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dr Mirostaw Kachniewski
Prezes Zarzqdu

Warszawa, dnia 29 lipca 2015r.

Pan Mateusz Szczurek

Minister Finansow
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w zWiqzku z zakoniczeniem procesu legislacyjnego Ustawy o zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem

kapitatowym oraz niektérych innych ustaw w obszarze modyfikacji systemu opfat na rzecz KNF

Stowarzyszenie Emitentow Gietdowych pragnie zwrdci¢ sie do Pana Ministra z wnioskiem o podjecie
. prac, ktore pozwolg na przygotowanie aktéw wykonawczych do przedmiotowej Ustawy.

Podkreslenia przede wszystkim wymaga fakt, ze Rozporzadzenie wykonawcze do przedmiotowej
Ustawy doprecyzowujagce wysokos¢ optat bezposrednich powinno uwzglednia¢ w pracach nad jego
projektem przede wszystkim neutralnosé nowego systemu opiatv deklarowang przez Gietde Papierow
Wartoéciowych w Warszawie oraz Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych w trakcie prac nad
przedmiotowa Ustawa. Rozporzadzenie powinno zatem zostaé przygotowane rdéwnolegle z
zatozeniami zmian w regulaminach wewnetrznych instytucji rynku kapitatowego w taki sposob, aby
dotychczasowe optaty posrednie (wnoszone przez uczestnikéw rynku za posrednictwem KDPW i
GPW) zastgpione zostaly przez opftaty bezposrednie okreslane ostatecznie przez Rozporzadzenie.
Podjgcie prac nad regulaminami wewnetrznymi GPW i KDPW jest tym pilniejsze, ze wigzg sie z one
koniecznosciag przygotowania odpowiednich zmian w tabelach optat GPW i KDPW oraz ich akceptac;ji
przez Komisje Nadzoru Finansowego.

W sytuacji, gdyby wobec jakiej$ grupy uczestnikdw rynku nie byto mozliwoéci zapewnienia
neutralnosci, wowczas zmiana sumy optat posrednich (dotychczasowych) i bezposrednich (zgodnie z
nowym systemem optat) powinna by¢ poprzedzona stosowng analiza, tak aby wypetni¢ zatozenia
Stanowiska Rady Ministréw do przedmiotowej Ustawy.

Stanowisko Rady Ministrow jednoznacznie wskazuje, ze konieczne sg dziatania, ktére:

® zapewnig mechanizmy, ktérych skutkiem bedzie obcigzenie kosztami nadzoru obszaréw je
generujgcych,

e zapewnig, aby opfaty miaty odpowiedni wymiar,
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e zapewnig, aby docelowe rozwigzania doprowadzity do:

- szerszej‘ i bardziej sprawiedliwej partycypacji poszczegblnych podmioctéw
prowadzacych dziatalno$¢ na rynku kapitatowym w kosztach nadzoru nad tym
rynkiem,

- zapewnienia proporcjonalnosci obcigzen kosztami nadzoru wobec charakteru i skali
objetej tym nadzorem dziatalnosci,

e zapewnig transparentnos¢ kosztéw ponoszonych w zwigzku z poszczegdlnymi dziataniami
nadzorczo-kontrolnymi podejmowanymi przez KNF w odniesieniu do poszczegdinych grup
podmiotdw oraz segmentéw rynku kapitatowego,

e zapewnia, aby wysoko$¢ optat z tytutu nadzoru nad rynkiem kapitalowym uwzgledniata tylko
rzeczywiste naktady ponoszone przez KNF i Urzad KNF z tytutu nadzoru nad poszczegéinymi
grupami podmiotéw dziatajgcych na rynku.

Przedmiotowe Stanowisko Rady Ministrow wskazato takze jednoznacznie, ze odcigzenie podmiotow
infrastrukturalnych (GPW i KDPW) nie powinno wigza¢ sie z nadmiernym obcigzaniem pozostatych
uczestnikow (suma opfat bezposrednich i posrednich) i powinno przyczynia¢ si¢ do zwigkszenia
konkurencyjnosci rynku kapitatowego, jako catosci. Zatem, zgodnie z przedmiotowym Stanowiskiem,
ograniczenie optat ponoszonych na pokrycie kosztéw nadzoru przez GPW i KDPW powinno znalez¢
trwate odzwierciedlenie w zmianie wysokosci opfat ponoszonych na rzecz GPW i KDPW przez
podmioty dziatajace na rynku kapitatowym.

Obecnie emitenci na rzecz dwéch instytucji infrastrukturalnych ptacg rocznie kilkadziesigt milionéw
ztotych (przychody samej GPW w roku 2014 z obstugi emitentéw wyniosty 24 min ziotych).
Wprowadzenie zatem nowego systemu, ktéry dodatkowo obcigzatby emitentéw dodatkowymi
optatami bezpo$rednimi na rzecz nadzoru w wysokosci ponad 9 milionéw ztotych co roku, bez zmiany
zapiséw regulaminéw wewnetrznych tych instytucji w zakresie po—bieranych przez nie opfat od
uczestnikow rynku kapitatowego spowodowatoby istotne zwiekszenie kosztow funkcjonowania
polskiego rynku kapitatowego, a w zwigzku z tym prowadzitoby do obnizenia jego konkurencyjnosci

kosztowej.

Z powazaniem,
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Do wiadomosci:
1. Pan A.Jakubiak, Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego,
Pani I. Sroka, Prezes Zarzadu, Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.,,
Pan P. Tamborski, Prezes Zarzadu, Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.,

Pan M. Dyl, Prezes Zarzadu, Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami,
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Pan W. Markiewicz, Prezes Zarzadu, lzba Domdéw Maklerskich.



