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Pan

Piotr Nowak
Podsekretarz Stanu
Ministerstwo Finanséw

Szanowny Panie Ministrze,

W odpowiedzi na pismo z dnia 28 lutego 2019 r. w sprawie projektu Strategii Rozwoju
Rynku Kapitatowego, w zalaczeniu przesytam szczegélowe uwagi do tego dokumentu.
Jednoczednie, ze wzgledu na systemowe znaczenie, chciatbym zasygnalizowaé dwie kwestie
szczegOlnie istotne z punktu widzenia funkcjonowania obszaréw nadzorowanych przez
Komisje Nadzoru Finansowego i Urzad Komisji Nadzoru Finansowego.

Jak wynika z analizy projektu Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego (dalej tez: projekt
Strategii) dokument tent odnosi si¢ m.in. do sposobu sprawowania nadzoru przez Komisje
Nadzoru Finansowego (dalej: KNF). Zagadnieniu temu poswigcony jest przede wszystkim
rozdziat 4.3.1 zatytulowany Zapewnienie przewidywalnego i skutecznego nadzoru. W rozdziale
tym przewidziany jest postulat, zgodnie z ktérym zwiekszenie budzetu i zachowanie autonomii
KNF ma by¢ uzaleznione od wdrozenia procedury ,.zawierania z podmiotami rynkowymi
umowy”. Zgodnie z projektem Strategii, umowa ta ma zapewni¢ efektywnos¢ pracy, okresli¢
warunki pracy 1 wymagania dotyczace poziomu $wiadczenia ustug w 10 przyktadowych
obszarach wymienionych w tym dokumencie. Ze strategii nie wynika przy tym jednoznacznie,
czy mialaby to by¢ jedna wielostronna umowa, czy tez wiele uméw. Nie wskazano tez kim sg
podmioty rynkowe oraz kto miatby je reprezentowaé w tej umowie (tych umowach). W dalszej
czesci tego rozdziatu przedstawiony jest ponadto postulat podawania do publicznej wiadomosci
»Wymogow dotyczacych poziomu ustug”, jak tez postulat weryfikacji realizacji tych wymogow
»wzgledem KPI” oraz obowiazku publikacji wynikéw takiej weryfikacji. Jako sposob realizacji
tych postulatéw projekt Strategii przewiduje do realizacji okreslone dziatanie, jakim jest
wprowadzenie wymogdw jakosci $wiadczenia ushug przez nadzorce, np. w formie SLA.

Projekt Strategii zawiera rowniez postulat przyjecia przez KNF , strategii biznesowe;j
1 operacyjnej”, co zdaniem autoréw dokumentu ma przyczynic¢ si¢ do prowadzenia w wigkszej
mierze polityki nadzorczej nad rynkiem kapitalowym w oparciu o dziatania ex ante. W ocenie
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tego dokumentu KNF potrzebuje doglebnego zrozumienia modeli biznesowych, strategii
iryzyk ponoszonych przez podmioty regulowane oraz znacznie wigkszego stopnia
wykorzystania nowoczesnych technologii. Osiagnigcie tego celu, zdaniem autoréw projektu
Strategii, ma zapewni¢ obowigzek publikacji przez KNF kluczowych wskaznikow
efektywnosci jak rowniez planéw dotyczacych m.in.:

e planowanych obszar6w zainteresowania,

e sposobu w jaki zamierza poprawi¢ efektywnos¢ swojej dziatalnosci,

e sposobu w jaki zamierza wdrozy¢ i stosowac nowe technologie w swoim dziataniu,

e sposobu w jaki zamierza skutecznie wykorzystywaé srodki finansowe

W opinii Urzedu KNF, ocena probleméw podnoszonych w projekcie Strategii Rozwoju
Rynku Kapitalowego powinna odbywaé sie przede wszystkim z uwzglednieniem statusu
prawnego KNF. Nalezy zauwazy¢, iz z dniem 1 stycznia 2019 r. weszly w Zycie przepisy
ustawy z dnia 9 listopada 2018 r. o zmianie niektérych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem
nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony inwestoréw na tym rynku (Dz. U. z 2018 r.,
poz. 2243). Przepisy dokonaty gruntownych zmian w organizacji i funkcjonowaniu Urzedu
KNF, ktdry stal si¢ panstwowa osobg prawna. Jednoczesnie nalezy nadmienic, iz zakres zadan
oraz cele KNF pozostaly bez zmian, natomiast Urzad KNF jako panstwowa osoba prawna
uzyskata jedynie niezaleznos¢ w dysponowaniu posiadanymi funduszami. Zgodnie z art. 3 ust.
3 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. z 2019 r., poz.
298, z p6zn. zm.) nadzo6r nad dziatalnoscig Urzgdu Komisji sprawuje Prezes Rady Ministrow.
Biorgc zatem powyzsze pod uwage, przyjac nalezy, ze Urzad KNF jest szczegdlnym organem
administracji, ktory charakteryzuje si¢ znaczng samodzielnoscig i niezaleznoscia.

