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Warszawa, dnia 17 marca 2015 r.

Pani Krystyna Skowronska

Poset na Sejm Rzeczpospolitej Polskiej
Przewodniczgaca Komisji Finansow
Publicznych
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W zwiazku z zaplanowanym na dzied 19 marca 2015 r. posiedzeniem Komisji
Finanséw Publicznych, na ktérym w pkt. 2 przewidziane jest pierwsze
czytanie poselskiego projektu ustawy o zmianie ustawy o nadzorze nad
rynkiem kapitatowym oraz niektérych innych ustaw (druk nr 3230)
Stowarzyszenie Emitentow Gietdowych zwraca sie do Pani Przewodniczacej
o przekazanie cztonkom Komisji uwag Stowarzyszenia dotyczacych
przedmiotowego projektu.

Prowadzenie prac sejmowych nad projektem zmiany regulacji w zakresie tak
drazliwym, jak kwestia finansowania systemu nadzoru wigzaé sie bedzie
z nastepujacymi stabosciami obarczajacymi przedmiotowy akt prawny:

1. Brak przejrzystosci. Przyjeta procedura nie pozwala na
przeprowadzenie petnej Sciezki legislacyjnej, ktéra jest niezbedna przy
tak waznych i drazliwych kwestiach, jak finansowanie nadzoru,

2. Brak adekwatnosci. Wprowadzenie regulacji poprzez prace nad
projektem poselskim nie pozwala na dokonanie analiz w zakresie
rzeczywistych kosztéw nadzoru nad poszczegdlnymi obszarami.

3. Brak neutralnosci. Projekt nie zawiera zmian koniecznych dla
zapewnienia neutralnosci w sytuacji, gdy dotychczasowe optaty
posrednie (za posrednictwem KDPW i GPW) zastepowane sg optatami
bezposrednimi.

Szczegdtowe wyjasnienia poszczegdlnych elementéw zawarte sg w zataczniku
do niniejszego pisma. ;
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Wskazujac na powyzsze fundamentalne kwestie dla przedmiotowego projektu
Stowarzyszenie Emitentéw Gietdowych zwraca sie do Pani Przewodniczacej
z wnioskiem o zachowanie dla przedmiotowego projektu ustawy petnej
Sciezki legislacyjnej. Tylko przejscie petnej procedury legislacyjnej pozwoli
rozwazy¢ wszystkie kwestie zwigzane z przedmiotowg regulacjg i zapewnic
stworzenie dobrego prawa dla funkcjonowania skutecznego nadzoru
i utrzymania konkurencyjnosci polskiego rynku kapitatowego.

Z powazaniem,

Je
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Zatacznik

Ad. 1

Kwestia sposobu finansowania nadzoru nad rynkiem byta przedmiotem
spotkan przedstawicieli rynku kapitatowego z Komisjg Nadzoru Finansowego
w 2014r. Spotkania te miaty zgodnie z oficjalnymi informacjami
prezentowanymi przez KNF skutkowac projektem Ustawy kierowanym do
dalszych prac zgodnie z obowigzujacq petna procedurg do Ministra Finanséw,
jako podmiotu nadzorujacego dziatania Komisji Nadzoru Finansowego.
Powstanie regulacji w zakresie tak drazliwym, jak finansowanie nadzoru nad
rynkiem poza procesem legislacyjnym w ramach Ministerstwa Finansow
spowoduje:

e wylaczenie Ministra Finanséw, jako instytucji nadzorujacej Komisje
Nadzoru Finansowego z procesu przygotowania aktu prawnego
kluczowego dla funkcjonowania rynku kapitatowego, ktéry w sposéb
istotnie zwiekszy koszty funkcjonowania polskiego rynku kapitatowego,

e przygotowanie aktu o randze ustawy bez zatozen do przedmiotowej
zmiany ustawy i bez analizy skutkéw regulacji,

e pozbawienie projektu Ustawy catego procesu konsultacji w ramach
uzgodnien miedzyresortowych.

Ad. 2

Brak analizy kosztéw ponoszonych przez Urzad KNF na rzecz poszczegodlnych
grup podmiotdéw nie pozwala w sposéb uzasadniony okresla¢ podziatu optat
ponoszonych przez te grupy. Brak podstaw do wskazania, ze np. emitenci
powinni pokrywac¢ 24%, czy tez TFI 18% kosztéw funkcjonowania nadzoru
bez analizy tych kosztow. Analiza taka jest niezbednym elementem, ktory
powinien by¢ punktem wyjscia dla okreslenia struktury kosztow
bezposrednich ponoszonych przez poszczegdlne grupy.

Ad. 3

System nie zawiera jasnych zapiséw, dzieki ktérym zmniejszenie optat po
stronie GPW i KDPW na rzecz nadzoru zostanie zwrdcone rynkowi w drodze
zmniejszenia optat ponoszonych przez uczestnikdw rynku na rzecz tych
instytucji. Brak takich rozwigzan skutkowa¢ bedzie istotnym wzrostem
rentownosci tych dwoch instytucji i odpowiednio wiekszymi kosztami
funkcjonowania catego rynku ponoszonymi przez pozostate podmioty.
Proponowane zmiany regulacyjne zawarte w przedmiotowym projekcie
przewiduja dodatkowy bezposredni udzial w finansowaniu nadzoru przez
niektére grupy uczestnikédw rynku, nie definiujac jednoczeénie ograniczenia
strumienia posredniego finansowania nadzoru - tj. przekazywania $rodkow
za posrednictwem instytucji infrastrukturalnych rynku. A zatem dziatajq na
korzys¢ dwéch podmiotéw (GPW i KDPW) i niekorzy$¢ pozostatych
podmiotéw dziatajacych na rynku kapitatowym. Prowadzi¢ to bedzie do
podwyzszenia kosztéw funkcjonowania rynku jako catosci, a zatem obnizenia
jego konkurencyjnosci.
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