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Komirji N:d:o.u Fin.$ow€e.

Dzieklj4c za spotkanie uzad Kofrisj Nadzofu
azuje w uzeodn'onym iem'n e

u;aqido ko ejnel weBjipojektu zoru' lednoeeanie prasniemv
oodtEymaa wee3iieFze uwasi z ca 2012r., ktore ne znarazt
wraaciweeo odzwiercied enra w nowej wersli pfopozyqi uk F.

2 paidzernlka 2012 materiarem oraz osobcte
wor{ uzedu Kom sj Nadzoru

Finansoweso jest iaka zmbna sy
nku kaprtarowegoi bez koneenosci ponoszenra pzez podmiotv

r nansuj4ce tystem dodaikowych kos*6w wynikajqcych ze zmienioneqo svstem! oprai (uw ,,op.ja

Pzyjmuj4c te dekaracle z siarq
oodkre.ri.dwie krueowe impikacje bezposrcdnio wyn kajec z powyisrei deklaracJ:

da bya op.ra zercwa, to brak jest pr€danek, 3bv
dokonvwa{ tak stotny.h modyrkacjr sy*emu istnrej4.eeo obecnie

zakres! partycypacj podmiot6w zaqrananych w otra
zwreksu€nie kosi6w wyieanra i pobo.u oprat. (oiedna lest wre
pvlaanrenia, czy ho: iwe sq a ternaqwne .ozw azania pozwa aj4ce
oprai (obrecie podmiot6w funk.jo
in*ytucjr) bez konieano<ci zmLany u*awy

. D a uuyskan a opcji zeroftJ ko
oprat na ru ecz n*yrucji

.ozw aznie pzekszbkajace
iednoznacznre oke6lajrce zasady nstvtucjr rvnku kapitahweeo (cPw i
KDPW) more zapew.i'l powstanie systenu stabiLneso i pozbaw o
,oda*u od oodm ot6w dzialajacyc

stowazytzene Emiteni6w Grerdowvch draca 6wn ez uwaee, tewlwletrestal€ rosn4cvch kos*'jw
orcwadz;n a nadbru pzez orq:na admnEha.ji panstuowej konieeivm wv&je sie podje.ie

' d  +  od ro ' . q . ' eden  - ^ r  ,

raoot6w okftsowvci puvqotowaw@vch w sviuaqi
oksoweso G&&e6rv Propozvcj pzekazaie :osbn4

mitent6w Gierdo{vch pzesvra
w zaraczeniu wykaz lwag zardwno n*ury oq6 nel. Jak tez bardzo szseq6rowej.
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do Drojektu:nian z*.d syst.m! ,rnanswanla instytucji nrd

lEad (omisllNadbru Fnansowego w dniu 2 p.:dzernka 2012 r
ko ejna weEla prcrektu 2m an a

a ponizej uwaqidotyea.e teso prolekru.

dzoru p'ez rynek oraz objech wszystkich beneficjentdw nadzoru
oprabmi wydaje sie srusznai tym nemniei stowaRyszenie
*anowiskui te korejie rozwi4zan

i. $anow prclekt!
caro:jc owo mograby objai system rinansowantu nstytucj rynku kapitaLweso

ntwnie2 podkreila, i: Uead Komtsri
pnyqotowujac korejna we6je proporowany.h
s*ysrakcjonujEcy PPez uaestn k6w
oaedstaw I precyzyjneqo uzasadiieia da odr!.ena zgroszonych p
dra .arego prcjekiu. wobec powylszeso sldwarzyszenie Emitent6w cierdosy.h podizvmuje
swole uwagLprzekazan€ w pime :e.iuje pon rej dodatkowe
komenbee wynikajae z dyskusji

zsodnie u korejna przedstawroq pzez udad KdmEj
3tdemu oor* zfrianre u{ ma tvlko toma kadarv tansferu 6rcdk6w (et.,,op.ra zerowal

