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Projekt ustawy o osobistych kontach inwestycyjnych — UD296

A.

OZNACZENIE PODMIOTU ZAINTERESOWANEGO PRACAMI NAD PROJEKTEM

1.

Nazwa/imie-i-nrazwiske™™

Karwasinski Szpringer i Wspodlnicy Spétka Jawna

2.
9)

Adres siedziby/adres—miejsea—zamieszkania™
I. Popularna 8, 02-465 Warszawa

3.

Adres do korespondenciji i adres e-mail

Ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa (Mindspace Skyliner), email: kacper.czyzewski@ksz-legal.pl

B. WSKAZANIE 0SOB UPRAWNIONYCH DO REPREZENTOWANIA PODMIOTU
WYMIENIONEGO W CZESCI A W PRACACH NAD PROJEKTEM
Lp. Imie i nazwisko Adres
1. r.pr. Kacper Czyzewski ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa
(Mindspace Skyliner)
2. r.pr. Michat Karwasinski ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa
(Mindspace Skyliner)
3. r.pr. Jakub Szpringer ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa
(Mindspace Skyliner)
4. Patryk Wdjcik ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa
(Mindspace Skyliner)
5. Filip Milczak ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa
(Mindspace Skyliner)
C. OPIS POSTULOWANEGO ROZWIAZANIA PRAWNEGO, ZE WSKAZANIEM INTERESU

BEDACEGO PRZEDMIOTEM OCHRONY

Uwagi do Projektu ustawy o osobistych kontach inwestycyjnych (UD296) zostaty

przedstawione w tabeli stanowigcej zatgcznik do niniejszego Zgtoszenia.

Interes bedacy przedmiotem ochrony stanowi zapewnienie spdjnego, proporcjonalnego i
neutralnego regulacyjnie $rodowiska prawnego dla funkcjonowania osobistych kont
inwestycyjnych, sprzyjajgcego realizacji celu Projektu, jakim jest upowszechnienie
dlugoterminowego oszczedzania przez inwestorow indywidualnych, przy jednoczesnym

zachowaniu wysokiego poziomu ochrony inwestoréw oraz zgodnosci z zasadami




jednolitego rynku Unii Europejskiej.

Postulowane rozwigzania zmierzajg do zapewnienia, aby regulacja OKI byfa spdjna,
przejrzysta i proporcjonalna, a jej konstrukcja byta zrozumiata zaréwno dla uczestnikow
rynku, jak i dla inwestoréw indywidualnych. Zgtoszone uwagi majg na celu w szczegolnosci
zapewnienie spoéjnosci regulacyjnej przepisow Projektu, wzmocnienie przejrzystosci
konstrukcji OKI, zapewnienie neutralnosci konkurencyjnej i pluralizmu dostawcow,
uspdjnienie regulacji z obowigzujgcymi ramami prawa Unii Europejskiej oraz zwiekszenie
dostepnosci i atrakcyjnosci OKI jako powszechnego instrumentu dtugoterminowego
oszczedzania. Przyjecie tych postulatow sprzyja zwiekszeniu pewnosci prawa,
ograniczeniu watpliwosci interpretacyjnych oraz realizacji celu Projektu, jakim jest
stworzenie prostego, czytelnego i powszechnie dostepnego instrumentu dtugoterminowego
oszczedzania, wspierajgcego popularyzacje inwestowania wsréd obywateli i stabilne

funkcjonowanie rynku finansowego.

D. ZALACZONE DOKUMENTY

1 Tabela z uwagami do projektowanej ustawy.

2 Informacja odpowiadajgca odpisowi z KRS.
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zgloszenia-dokonanego-dnia ..o,
(podac¢ date z czesci F poprzedniego zgtoszenia)
F. OSOBA SKLADAJACA ZGLOSZENIE
Imie i nazwisko Data Podpis
Kacper Czyzewski 09.01.2026 Signature Not Verifigd-

Dokument podpisany fylz Kacper
Czyzewski
Data: 2026.01.09 17:54t38 CET

G. KLAUZULA ODPOWIEDZIALNOSCI KARNEJ ZA SKLADANIE FALSZYWYCH

ZEZNAN

Jestem swiadomy odpowiedzialnosci karnej za ztozenie falszywego oswiadczenia ............

(podpis)

Jezeli zgtoszenie nie jest sktadane w trybie art. 7 ust. 6 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o




dziatalnosci lobbingowej w procesie stanowienia prawa, tresc: "- Zgtoszenie zmiany danych"
skresla sie.
Niepotrzebne skreslic.