Odnoszac si¢ do powyzszych postulatow oraz proponowanych do realizacji dziatan
nalezy zauwazy¢, iz cele oraz zadania KNF okreslajg przede wszystkich przepisy ustaw.
Zgodnie z art. 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym
(Dz.U.z2018 r., poz. 1417, z pézn. zm.) celem nadzoru jest zapewnienie prawidlowego
funkcjonowania rynku kapitalowego, w szczegdlnosci bezpieczenstwa obrotu oraz ochrony
inwestoréw 1 innych jego uczestnikow, a takze przestrzegania regut uczciwego obrotu. Oznacza
to, ze KNF jest samodzielng instytucja, ktorej dziatalno$¢ opiera si¢ na zasadzie legalizmu,
ktéora jednoczesnie wyznacza zakres okreslonych prawem uprawnien do ingerowania
w dziatalno$¢ podmiotu nadzorowanego. Organ kwalifikuje zatem zachowanie podmiotu,
a naruszenie okreslonych norm prawa materialnego stanowi przestanke do jego interwencji.
Przy czym taki sposob dziatania jest mozliwy przy braku istnienia zaleznosci pomiedzy
nadzorcg a nadzorowanym. Nie sposob tu zatem méwi¢ o ujmowaniu $wiadczenia ustug przez
KNF na rzecz podmiotéw nadzorowanych w forme¢ umowy. Konstrukcja relacji nadzorca —
podmiot nadzorowany co do zasady opiera si¢ na nierownorzednosci podmiotow, polegajgcej
na mozliwosci ksztattowania przez nadzorce sytuacji podmiotu nadzorowanego, niezaleznie od
jego woli czy umowy, ale zgodnie z powszechnie obowigzujacym prawem. Ponadto, zgodnie
zart. 11 ust. 5 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym do postepowania Komisji i przed
Komisjg stosuje si¢ przepisy ustawy z dnia 14 czerwca 1960 r. - Kodeks postepowania
administracyjnego. Obowiazek stosowania przepisow kpa daje zatem gwarancj¢ bezstronnego
procesowania spraw administracyjnych w Urzgdzie KNF i jednoczesnie wyklucza istnienie
umowy o $wiadczenie ustug miedzy Urzedem KNF a strong (podmiotem nadzorowanym).



Co do zasady KNF zgadza si¢ z twierdzeniem, ze nadzor potrzebuje dogltebnego
zrozumienia modeli biznesowych, strategii i ryzyk ponoszonych przez podmioty regulowane.
Jednakze watpliwosci budzi spos6b w jaki ma zosta¢ osiggnigty ten cel tj. poprzez publikacje
KPI oraz planéw dotyczacych dziatalnosci organu. W opinii Urzedu KNF publikacja ww.
informacji nie ma przelozenia na mozliwo$¢ zwigkszenia zrozumienia przez KNF modeli
biznesowych podmiotu regulowanego. Miedzy tymi zdarzeniami nie istnieje bowiem zadna
obiektywna relacja. Natomiast w projekcie Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego brak innej
argumentacji uzasadniajacej publikacje przez Urzad KNF plandéw dotyczacych jej dziatalnosci
oraz KPI co prowadzi do wniosku, ze te informacje moga by¢ mato istotne z punktu widzenia
uczestnikdw rynku kapitatowego.

Niezaleznie od powyzszych uwag chcialbym zapewni¢, iz Urzad KNF popiera samg
ide¢ zapewnienia przewidywalnego i skutecznego nadzoru, przy czym nadzor ten sprawowany
powinien by¢ wramach odpowiednich przepiséw prawa, przy uwzglednieniu w sposéb
nalezyty interesu uczestnikow rynku, w tym interesu inwestoréw nieprofesjonalnych.

Z powazaniem, .
7-ca PRZEW UL, 1
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