ej rundamentarnel dra.ab3.i prcj
r6wnoegre pzyqotdwanie organu nadzofui lak i
sy*emdw optat na ze.z niylucli nfrastuktura nych rydku konieczne jen bwnoese
;pfowadzibzmdi w resu|adrh obejmu)rcych cPw iKDPW, areby odpowiednio obiitva ich
ooratv z dodatkowym zabezpreczeiem ewaBntujiqfr bezpieena tormure zmtn opra! ia
Becz tych podmiot6w w pdyebi 4 byi moiiwe wvradde w
spos6b uzgodnony z u?estnika w pernel koreracjr z opratamr

zoru w iel now€1, opccoqwanej

iednoznacznie ok€iajace zasady anansowanb innych ins$tucj rynku kapbroweeo {GPw L
KoPW) nd2e zapewnia pow*an e
podat*u od podm o!6w dzrarajacy Niezbedne jest zatem ssozen e
mechadizm'iw ustawowych zapewniajecych peli4 korelacie

aby nie bylo mo: iwoici

ej kwest i koordyiowan a system
iad:oru ijnstvtu.ii rynku bptaroweqo bqdiemy hrea do dynienb z€ w-ostem kosn6w

emitentdw notowanych na ryiku resulowanym, oom6w Mak ersk.h o
idwesiycyjnych w efekcie oziad ylno3ci tvch podmiot6w i
wzm$ koin6w tudkcjonosania P co w obecnej zeczvw *oaci
eospodarczej bedzie

Podkreslamy,2e wobe. jed noz nacziej dekraracjize drcny Puewodnea.aeo komisjiNadzoru

dzofl, a ne podq*zenie kosztow runk.jonowanb cabqo

&:r*J.5Sg,arg.p:
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tysiemu (opcja zercwa). BGkjest zateh erowoaciwdrat,nra zapr

koszt6{ nareania poboru oplat, a dodatkowo do:e spowodowaa polawLenre aniasonizmdw
qrupami uaestn k6w rynku, uzasadnonym jed rasej

p orvY 1 roo\ob6w

ceemjest bowiefr uszczelnrenie syshmu iobj€ce oddam podmrotrswi kt'ire dzisaj nie sq

rczw aza'l pozsalajE ych na uzys

sEG podtzymule
NF na podmioty naruszajace P€e

jako elem.ntu psp6rnansuj4ceq ierunku mogloby *ai sle
wydzielenie z eeici iakladanej kary koet6w zwiezany.h

co do mozlwych rozwi.za'i w lym akresie, bkue w kontekkie zasady lednoliioici budzetowej

Podtzymuremy nanowisko, te nowy syst€m oprat pownen ra.zyd ! swoich zasada.h skae
wsli<iw oEanu nadzoru po{wiec
porczeq6rne grupy uczestn k6w na Ree
po'cue96lne podm oiy powinny byi po{ abre z koebmi sBwowania nad nmL nadzoru -
odDowiadaroby io uasadzie wsp6lmie.noSc koszt'jw i obciEie'i. w c
oznaeaei ,e kary nakladane m uee.ti k'j{ rynku pownny pomnieFzaa wadoai wplat od

2e podmLoty funk.jonulace zeodnie z obowiazuj4cvfri pdepisami i
ponos4e zwiazane z tym koszty (mffiowe i poanmreoso
dzaraiia lnnych na szkode rynk! przynalnniej rekompensare ! p

Podjecie deMty o wysokoacr kos waa analizt noz Lwo3.i w
zakresreuznana kost6w naduod, lako koszt'tw uzysknia pdychodu oczvwisb/m sbre siei 2e
ten eremeni kosn6w fuikclono{aiia spr ek tunkcjonujacych ia rynku kapitslowvm jest

w zeczywinoa. gospodacej oraz re acli
jako bk po*riGn by. Dmwany pzez orqany skarbowe,jako kos*

Podejmujec debate o kierunk.ch .ozwolu
konkureicylnoaci,wartopzeprow.dzieanarze wreczvaMinisiecMo
Finans6w do dysklsj

rnansowania nadzoru prowadzia mos4w spos6b neu.hrcnivdo
Dodnesenla koszt6w poioszonych pzez podmioty
powinno take podlecre szerezej d

os*6w ooozez io P'ekazanie d
instvtucjom skupialacym uaestn k6w rynku pzedsbwi w najbri:szvfr
dasie Drcoozvcje rdele.a czeicr zadan UKNF dotyeacycb werytihcj te.mlnowolci