Pouczenie:

1. Jezeli zgtoszenie ma na celu uwzglednienie zmian zaistnialych po dacie wniesienia
urzedowego formularza zgtoszenia (art. 7 ust. 6 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci
lobbingowej w procesie stanowienia prawa) lub uzupetnienie brakéw formalnych poprzedniego
zgtoszenia (§ 3 rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 22 sierpnia 2011 r. w sprawie zgtaszania
zainteresowania pracami nad projektami aktdow normatywnych oraz projektami zatozen
projektow ustaw, w nowym urzedowym formularzu zgtoszenia nalezy wypetni¢ wszystkie rubryki,
powtarzajgc réwniez dane, ktére zachowaty swojg aktualnosé.

2.Czes¢ B formularza wypetnia sie w przypadku zgtoszenia dotyczacego jednostki
organizacyjnej oraz w sytuacji, gdy osoba fizyczna, ktéra zgtasza zainteresowanie pracami nad
projektem zatozen projektu ustawy lub projektem aktu normatywnego, nie bedzie uczestniczyta
osobiscie w tych pracach.

3. W czesci D formularza, stosownie do okolicznosci, uwzglednia sie dokumenty, o ktérych
mowa w art. 7 ust. 5 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci lobbingowej w procesie
stanowienia prawa, a takze petnomocnictwa do wniesienia zgtoszenia lub do reprezentowania
podmiotu w pracach nad projektem aktu normatywnego lub projektu zatozen projektu ustawy.

4. Cze$¢ E formularza wypetnia sie w przypadku uzupetnienia brakéw formalnych lub
zmiany danych dotyczacych wniesionego zgtoszenia.



Uwagi do projektu ustawy o osobistych kontach inwestycyjnych (UD296)

Lp.

Jednostka
redakcyjna, ktérej
uwaga dotyczy

Podmiot zgtaszajacy

Uwagal/ Propozycja zmian zapisu

Art. 2 pkt 1) lit. e)
ustawy

KSZ Smart Legal
(Karwasinski Szpringer i
Wspdlnicy sp. j.)

Nalezy uzupetni¢ definicije pojecia ,aktywa” o tytuly uczestnictwa funduszu
zagranicznego w rozumieniu art. 2 pkt 9 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi”. Aktualne
brzemiennie art. 2 pkt 1) lit. ) projektu ustawy wskazuje, ze na kontach OKI obywatele
bedg mogli gromadzi¢ jedynie jednostki uczestnictwa polskich funduszy
inwestycyjnych. Natomiast ustawa o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi w art. 253 dopuszcza funduszom
zagranicznym zbywanie emitowanych przez nich tytutdw uczestnictwa na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej. W art. 26 ust. 1 pkt 2) lit. ¢) projektu ustawy wskazano, ze
ulga podatkowa do 100.000 zt obejmuje takze tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych (jesli spetniajg okreslone w tym przepisie wymagania).

Brak wymienienia tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych w art. 2 pkt 1) projektu
ustawy powoduje niespojnos¢ przepisow oraz moze prowadzi¢ do watpliwosci
interpretacyjnych. Z jednej strony definicja pojecia ,,aktywa” nie obejmuje wskazanych
tytutdbw uczestnictwa, a z drugiej strony inne przepisy projektu ustawy traktujg tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych jako aktywa objete ulgami podatkowymi.
Dlatego zasadne jest uzupetnienie art. 2 pkt 1) o tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych. Zmiana ta przyczyni sie do zwiekszenia pewnosci prawnej poprzez
jednoznaczne okreslenie aktywow, ktére obywatele mogg nabywaé i gromadzi¢ na
kontach OKI.

Art. 2 pkt 14)
ustawy

KSZ Smart Legal
(Karwasinski Szpringer i
Wspdlnicy sp. j.)

Wnosimy o rozszerzenie katalogu podmiotow uprawnionych do prowadzenia
osobistych kont inwestycyjnych (OKI) poprzez objecie nim rowniez zagranicznych
firm inwestycyjnych z panstw czitonkowskich Unii Europejskiej, wykonujgcych
dziatalnos¢ maklerska na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w formie oddziatu,
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zgodnie z przepisami prawa Unii Europejskiej oraz przepisami prawa krajowego - .
zagranicznych firm inwestycyjnych w rozumieniu art. 3 pkt 32) ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (dalej jako: ,Ustawa o obrocie”)
dziatajgcych w formie, o ktérej mowa w art. 117 ust. 3b pkt 2) Ustawy o obrocie.

Zgodnie z art. 4 ust. 1 projektu ustawy o osobistych kontach inwestycyjnych (dalej
jako: ,,Projekt”), umowe o prowadzenie OKI mozna zawrze¢ z okreslonym katalogiem
instytucji, w tym m.in. z ,,podmiotem prowadzacym dziatalnos¢ maklerskg”. Katalog
instytucji ma charakter zamkniety. Jednoczesnie Projekt w art. 2 pkt 14) wprowadza
definicje ,,podmiotu prowadzacego dziatalnos¢ maklerskg”’, ograniczajac jg wytgcznie
do domu maklerskiego lub banku krajowego prowadzgcego dziatalnos¢ maklerska w
rozumieniu art. 69 ust. 2 pkt 1 i 2 Ustawy o obrocie.

