowosci prawnej powinni spetniaé:

a) wspolnicy tych spotek, o ile sg osobami fizycznymi,

b) w przypadku gdy wspolnikami tych spotek sa osoby prawne - co najmniej potowa ich

cztonkow zarzadu.
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Przepis w powyzszym brzmieniu pomija kwesti¢ spelniania wymogdéw ustawowych przez
wspOlnikow tych spotek, ktorzy rowniez sg spotkami nieposiadajacymi osobowos$ci prawne;.
Dla przyktadu, gdy wspolnikami agenta — spotki jawnej sa dwie inne spotki jawne, przepis nie
okresla w jaki sposéb agent ten winien spelnia¢ wymogi okreslone w art. 19 ust. 1 ustawy o
dystrybucji ubezpieczen. Celem uzupetienia tej luki koniecznym jest dodanie przepisu, ktory
precyzowalby, ktére osoby wchodzace w sktad spotek bedacych wspolnikami agenta, musza

spetniac te warunki.

W zwigzku ze zmiang w art. 19 w ust. 3 ustawy o dystrybucji ubezpieczen, konieczna jest
réwniez zmiana przepisu art. 55 ust. 2 pkt 7 tej ustawy dotyczacego zawartosci rejestru agentow
ubezpieczeniowych. Zmiana ta stuzy rowniez realizacji celu prowadzenia rejestru agentéw,
ktéry powinien stanowi¢ zrddto informacji o tym, ktére osoby spetniaja wymogi okreslone w
art. 19 ust. 1 ustawy o dystrybucji ubezpieczen. Ponadto, przepis w obecnym brzmieniu
stanowigc, ze rejestr agentow zawiera ,,wykaz cztonkéw zarzadu agenta bedacego osoba
prawng” naklada obowigzek rejestracji wszystkich cztonkéw zarzadu takiego agenta, nie za$
wylacznie spelniajagcych wymogi ustawowe. Brak jest uzasadnienia, aby zamieszczaé w
rejestrze dane osob innych niz spelniajace warunki konieczne do wykonywania czynnosci

agencyjnych, a wchodzacych w sklad zarzadu, zwlaszcza, ze skiad zarzadu jest ujawniony w
KRS.

W art. 40 ustawy o dystrybucji ubezpieczen proponuje si¢ uregulowanie na poziomie ustawy
oraz ujednolicenie regulacji zwigzanych z zapewnia zapewnieniem obstugi komisji
egzaminacyjnej dla brokerow ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych przez UKNF. Przepisy
ustaw sektorowych stanowig, ze UKNF prowadzi obstuge odpowiednich komisji
egzaminacyjnych przeprowadzajacych egzaminy na aktuariuszy, na maklerow papieréw
wartosciowych, doradcoOw inwestycyjnych, agentow firm inwestycyjnych, maklerow gietd
towarowych oraz za egzaminy uzupelniajagce na posrednika kredytu hipotecznego. W
odniesieniu do komisji egzaminacyjnej dla brokerow ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych
analogiczny przepis nie zostal okreslony w ustawie o dystrybucji ubezpieczen, a w akcie
wykonawczym — w § 28 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 23 kwietnia 2019 r. w
sprawie egzaminu dla brokerow ubezpieczeniowych 1 reasekuracyjnych oraz Komisji
Egzaminacyjnej dla Brokerow Ubezpieczeniowych i Reasekuracyjnych (Dz. U. poz. 879).
Na potrzebe regulacji ustawowej wskazywato Rzadowe Centrum Legislacji podczas prac nad