2 sE6 ponu uje, aby w pruyjnowanym finansowana nadrod pdvlaa
zaro2€nie, ie podmioty narusz4E@ zasady funkcjof,owania rynku kap
oraca w stosunku ucze*nrkdw pBwrdrowo dzlarajqcy.h na tm .ynku
Areumentacra w tym ze na podmioty naruszajqce zasadv idzie

ro wlainie ie podmloty, naruszalEce zasdy frrnkcjonowani3
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wla6crwie wykonujecy.h swoJe obowiezk. Er€kbm tych zalozen rest
proponowanych rozw aza'i powinen pow*a system, w kl6rym kary pownny wraGi do
budzetu uxNF (ni€ powiakszajic qo, ale oqraniczajac wpraty rnny.h podmiot6w dan€j kateeori,
np. enitent6w) Anarzy zbm wy
(NF na podmbiy nrsaj4e pRepsy rynku kapitaroweeo, jako elementu wsp6fmnsujeeqo
oruan ntsdzoru. NiezbQdna je$ w tym zakresie dogrebia anarza prawna oen aj4e mo:iwosc
wprcwadzenla takiego rczwr4zrnia - bez odzu.an a takeso podelacia ruz na poaqtku dyskusj

oqroby *ai se rozwiezan ei w kt6
wydzieenle z nakladanej kary czq6c kosrt6w
(anaosiczn. do sEdowy.h kosndw prcesu) i czynnosciami nadz
tytulunarus4n|apdepis6w,hny
ueavwia.re zaprabna oraz na zw okres e pdtn ej*ym, np.
1 rcku. wydaje se w eerni zrczumiare, :e podmroty, ktr5re zo*aly ukaBne, badE objete w
prysndci wieksz4
DafryryDowaa w kosztach fi nansowan'a nadzoru wyb6r konkretner ic

NF zale:arby od wyn k'jw slosownel analzvprawd.j.
4. Kolejnym .ozwiEzai em sperniajqcfm pod*awowe

rundusz -*abllizaryinv" bve wvkozvstvsanv
dyeproporcj we wptwach w p' eospodarczej Podk.e.r.
na etv, ie jD obecnie mamy do e n*ytucjamitunk.jonuj4rym' m uee
bezoieczeistwa sydemu w posta. cvjnego Pzeprcwadzona

mo2na wvkouv*ae w ramach nad

r&ir r.d 4, -€r e e Lpl rTernhd4 a'\J po$tr.r
uzyskai prawo qlosu w 6mach reraqi z o4anem nadzorui @ pozwoliroby na podejnowanie
rea|ielwsp6blacyldzralanwpry9aj4.ychMkierunkirozwolupo|sk
wa.o wiec podjad n. obecnym elapLe bku e dyskusje nad poworanrem reprczentacjipodniordw

tunkcjonowana nadzoru, kt66 bvrabv padnerem
RspLe6j4cym doiwi3dcz.iiem i u
rcloju rynku kaptaroweso,

6. sp6rki kajowe
ma takrej syiuacji z uwas

podreqala nrzszym wymoqom infomacylnym, qozei komunikuja
finaneowana bed4 rel.tvwni€ mnieFue koetv zw azane z

qenerokne w dutej zaqGntzne rest to ko ejnv
a4uden! ptremaw aj4c-y za pozo nel formLe uszu€lniaj4c
eo jedyn e ! oparc u o obecne zap'sy ustawowe.

Preddawione powyrel uwagidotykaj4w e u asadnicuych kwest i, k
wzajemnych .eracji nsdzofu, nstytudamr

prcjektem zman
powmna wiec miei charakter znaczn e szeBzy, uwzslednlajq.y pdzebe wvpc@wania *abrnego

na w ele korejnych lat. stowazvszenie Ed tent!5w
idee podjeca tak eJ debaty i uwz

rczwiazanbch pBkiydnej wiedzyi kt6rymi dysponuje stowaRyszenie dziek starer i b iskiej wspdlpracv

is",qri,.. s €9. e!9, !;
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