Takie uksztattowanie definicji powoduje, ze mimo dopuszczenia w art. 4 Projektu
roznych kategorii instytucji do zawierania umow o prowadzenie OKI, w odniesieniu do
podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ maklerskg mozliwos¢ prowadzenia OKI zostata
ograniczona, wedlug naszego rozumienia, wytacznie do podmiotéw (instytuciji)
krajowych. Domem maklerskim w rozumieniu art. 95 ust. 1 Ustawy o obrocie moze
by¢ wylacznie spotka z siedzibg na terytorium Polski. W konsekwencji
zagraniczne firmy inwestycyjne, bedace spdtkami z siedzibg na terytorium innych
panstw cztonkowskich UE, ktore wykonujg dziatalnos¢ maklerskg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej poprzez oddziat, na podstawie przepisow prawa Unii
Europejskiej regulujgcych wykonywanie dziatalnosci inwestycyjnej w ramach zasady
swobody przedsiebiorczosci (art. 49 TFUE), zostaty wytaczone z kregu podmiotéow
uprawnionych do prowadzenia OKI.

Postulat dotyczy zatem modyfikacji projektowanych przepiséw w zakresie definicji
»podmiotu prowadzacego dziatalnos¢ maklerskg”, w celu objecia nig réwniez
zagranicznych firm inwestycyjnych wykonujgcych dziatalnos¢ maklerskg w Polsce w
formie oddziatu, ktore sSwiadczg tozsame ustugi regulowane i w zwigzku z
wykonywaniem dziatalnosci poprzez oddziat podlegajg poréwnywalnym wymogom
prawnym, organizacyjnym, nadzorczym oraz ochronnym jak krajowe domy
maklerskie.
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Proponowana nowa tres¢ art. 2 pkt 14 projektowanej ustawy moze brzmie¢ w
nastepujacy lub podobny sposéb:

»14) podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerskg — dom maklerski, zagraniczna firma
inwestycyjna prowadzgca dziatalnos¢ maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej

Polskiej w formie oddziatu lub bank krajowy prowadzacy dziatalnos¢ maklerskg w

rozumieniu art. 69 ust. 2 pkt 1 i 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi;”

Ponizej zostata przedstawiona argumentacja uzasadniajgca proponowang zmiane w
projektowanej ustawie.

1.

Argumenty prawnoporéwnawcze - brak ograniczenia kregu podmiotéow
prowadzacych konta inwestycyjne w analogicznych rozwigzaniach
europejskich

OKI w zatozeniach ustawodawcy (wyrazonych w uzasadnieniu projektu ustawy
oraz w przekazie medialnym) sg wzorowane na szwedzkim modelu kont
inwestycyjnych Investeringssparkonto (ISK), jednak w zakresie okreslenia kregu
podmiotéw uprawnionych do prowadzenia rachunkow przyjmuje rozwigzanie
odmienne od zastosowanego w regulacji wzorcowej. W szwedzkiej ustawie
Lag (2011:1268) om investeringssparkonto ustawodawca, juz na poziomie
definicji zawartej w § 5, postuguje sie kategoriami podmiotéw obejmujgcymi
zarowno instytucje majgce siedzibe w Szwecji, jak i podmioty z innych panstw
EOG wykonujace dziatalnos¢ na rynku szwedzkim w ramach jednolitego
paszportu. Tym samym mozliwos¢ prowadzenia rachunku ISK nie zostata
uzalezniona od pochodzenia instytucji, lecz od jej statusu regulacyjnego oraz
uprawnien do $wiadczenia ustug inwestycyjnych. Szwedzkie rozwigzanie
umozliwia prowadzenie kont inwestycyjnych nie tylko krajowym podmiotom, ale
rowniez podmiotom z innych panstw cztonkowskich, ktore dziatajg transgranicznie
lub poprzez oddziat.

Zblizone rozwigzanie przyjeto we Wtoszech w odniesieniu do Piani Individuali di
Risparmio (PIR), ktére stanowig ustawowo uregulowang forme diugoterminowego
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inwestowania osob fizycznych. Zgodnie z art. 1, comma 101 ustawy z dnia 11
grudnia 2016 r. (Legge n. 232/2016), realizacja PIR nastepuje poprzez relacje
prowadzone z wykorzystaniem ustug uprawnionych posrednikéw lub
przedsiebiorstw ubezpieczeniowych, ktéore moga by¢ zaréwno podmiotami
bedacymi rezydentami, jak i nierezydentami, wykonujacymi dziatalno$¢ na
terytorium Witoch poprzez oddziat albo w ramach swobody swiadczenia
ustug na rynku Unii Europejskiej. Przepis ten, jako norma konstytuujaca
produkt, wprost dopuszcza udziat podmiotéw zagranicznych w prowadzeniu PIR.