tym rozporzadzeniem.
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Zaproponowana zmiana w art. 53 oraz dodanie art. 57a ustawy o dystrybucji ubezpieczen maja
na celu wprowadzenie mozliwosci zamknigcia wpisu W rejestrze  posrednikow
ubezpieczeniowych w sytuacji niefunkcjonujgcego zakladu ubezpieczen. Obecnie przepisy
ustawy o dystrybucji ubezpieczen dopuszczaja wykreslenie agenta z rejestru posrednikow
ubezpieczeniowych (dalej ,,RPU”) przez organ nadzoru jedyniec na wniosek zaktadu
ubezpieczen. W zaden sposob nie wskazuja jednak wlasciwego trybu takiego dziatania w
sytuacji zaprzestania przez zaklad ubezpieczen prowadzenie dziatalnosci. Nalezy rowniez
uwzglednié, iz zgodnie z art. 52 ust. 4 ustawy o dystrybucji ubezpieczen rejestr jest jawny w
zakresie aktualnych danych, o ktérych mowa w art. 55 ust. 1-3 ww. ustawy, z wylaczeniem
wskazanych informacji. Zgodnie z § 7 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 27
grudnia 2018 r. w sprawie prowadzenia rejestru posrednikow ubezpieczeniowych oraz
udostepniania informacji z tego rejestru (Dz. U. poz. 2467) dane, o ktorych mowa w art. 52 ust.
4 ustawy o dystrybucji ubezpieczen, sa udostepniane za posrednictwem strony internetowe;j
organu nadzoru. Ujawniane dane powinny by¢ zgodne ze stanem faktycznym, stad na organie
nadzoru cigzy dodatkowy obowigzek zapewnienia zgodnosci danych rejestrowych ze stanem
faktycznym. Zatem niewatpliwie zasadne jest przyznanie organowi nadzoru uprawnienia
dajacego mozliwos¢ dokonania ,,z urzgdu” wykreslenia agenta z RPU w przypadku, kiedy
zaklad ubezpieczen przed zakonczeniem swojej dziatalnosci nie dopetnit obowigzku ztozenia
wnioskow o wykreslenie agentow wpisanych na jego wniosek w RPU. Dla prawidlowego
uwzglednienia proponowanego rozwigzania tj. dajacego organowi nadzoru uprawnienie
skuteczne 1 realizowalne konieczna jest wlasciwa identyfikacja przypadkow, gdy tego typu
reakcja nadzorcza bylaby trafna. Z pewnoscig nalezy wzig¢ pod uwage przypadek decyzji
ostatecznej w przedmiocie cofnigcia zezwolenia na prowadzenie dzialalnosci zaktadowi

ubezpieczen.

Mozliwos$¢ wykreslenia agenta z RPU przez organ nadzoru zasadne jest rowniez w  Sytuacji
poinformowania przez macierzysty organ nadzoru panstwa cztonkowskiego UE sprawujacego
nadzor nad zaktadem ubezpieczen o zaprzestaniu prowadzenia dziatalno$ci ubezpieczeniowe]
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, uregulowanej w art. 206 i art. 207 ustawy o

dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjne;j.

Biorac pod uwage praktyke nadzorcza, zasadnym jest rowniez umozliwienie wykreslenia
agenta z RPU przez organ nadzoru w przypadku potaczenia si¢ zaktadow ubezpieczen na
podstawie art. 292 1 nastepnych ustawy o dziatalnos$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej - W