Analogicznie we Francji Plan d’Epargne en Actions (PEA) stanowi ustawowo
okreslong forme rachunku inwestycyjnego przeznaczong do dtugoterminowego
lokowania srodkow przez osoby fizyczne. Krgg podmiotow uprawnionych do
prowadzenia PEA zostat okreslony w art. L221-30 Code monétaire et financier,
ktéry wskazuje instytucje kredytowe, przedsiebiorstwa inwestycyjne oraz
przedsiebiorstwa ubezpieczeniowe jako podmioty, u ktérych PEA moze byc
otwarty, bez wprowadzania kryterium krajowosci. Pojecie ,entreprise
d’investissement” zostalo zdefiniowane w tym samym akcie prawnym jako
kategoria regulacyjna wtasciwa dla prawa Unii Europejskiej, co przesadza, ze
konstrukcja PEA opiera sie na funkcjonalnych kryteriach regulacyjnych, a nie na
siedzibie lub pochodzeniu podmiotu prowadzacego rachunek.

Powyzsze przyktady wskazuja, ze w poréwnywalnych rozwigzaniach przyjetych w
innych panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej ustawodawcy nie ograniczaja
kregu podmiotéw uprawnionych do prowadzenia tego rodzaju rachunkow
wylacznie do instytucji krajowych, jak to zostato przyjete w projektowanej
ustawie o OKI. W przytoczonych przyktadach, ktore zostaly przywotane jako
wzorcowe w uzasadnieniu do Projektu, konta inwestycyjne moga by¢ prowadzone
przez zagraniczne firmy inwestycyjne z siedzibg w panstwach cztonkowskich UE.
Z tego wzgledu zasadne jest wprowadzenie w polskiej konstrukcji OKI
analogicznego rozwigzania.
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2. Argument systemowy - status oddziatu zagranicznej firmy inwestycyjnej

Zagraniczne firmy inwestycyjne wykonujgce dziatalnos¢ maklerskg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej poprzez oddziat dziataja w ramach jednolitego rynku
ustug finansowych Unii Europejskiej oraz podlegaja zharmonizowanemu rezimowi
regulacyjnemu. Dziatalnos¢ ta jest wykonywana na podstawie przepiséw prawa
Unii  Europejskiej regulujgcych $wiadczenie ustug inwestycyjnych, w
szczegolnosci dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w sprawie
rynkéw instrumentow finansowych (MiFID Il), unijnych aktéw wykonawczych do
dyrektywy oraz przepiséw krajowych jg implementujacych, ktore zapewniajg
jednolite standardy prowadzenia dziatalnosci maklerskiej na terytorium Unii
Europejskiej. Zakres obowigzkdéw organizacyjnych, zasad postepowania wobec
klientéw, ochrony aktywdéw, obowigzkéw informacyjnych oraz zarzadzania
konfliktami intereséw jest w odniesieniu do oddziatdw zagranicznych firm
inwestycyjnych co do zasady tozsamy z obowigzkami naktadanymi na krajowe
domy maklerskie.

Oddziat zagranicznej firmy inwestycyjnej nie funkcjonuje poza systemem
nadzorczym. Jego dziatalnos¢ podlega nadzorowi organu panstwa
macierzystego, a jednoczesnie kompetencjom organu nadzoru panstwa
goszczacego. W ramach rezimu MiFID |l zagraniczne firmy inwestycyjne
dziatajgce poprzez oddziat sg uprawnione do Swiadczenia na rzecz klientéw na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej tych samych ustug inwestycyjnych i
czynnosci maklerskich, co podmioty krajowe, w tym do obstugi klientéw
detalicznych zgodnie z jednolitymi standardami ochrony inwestora.

Zakres przepisow prawa polskiego majgcych zastosowanie do oddziatéw
zagranicznych firm inwestycyjnych swiadczacych ustugi maklerskie w Polsce
zostat jednoznacznie potwierdzony w Uchwale nr 135/2025 Komisji Nadzoru
Finansowego z dnia 9 maja 2025 r., ktéra wskazuje rozbudowany katalog
przepisow krajowych, jakie oddzialy sg zobowigzane stosowa¢ w Polsce, w tym w
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zakresie organizacji dziatalnosci, relacji z klientami, raportowania, systemow
kontroli wewnetrznej oraz ochrony inwestorow’.

W tym konteks$cie wylgczenie zagranicznych firm inwestycyjnych dziatajgcych w
formie oddzialtu z mozliwosci prowadzenia OKI prowadzi do niespojnego
traktowania podmiotéw wykonujgcych tozsamg dziatalnos¢ regulowang na tym
samym rynku, mimo ze podmioty te —zgodnie z rezimem MIiFID Il - sg uprawnione
do swiadczenia w Polsce ustug maklerskich na rzecz polskich klientow na takich
samych zasadach, jak instytucje krajowe, czyli domy maklerskie z siedzibg w
Polsce.

3. Argument racjonalnosci regulacyjnej — brak réznic ryzyka uzasadniajgcych
wylaczenie

Projekt nie wprowadza nowego rodzaju dziatalnosci regulowanej ani nowej
kategorii ustug inwestycyjnych, lecz wprowadza szczegdlny typ rachunku
inwestycyjnego prowadzony w ramach czynnosci maklerskich juz objetych
obowigzujacymi regulacjami na poziomie krajowym oraz unijnym. Charakter
czynnosci wykonywanych przez instytucje prowadzacg OKI nie rozni sie
jakosciowo od czynnosci wykonywanych przy prowadzeniu standardowych ustug
maklerskich — wykonywania zlecen na rachunek klientow czy prowadzenia
rachunkéw papieréw wartosciowych i rachunkéw pienieznych.

Zagraniczne firmy inwestycyjne dziatajgce w Polsce poprzez oddziat posiadajg, na
podstawie zezwolerr udzielonych przez wiasciwe organy nadzoru panstwa
macierzystego, uprawnienia do swiadczenia wszystkich ustug inwestycyjnych i
czynnosci maklerskich, ktére sg funkcjonalnie niezbedne do prowadzenia OKI, i
mogag obecnie je wykonywac na rzecz polskich klientow zgodnie z rezimem MiFID
Il w ramach standardowych ustug maklerskich, poza produktem OKI.

" https://iwww.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Uchwala_nr_135_2025_93675.pdf
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Ustugi te moga by¢ przez nie swiadczone w Polsce w takim samym zakresie jak
przez krajowe domy maklerskie, z zastosowaniem tych samych standardow
organizacyjnych i ochronnych.

Brak jest zatem obiektywnych przestanek, aby uzna¢, ze zagraniczna firma
inwestycyjna dziatajgca w Polsce poprzez oddziat jest wystarczajgco bezpieczna i
profesjonalna do swiadczenia ustug maklerskich na rzecz klientow detalicznych
poza konstrukcjag OKI, lecz jednoczesnie nieodpowiednia do sSwiadczenia
analogicznych czynnosci w ramach OKI, skoro produkt ten stanowi jedynie
szczegOllng forme wykonywania ustug maklerskich, ktére podmioty te sg juz
uprawnione swiadczy¢ i obecnie swiadczg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
na podstawie przepisow MiFID II.

Argument spoéjnosci systemowej - neutralnos¢ produktu po stronie aktywéw
i podmiotow

Projekt zaktada neutralnos¢ geograficzng inwestycji dokonywanych w ramach
OKI, dopuszczajgc inwestowanie w instrumenty finansowe emitowane poza
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej na takich samych zasadach jak w
instrumenty krajowe. Skoro ustawodawca nie réznicuje sytuacji inwestora ze
wzgledu na miejsce lokowania kapitatu, brak jest systemowych podstaw do
roznicowania sytuacji inwestora ze wzgledu na pochodzenie instytucji
prowadzacej OKI, za posrednictwem ktérej realizuje on te inwestycje, o ile
instytucja ta dziata zgodnie z przepisami prawa na rynku polskim i podlega
nadzorowi krajowego organu nadzoru.

Spoéjnos¢ konstrukcji regulacyjnej OKI wymaga, aby neutralnos¢ przyjeta w
zakresie dopuszczalnych instrumentow finansowych byta zachowana rowniez na
poziomie zasad okreslajgcych krag podmiotow uprawnionych do prowadzenia
tego rachunku. Z tego powodu zagraniczne firmy inwestycyjne dziatajace w
Polsce w formie oddziatu powinny by¢ dopuszczone do katalogu podmiotéw
uprawnionych do prowadzenia OKI.
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5. Argument podatkowy - réwne traktowanie inwestorow i unikanie

zréznicowania skutkéw podatkowych

Projekt wprowadza szczegdlny rezim podatkowy dla aktywdéw gromadzonych na
osobistych kontach inwestycyjnych, przewidujagc w art. 26 ust. 1 i 2 Projektu
zwolnienie od podatku od wartosci aktywow do tacznej wysokosci 100 000 zt w
roku podatkowym, z wyodrebnieniem limitow czgstkowych dla okreslonych
kategorii aktywow. Konstrukcja tego zwolnienia opiera sie na kryterium rodzaju
aktywow znajdujacych sie na koncie inwestora oraz ich cech (w szczegodlnosci
denominacji w ztotych oraz dopuszczenia do obrotu zorganizowanego), a nie na
kryterium podmiotowym odnoszagcym sie do instytucji prowadzgcej OKI
inwestora.