odniesieniu do agentéw zaktadu przejmowanego. Tego typu sytuacje wymagaja uwzglednienia
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brzmienia regulacji okreslonych w k.s.h., dotyczacych skutkow taczenia si¢ migdzy sobg spotek
kapitalowych, w tym w szczegdlnosci regulacji przewidzianych w art. 494 § 1-2 k.s.h,,
okreslajacych zasady sukcesji uniwersalnej praw i obowigzkéw wynikajacych ze stosunkow
cywilnych oraz ze stosunkow administracyjnoprawnych. Stosownie do tresci art. 494 § 1 k.s.h.,
spotka przejmujaca albo spotka nowo zawigzana wstepuje z dniem potgczenia we wszystkie
prawa 1 obowiazki spolki przejmowanej albo spotek taczacych si¢ przez zawigzanie nowej
spotki. W mysl powotanego przepisu potaczenie dwoch spoétek implikuje skutek w postaci
sukcesji uniwersalnej. Z dniem potaczenia spotek, podmiot przejmujacy wstapi we wszystkie
prawa i obowiazki spotki przejmowanej, w tym rowniez wynikajace z umoéw agencyjnych, a
zatem stanie si¢ strong tych umoéw z mocy prawa bez potrzeby sktadania w tym zakresie
odrebnego o$wiadczenia woli. Skutek sukcesji uniwersalnej w zakresie stosunkéw
administracyjnoprawnych reguluje art. 494 § 2 k.s.h., stosownie do ktoérego na spotke
przejmujaca albo spotke nowo zawigzanag przechodza z dniem potaczenia w szczegdlnosci
zezwolenia, koncesje oraz ulgi, ktére zostaly przyznane spolce przejmowanej albo
ktorejkolwiek ze spotek taczacych si¢ przez zawigzanie nowej spotki, chyba ze ustawa lub
decyzja o udzieleniu zezwolenia, koncesji lub ulgi stanowi inaczej. Powotany przepis powoduje
konieczno$¢ zidentyfikowania proceséw bedacych odwzorowaniem uprawnien wynikajacych
z sukcesji uniwersalnej na gruncie regulacji prawnych z zakresu posrednictwa
ubezpieczeniowego. Obecnie obowigzujace regulacje, tj. zarowno ustawa o dystrybucji
ubezpieczen, jak rowniez akty wykonawcze do tej ustawy nie normujg trybu postgpowania
rejestrowego w przypadku potaczenia si¢ podmiotow. Czestotliwos¢ wystepowania takich
przypadkow jest bardzo niska, niemniej realizacja tego typu procesu w ramach uregulowanych
w ustawie o dystrybucji ubezpieczen trybéw wnioskowania przez zaklady ubezpieczen jest
bardzo skomplikowana i niejasna. Zwlaszcza w przypadku podmiotow o rozbudowanej historii
danych rejestrowych, agentéw dziatajacych na rzecz wiecej niz jednego zaktadu ubezpieczen
oraz 0sob wykonujacych czynnosci agencyjne objetych wpisem wielu zaktadow w kontekscie
roéznych badz tych samych agentow. Stad proponuje si¢ uwzglednienie w ustawie o dystrybucji
ubezpieczen, na wzor rozwigzan stosowanych np. na rynku kapitalowym (art. 12a ustawy o
nadzorze nad rynkiem kapitalowym: Czynno$¢ prawna majaca za przedmiot przedsigbiorstwo
w rozumieniu k.c. nie obejmuje wchodzacych w sktad tego przedsigbiorstwa zezwolen, ani
zg6d udzielonych przez Komisje¢ oraz wpisow do rejestrow uzyskanych na podstawie ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi, ustawy o ofercie publicznej oraz ustawy o funduszach
inwestycyjnych; art. 192 ust. 10 ustawy o funduszach inwestycyjnych. W przypadku potaczenia

lub podziatu podmiotu innego niz bank krajowy zezwolenie, o ktérym mowa w ust. 1, nie
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przechodzi na spotke przejmujaca lub spotke nowo zawigzang powstala w zwigzku z
potaczeniem lub podzialem tego podmiotu.) rozwigzania wyltaczajacego sukcesj¢ uniwersalng
w odniesieniu do wpisu do rejestru agentéw. Powyzsze unormowaloby jednolicie zasady
dziatania zakladow ubezpieczen w tym obszarze na poziomie ustawowej wytycznej. Jak
wskazano powyzej postulowana regulacja, poza elementem o charakterze administracyjnym,
nie ingeruje w uniwersalizm sukcesji, w tym zwlaszcza w obszarze praw i obowigzkow

wynikajacych ze stosunkow cywilnych.

Dodanie art. 88a w ustawie o dystrybucji ubezpieczen ma na celu obj¢cie zakresem tajemnicy
zawodowej 0s6b wykonujacych prace w UKNF na podstawie umowy o dzieto, umowy zlecenia
albo innych uméw cywilnoprawnych wykonujac obowiazki wynikajace z ustawy o dystrybucji
ubezpieczen. Obecnie osoby te nie sg objete zakresem tajemnicy zawodowej okreslonej w art.
372 ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej. Zachowanie tajemnicy nie
wynika réwniez z ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym, ktora obliguje do zachowania
tajemnicy jezeli to wynika z innych ustaw. Konieczne jest wigc uregulowanie tej kwestii w

ustawie o dystrybucji ubezpieczen.
19. Zmiany w ustawie o pracowniczych planach kapitalowych

W ustawie o pracowniczych planach kapitalowych proponuje si¢ zmiany w art. 63, polegajace
na okresleniu procedury usunigcia instytucji finansowej z ewidencji Pracowniczych Planow
Kapitatowych (dalej ,,PPK”). Dodanie w art. 63 przepiséw ust. 7a i 7b oraz nowelizacja ust. 11
1 12 stanowitoby usunigcie luki legislacyjnej, jaka wystepuje obecnie w polskim systemie
prawnym. Na gruncie obowiazujacych przepisow prawa towarzystwo funduszy
inwestycyjnych, powszechne towarzystwo emerytalne (dalej ,PTE”), pracownicze
towarzystwo emerytalne lub zaktad ubezpieczen zarzadzajace instytucja finansowa, o ktorej
mowa w art. 2 ust. 1 pkt 11 ustawy o pracowniczych planach kapitatowych (fundusz
inwestycyjny zarzadzany przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych, ktoére zostato
umieszczone w ewidencji PPK w trybie przepisow rozdziatlu o ewidencji PPK, fundusz
emerytalny zarzadzany przez PTE albo pracownicze towarzystwo emerytalne, ktore zostaty
umieszczone w ewidencji PPK w trybie przepisow rozdziatu 10, lub zaktad ubezpieczen, ktory
zostal umieszczony w ewidencji PPK w trybie przepisow rozdzialu o ewidencji PPK), nie ma
formalno-prawnych mozliwosci ztozenia wniosku o usunigcie z ewidencji PPK, np. w zwigzku
ze zmiang profilu prowadzonej dziatalnosci statutowej. Proponowana zmiana ma na celu

usunigcie tej luki.
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I1l.  Przepisy przejsciowe i przepis koncowy

Przewiduje si¢, ze ustawa wejdzie w zycie w terminie 30 dni od dnia jej ogloszenia z wyjatkiem
zmian wprowadzonych w art. 69 ust. 2a—2¢ ustawy o ofercie publicznej, ktory wchodzi w zycie
w terminie 6 miesi¢cy od dnia ogloszenia. Dtuzsza vacatio legis w odniesieniu do wskazanych
przepisow ustawy o ofercie publicznej uzasadniona jest koniecznos$cig stworzenia
elektronicznego systemu do notyfikacji obrotu znacznymi pakietami akcji wykorzystujgcych
formularz elektroniczny. Co wigcej, ten wydluzony okres przejsciowy da mozliwos¢ wyboru
przez inwestorow, czy wypetnig obowigzek w dotychczasowy sposob, czy za posrednictwem

systemu teleinformatycznego.

Projekt ustawy wprowadza nastepujace regulacje o charakterze przejSciowym.

Art. 20

Zgodnie z przepisem przejsciowym, zezwolenia wydane zgodnie z dotychczasowym
brzmieniem art. 6d ust. 1 ustawy - Prawo bankowe zachowujg swoja waznos¢ do czasu
wygasniecia lub rozwigzania uméw zawartych na ich podstawie. Wprowadzane w ustawie -
Prawo bankowe zawiadomienia w zakresie outsourcingu wiaza si¢ z wickszym zakresem
dotgczanych do zawiadomienia dokumentow. W celu zapewnienia dalszego procedowania
wszystkich wszczetych i niezakonczonych postgpowan 0 wydanie zezwolenia bez koniecznosci
uzupetniania dokumentow, do procedowanych wnioskdw maja zastosowanie dotychczasowe
przepisy. Takie rozwigzanie wyeliminuje ryzyko pozostawienia wniosku bez rozpatrzenia
w przypadku gdy w wyznaczonym terminie przedsigbiorca nie zdazylby uzupehic¢

dokumentaciji.