Osiggniecie celu Projektu, jakim jest promowanie dtugoterminowego
oszczedzania w ramach OKI do wskazanych limitdw, wymaga zapewnienia, aby
inwestorzy mogli korzysta¢ z przewidzianego w art. 26 Projektu rezimu
podatkowego niezaleznie od tego, czy OKI prowadzone jest przez instytucje
krajowa, czy przez zagraniczng firme inwestycyjna, do ktorej majg zastosowanie
standardy analogiczne jak te stosowane do instytucji krajowych. Wyigczenie
zagranicznych firm inwestycyjnych z mozliwosci prowadzenia OKI prowadzi
bowiem do sytuacji, w ktérej inwestorzy lokujgcy srodki w tozsame kategorie
aktywow, spetniajgce warunki okreslone w art. 26 ust. 1 Projektu, podlegaliby
odmiennym skutkom podatkowym wytgcznie ze wzgledu na wyboér dostawcy
ustug inwestycyjnych.

Takie zroznicowanie skutkdw podatkowych, niemajgce oparcia ani w charakterze
aktywow objetych zwolnieniem, ani w ryzykach regulacyjnych zwigzanych z
prowadzeniem rachunku, prowadzi do posredniego nieréwnego traktowania
inwestorow, polegajagcego na odmiennej sytuacji podatkowej inwestoréw
korzystajacych z OKI oraz inwestorow korzystajacych z oferty zagranicznych firm
inwestycyjnych dziatajgcych w Polsce poprzez oddziat, ktére zostaty wytgczone z
mozliwosci prowadzenia OKI, a tym samym do zakidcenia neutralnosci
konkurencyjnej pomiedzy podmiotami swiadczacymi dziatalnos¢ maklerskg na
poréwnywalnych zasadach regulacyjnych.
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6. Argument konsekwencji regulacyjnej - kryterium aktywow zamiast

kryterium instytuciji

Jezeli kryterium objecia inwestycji rezimem OKI jest rodzaj aktywow oraz
dtugoterminowy charakter inwestowania, to konsekwentnie ten sam rodzaj
aktywow powinien podlega¢ analogicznym zasadom niezaleznie od instytucji
posredniczacej w ich nabyciu. Roznicowanie skutkow prawnych inwestycji w
tozsame instrumenty finansowe wytgcznie ze wzgledu na status geograficzny
instytucji prowadzacej rachunek prowadzi do zakidcenia konkurencji oraz
nieréwnego traktowania inwestoréw.

Takie podejscie utrudnia rowniez zrozumienie konstrukcji OKI przez klientéw
detalicznych, ktorzy nie bedg w stanie racjonalnie wyjasni¢, dlaczego inwestycja
w ten sam instrument finansowy podlega odmiennym zasadom w zaleznosci od
dostawcy ustugi.

Argument dostepnosci OKI i konkurencyjnosci podmiotéw oferujacych
produkt

Projektowany ,,produkt” inwestycyjny OKI ma mie¢ charakter powszechny i
stanowi¢ szeroko dostepne narzedzie dtugoterminowego inwestowania dla
obywateli. Realizacja tego celu wymaga zapewnienia odpowiedniego
pluralizmu podmiotow oferujacych OKI, tak aby inwestorzy mogli korzysta¢ z
konkurencyjnych ofert réznigcych sie zakresem dostepnych instrumentow,
kosztami i optatami, rozwigzaniami technologicznymi oraz jakoscig obstugi.

Ograniczenie kregu podmiotéow uprawnionych do prowadzenia OKI prowadzi do
zawezenie konkurencji pomiedzy dostawcami tego produktu, co w konsekwencji
moze skutkowa¢ ograniczeniem realnie dostepnej oferty inwestycyjnej oraz
zmniejszeniem presji konkurencyjnej na warunki oferowane inwestorom. Im
wezszy krag podmiotow prowadzacych OKI, tym mniejsze mozliwosci wyboru po
stronie inwestorow, co pozostaje w sprzecznosci z zatozeniem powszechnosci
tego rozwigzania.
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Dodatkowo Projekt dopuszcza mozliwosé prowadzenia OKI przez podmioty,
ktérych podstawowa dziatalnos¢ i cele systemowe nie sg skoncentrowane na
bezposrednim  swiadczeniu ustug inwestycyjnych na rzecz klientéw
indywidualnych, takie jak powszechne towarzystwa emerytalne czy zaktady
ubezpieczen. W tym kontekscie wytgczenie zagranicznych firm inwestycyjnych
dziatajacych w Polsce poprzez oddziat, ktére specjalizuja sie w obstudze
inwestorow indywidualnych i wykonujg dziatalnos¢ regulowang wytgcznie w
obszarze ustug inwestycyjnych, stosujg polskie przepisy dotyczgce obrotu
instrumentami finansowymi i podlegajg nadzorowi KNF nie znajduje racjonalnego
uzasadnienia i prowadzi do nieuzasadnionego ograniczenia konkurencji.