Art. 21

Przepis przejSciowy zostal wprowadzony w zwigzku z przywrdceniem poprzednio
obowigzujacego modelu rejestracji certyfikatéw inwestycyjnych niepublicznych polegajacego
na zniesieniu obowigzkoéw rejestracji certyfikatow inwestycyjnych w KDPW oraz posiadania
agenta emisji wobec niepublicznych FIZ, ktére majg celu nie nakladanie
nadmiernych obciazen przeprowadzenie tej zmiany systemowej. Dokonanie tego wymaga
nalozenia na FIZ, z wylaczeniem publicznych FIZ, obowiazku dostosowania ich statutow do
nowego brzmienia przepiséw ustawy o funduszach inwestycyjnych w terminie 3 miesigcy od
dnia wejscia ustawy o zmianie niektorych ustaw w zwigzku z zapewnieniem rozwoju rynku
finansowego oraz ochrony inwestorOw na tym rynku. Wymog ten uzasadniony jest jak

najwigckszg efektywno$cia wprowadzonej regulacji, a nakre§lony 3 miesigczny termin
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dostosowania tych statutow wydaje si¢ w petni wystarczajacy. Dokonanie takiej zmiany statutu
powinno by¢ jak najbardziej utatwione, dlatego odstgpiono w tym przypadku z obowigzku
uzyskania zgody zgromadzenia inwestorow lub rady inwestorow na taka zmiang statutu. W art.
21 ust. 2 przewidziano automatyczne rozwigzanie umoOw o wykonywanie agenta emisji
certyfikatow inwestycyjnych lub umowy o rejestracj¢ certyfikatow inwestycyjnych wraz z
dniem wejscia w zycie zmiany statutu niepublicznego funduszu inwestycyjnego zamknigtego.
Wtedy tez powstang nowe obowigzki informacyjne okreslone w art. 21 ust. 3-5 w zakresie
posiadanych certyfikatow inwestycyjnych, nalozone na uczestnikéw podmiotu prowadzacego
depozyt papierow wartosciowych wzgledem tego podmiotu lub w przypadku rachunkow
zbiorczych na podmiot prowadzacy depozyt papierow wartosciowych wzgledem funduszu oraz
na agentow emisji w przypadku prowadzenia przez niego ewidencji oséb uprawnionych z
certyfikatow inwestycyjnych FIZ niebgdacego funduszem publicznym.

Art. 22

Przepis ten ustanawia zwolnienie funduszy inwestycyjnych, ktore wyemitowaty certyfikaty
inwestycyjne oraz podmiot prowadzacy ewidencje certyfikatow inwestycyjnych, ktore
pozostaly w mocy na podstawie art. 44 ust. 1 ustawy o zmianie niektorych ustaw w zwigzku ze
wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony inwestorow na tym rynku z
obowigzku przekazywania danych albo ich aktualizacji, o ktérych mowa w art. 44 ust. 3 1 4 tej
ustawy. Przepis ten jest powigzany z grupa przepisow modyfikujaca obowiazek rejestracji
certyfikatow inwestycyjnych w KDPW oraz obowigzek posiadania agenta emisji dla
certyfikatow inwestycyjnych.

Art. 23

Przedmiotowa regulacja przewiduje, ze do wezwan ogloszonych przed dniem wejscia w zycie
niniejszej ustawy na podstawie art. 73 ust. 1 i ust. 2 pkt 1, art. 74 ust. 1i 2, art. 90a ust. 1 i art.
91 ust. 5 ustawy o ofercie publicznej zmienianej w art. 7, w brzmieniu dotychczasowym, w
ktoérym transakcja nabycia akcji objetych zapisami ztozonymi w odpowiedzi na wezwanie nie
zostala zakonczona przed dniem wejscia w zycie projektowanej ustawy, stosowane beda
przepisy dotychczasowe (ust. 1). Ponadto, w przypadku podmiotéw, ktore w dniu wejécia w
zycie projektowanej ustawy posiada¢ beda wiecej niz 50% a mniej niz 66% ogolnej liczby
glos6w na walnym zgromadzeniu spotki publicznej, obowigzek, o ktérym mowa w art. 73 ust.
1 ustawy o ofercie publicznej zmienianej w art. 7, powstaje, jezeli po wejSciu w zycie
projektowanej ustawy podmioty te dokonajg nabycia akcji zwigkszajacego ich stan posiadania
ogo6lnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu spotki publicznej (ust. 2).

Art. 24
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Projekt ustawy przewiduje rowniez, ze do postepowan w sprawach wynikajgcych z wezwan
ogloszonych na podstawie art. 73 ust. 1 i ust. 2 pkt 1, art. 74 ust. 11 2, art. 90a ust. 1 i art. 91
ust. 5 ustawy o ofercie publicznej zmienianej w art. 7, w brzmieniu dotychczasowym,
wszczetych 1 niezakonczonych przez KNF przed dniem wejscia w zycie niniejszej ustawy
stosuje sie przepisy dotychczasowe.

Art. 25

Ponadto, zaproponowano przepis przejsciowy utrzymujagcy w mocy przepisy wykonawcze
wydane na podstawie art. 81 ustawy o ofercie publicznej zmienianej w art. 7, w brzmieniu
dotychczasowym, do dnia wejscia w zycie przepisOw wykonawczych wydanych na podstawie
art. 81 tej ustawy, w brzmieniu nadanym projektowang ustawa, nie dtuzej jednak niz przez 12
miesi¢cy od dnia jej wejScia w zycie. Rozwigzanie to ma na celu zapewnienie ministrowi
wlasciwemu ds. instytucji finansowych odpowiedniego czasu na wydanie nowego
rozporzadzenia, umozliwiajacego w szczegdlnosci przeprowadzenie w sprawie tego
rozporzadzenia niezbednych uzgodnien i konsultacji publicznych z udzialem szerokiego kregu

instytucji i podmiotéw dziatajacych na rynku kapitatowym.

Projekt ustawy nie wymaga przedstawienia wilasciwym organom i instytucjom Unii
Europejskiej, w tym Europejskiemu Bankowi Centralnemu, w celu uzyskania opinii, dokonania

powiadomienia, konsultacji albo uzgodnienia.

Projekt ustawy pozytywnie wplynie na dzialalno$¢ mikro-, matych i $rednich przedsigbiorcow
w obszarze outsouringu i podoutsouringu bankowego m.in. w zakresie uproszczenia
stosowanej procedury dotyczacej powierzania czynnos$ci przedsigbiorcy zagranicznemu.
Wprowadzone regulacja dotyczace digitalizacji i elektronizacji dorgczen utatwia i usprawnia

wzajemng wspotprace pomigdzy KNF, a podmiotami nadzorowanymi.

Projekt ustawy nie zawiera przepisow technicznych, zatem nie podlega procedurze notyfikacji
w rozumieniu przepiséw rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 23 grudnia 2002 r. w sprawie
sposobu funkcjonowania krajowego systemu notyfikacji norm i aktow prawnych (Dz. U. poz.

2039, z pézn. zm.).

Stosownie do art. 4 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalno$ci lobbingowej w procesie
stanowienia prawa (Dz. U. z 2017 r. poz. 248) projekt zostat zamieszczony w wykazie prac
legislacyjnych i programowych Rady Ministréw pod numerem UD235.

Zgodnie z art. 5 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalno$ci lobbingowej w procesie stanowienia

prawa oraz § 52 uchwaty nr 190 Rady Ministrow z dnia 29 pazdziernika 2013 r. — Regulamin
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pracy Rady Ministrow (M.P. z 2016 r. poz. 1006, z p6zn. zm.) projekt ustawy zostat
udostgpniony w Biuletynie Informacji Publicznej na stronie podmiotowej Rzadowego Centrum

Legislacji, w serwisie Rzadowy Proces Legislacyjny, z chwilg przekazania go do uzgodnien

Z cztonkami Rady Ministrow.

Projekt ustawy jest zgodny z prawem Unii Europejskiej.
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