Zapewnienie mozliwosci prowadzenia OKI przez mozliwie szeroki krgg podmiotéw
spetniajacych poréwnywalne wymogi regulacyjne sprzyja realizacji celu Projektu,
jakim jest stworzenie powszechnego, dostepnego i atrakcyjnego instrumentu
dtugoterminowego  inwestowania, dziatajgcego w interesie inwestorow
indywidualnych.

Argument prewencyjny — ryzyko obchodzenia rezimu OKI

Brak mozliwosci prowadzenia OKI przez czes¢ dostawcéw ustug inwestycyjnych
moze skiania¢ rynek do tworzenia alternatywnych konstrukcji konkurujgcych z
OKI pod wzgledem efektéw ekonomicznych, lecz pozostajacych poza jego
ramami prawnymi. W konsekwencji inwestorzy mogg by¢ zachecani do
korzystania z bardziej ztozonych rozwigzan lub do inwestowania poza krajowym
porzadkiem prawnym.

Taki skutek byilby sprzeczny z celem Projektu, jakim jest popularyzacja i
uproszczenie inwestowania, zwiekszenie przejrzystosci rynku oraz ograniczenie
sktonnosci inwestoréw detalicznych do podejmowania nadmiernego ryzyka
wynikajgcego z niejednoznacznych konstrukciji.
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9. Argument spdjnosci systemowej - oferowanie produktow
oszczednosciowo-emerytalnych przez zagraniczne firmy inwestycyjne

Na gruncie obowigzujgcego prawa Unii Europejskiej zagraniczne firmy
inwestycyjne sg uprawnione do oferowania na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej ogolnoeuropejskiego indywidualnego produktu emerytalnego (OIPE),
uregulowanego w rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2019/1238 z dnia 20 czerwca 2019 r. Rozporzagdzenie to ustanawia jednolite ramy
prawne dla dlugoterminowego o0szczedzania, przewidujagc = mozliwosc
transgranicznego oferowania OIPE przez podmioty uprawnione na podstawie
prawa UE, w tym przez zagraniczne firmy inwestycyjne dziatajgce na zasadzie
jednolitego paszportu.

Skoro ustawodawca unijny dopuscit mozliwos¢ oferowania na rynku krajowym
przez zagraniczne podmioty standaryzowanego, diugoterminowego produktu
oszczednosciowo-emerytalnego o charakterze systemowym, brak jest
racjonalnych podstaw, aby na gruncie prawa krajowego wytgcza¢ te same
podmioty z mozliwosci prowadzenia osobistych kont inwestycyjnych, ktore
rowniez stanowig instrument dtugoterminowego lokowania srodkéw i opierajg sie
na swiadczeniu ustug inwestycyjnych regulowanych w jednolitym rezimie unijnym.
Takie zréznicowanie podejscia do porownywalnych funkcjonalnie produktéw
oszczednosciowych prowadzi do niespojnosci regulacyjnej i ostabia zgodnos¢
Projektu z logika jednolitego rynku ustug finansowych Unii Europejskie;.

Podsumowujgc, projektowana regulacja okreslajgca katalog podmiotéw maklerskich
uprawnionych do prowadzenia OKI w obecnym ksztatcie nie znajduje uzasadnienia ani
w rozwigzaniach przyjmowanych w innych panstwach cztonkowskich  Unii
Europejskiej, ani w systemie prawa unijnego i krajowego regulujacego swiadczenie
ustug inwestycyjnych. Wytgczenie zagranicznych firm inwestycyjnych dziatajgcych w
Polsce poprzez oddziat z mozliwosci prowadzenia OKI prowadzi do niespdjnego i
nieracjonalnego réznicowania podmiotéw wykonujgcych tozsamg dziatalnosc¢
regulowang, mimo ze podlegajg one poréwnywalnym wymogom prawnym,
organizacyjnym, nadzorczym i ochronnym. Ograniczenie to nie jest uzasadnione ani
wzgledami bezpieczenstwa inwestorow, ani charakterem produktu OKI, ktéry stanowi
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jedynie szczegdlng forme juz dopuszczalnych ustug maklerskich, a jego konstrukcja
opiera sie na neutralnosci co do rodzaju aktywow, a nie pochodzenia instytucji.
Skutkiem projektowanego rozwigzania bytoby nieuzasadnione zréznicowanie sytuacji
podatkowej inwestoréw, zaktdcenie konkurencji na rynku ustug inwestycyjnych,
ograniczenie dostepnosci i atrakcyjnosci OKI oraz ryzyko powstawania alternatywnych
konstrukcji omijajacych rezim ustawowy. Uwzglednienie w definicji ,podmiotu
prowadzacego dziatalnos¢ maklerska” takze zagranicznych firm inwestycyjnych
dziatajacych w Polsce w formie oddziatu zapewnitoby spojnos¢ systemowsg, zgodnosc¢
z zasadami jednolitego rynku, neutralnos¢ regulacyjng i podatkowg oraz lepsza
realizacje celu Projektu, jakim jest stworzenie powszechnego, konkurencyjnego i
bezpiecznego instrumentu diugoterminowego inwestowania dla inwestorow
indywidualnych.

Z powyzszych wzgledow proponujemy zmiane definicji z art. 2 pkt 14 projektowanej
ustawy na wskazang w niniejszej uwadze lub podobna.

Art. 2 i art. 15 ust.
1 ustawy

KSZ Smart Legal
(Karwasinski Szpringer i
Wspdlnicy sp. j.)

Artykut 15 ust. 1 ustawy wprowadza definicje instytucji ,,wypfaty transferowej”. Dopiero
w tym miejscu ustawodawca definiuje pojecie ,wypfaty transferowej”’, mimo ze termin
ten byt juz uzywany w innych poprzedzajacych przepisach, m.in. art. 4 ust. 2, art. 5 pkt
8), art. 12 ust. 4 i 5. Definicja wyptaty transferowej powinna znalez¢ sie w art. 2 obok
innych zdefiniowanych poje¢. Projektowany art. 2 zawiera wiele definicji uzytych pojec,
a pomija jedna z kluczowych instytucji. Dla zapewnienia czytelnosci przepisow
poprzedzajgcych art. 15 oraz konsekwencji w definiowaniu kluczowych dla regulacji
poje¢, art. 2 powinien zosta¢ uzupetniony o nastepujgcg lub podobng definicje
~Wyptaty transferowej”:
“Wypftata transferowa polega na przeniesieniu aktywdw w postaci:
a) srodkow pienieznych na rachunku pienieznym w podmiocie prowadzgcym
dziatalnos¢ maklerska, lub
b) papierow wartosciowych, bedgcych przedmiotem obrotu w ramach rynku
regulowanego lub alternatywnego systemu obrotu, lub
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c) instrumentow finansowych niebedgcych papierami wartosciowymi, bedacych
przedmiotem obrotu w ramach rynku regulowanego Ilub w ramach
alternatywnego systemu obrotu do innej instytucji finansowej

- do innej instytucji finansowej albo z OKI zmartego inwestujgcego na OKI osoby
uprawnionej.”

Przepis art. 26 ust. 1 pkt 2) projektu ustawy wprowadza zwolnienie podatkowe do
100.000 z jedynie dla wymienionych w tym przepisie aktywow denominowanych w
zZtotych. Wytaczenie nie dotyczy tych samych aktywéw denominowanych w walutach
obcych, co wprost wskazano w uzasadnieniu do projektu ustawy: ,[...] wartosci
aktywow, do ktdrych nie stosuje sie zwolnieri (np. aktywow denominowanych w
walucie obcej).” (s. 19 uzasadnienia projektu ustawy). W art. 26 ust. 1 pkt 2) nalezy
usuna¢ sformutowanie: ,denominowanych w ztotych”. Zwolnieniem podatkowym
do kwoty 100.000 zt powinny by¢ objete wszystkie aktywa wymienione w art. 26 ust. 1
pkt 2) nienaleznie od tego czy sg denominowane w ziotych czy w walutach obcych.
Projekt ustawy zezwala posiadaczom kont OKI inwestowanie w aktywa zagraniczne, f;.
denominowane w innych walutach niz ztoty. Brak w projekcie ustawy jakiegokolwiek
przepisu, ktéry wylaczatby posiadaczom kont OKI mozliwos¢ inwestowania w aktywa
denominowane w innych walutach niz ztoty. Wrecz przeciwnie, utatwienie dla takich
inwestycji stwarza art. 14 ust. 1 projektu ustawy: ,/nwestujgcy moze nabywac aktywa,
ktore sg denominowane w walucie krajowej lub w walutach obcych paristw bedacych
cztonkami  Unii Europejskiej lub stronami umowy o Europejskim QObszarze
Gospodarczym, lub cztonkami Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju”.

KSZ Smart Legal
(Karwasinski Szpringer i
Wspdlnicy sp. j.)

art. 26 ust. 1 pkt 2)
ustawy

Ograniczenia w zwolnieniach podatkowych w postaci objecia podatkiem aktywow
denominowanych w innych walutach niz zloty, moze zniecheci¢ wielu obywateli do
zakfadania kont OKI oraz lokowania oszczednosci na rynkach finansowych. Celem
ustawy, ktory expressis verbis wskazano w uzasadnieniu, jest budowanie dobrostanu
obywateli (s. 1 uzasadnienia projektu ustawy), poprzez lokowanie swoich srodkow
pienieznych w aktywa finansowe. Zaproponowane regulacje podatkowe mogg jednak
ograniczy¢ zainteresowanie kontami OKI i zmniejszy¢ popularnos¢ nowego produktu
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inwestycyjnego. Stad propozycja objecia zwolnieniem podatkowym takze aktywow

denominowanych w walutach obcych.
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