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W zwigzku z przekazanym pismem z dnia 24 listopada 2015 r. przez Przewodniczgcego Komisji
Nadzoru Finansowego Pana Andrzeja Jakubiaka materiatem, dotyczacym nowego systemu
finansowania nadzoru pragne przedstawi¢ Panu Ministrowi uwagi systemowe, co do
przedmiotowego dokumentu zawarte w niniejszym piSmie, oraz szczegétowe uwagi dotyczace
konkretnych zapisdw tego materiatu (zawarte w zatgczniku do pisma ).

Pragne podkresli¢, ze dokument przekazany przez Urzgd KNF miat by¢ odpowiedzig na ustalenia
poczynione w ramach Konferencji Uzgodnieniowej w dniu 6 listopada 2015r. dotyczacej projektu
rozporzqdzenia Ministra Finansow w sprawie optat na pokrycie kosztéw nadzoru nad rynkiem
kapitatfowym. W ramach Konferencji Uzgodnieniowej ustalono, ze Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego przekaze materiat pozwalajacy na zapoznanie sie ze strukturg kosztéw ponoszonych w
ramach sprawowania nadzoru nad poszczegdlnymi obszarami rynku kapitatowego, co zostato
zaakceptowane przez obecnych na spotkaniu przedstawicieli Urzedu.

Projekt przedmiotowego rozporzadzenia, jak rowniez materiat przekazany przez Urzad Komisji
Nadzoru Finansowego nie zawierajg zapisow realizujgcych:

e delegacje ustawowaq, zawartg w art. 17 ust 14 Ustawy 7 dnia 12 czerwca 2015 r., jak tez
e wymogow wskazanych w stanowisku Rady Ministrow z dnia 5 czerwca 2015r.

Zgodnie z przedmiotowg delegacjg Minister wtasciwy do spraw instytucji finansowych miat okresli¢,
w drodze rozporzadzenia m.in. sposéb ponoszenia kosztéw nadzoru nad rynkiem kapitatowym, a
takze wielkos¢ udziatu w tych kosztach — uwzgledniajgc rodzaje optat i charakter czynnosci, z ktérymi
wigze sie obowigzek uiszczenia tych optat.

Jednoczesnie, w stanowisku Rady Ministrow z dnia 5 czerwca 2015r. odnoszacym sie do nowego
systemu finansowania nadzoru wyraznie wskazano na koniecznos¢:

e zapewnienia mechanizméw, ktérych skutkiem bedzie obcigzenie kosztami nadzoru obszaréw
je generujacych, oraz zapewnienia, aby optaty miaty odpowiedni wymiar,
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® zapewnienia transparentnosci kosztéw ponoszonych w zwigzku z poszczegdlnymi dziataniami
nadzorczo-kontrolnymi podejmowanymi przez KNF w odniesieniu do poszczegdlnych grup
podmiotow oraz segmentdw rynku kapitatowego

® zapewnienia, aby wysokosc¢ optat z tytutu nadzoru nad rynkiem kapitatowym uwzgledniata
tylko rzeczywiste naktady ponoszone przez KNF i Urzad KNF z tytutu nadzoru nad
poszczegblnymi grupami podmiotéw dziatajgcych na rynku.
Przestany przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego materiat nie zawiera zadnych danych, ktére
mogtyby pozwoli¢ na jakgkolwiek analize struktury tych kosztéw, prawidtowosci wyliczen udziatéw
poszczegbinych grup podmiotdw w kosztach nadzoru, ani nawet zapoznanie sie z przyblizong
strukturg kosztow ponoszonych przez Urzad KNF na rzecz wykonywania nadzoru.

Przedstawienie w/w danych oraz okreslenie ich alokacji na poszczegdlne obszary nadzorowane byto
priorytetowym ustaleniem Konferencji Uzgodnieniowej, co do ktorego przedstawiciele Urzedu KNF
wyrazili zgode i zobowiazali sie przekaza¢ odpowiednie dane, co nie zostato przez Urzad Komisji
Nadzoru Finansowego zrealizowane.

Przedstawione w stanowisku Urzgd KNF wyjasnienie, iz: ,,obciqgzenia majq by¢ zatem odniesione nie
do rzeczywistych kosztow nadzoru nad danymi grupami podmiotéw — te bowiem nie sq mozliwe
do ustalenia w wymiarze innym niz w odniesieniu do catego rynku kapitatowego — ale do zdolnosci
poszczegdlnych grup do ich ponoszenia bez istotnego uszczerbku dla wynikéw finansowych.” jest
sprzeczne zarowno z delegacjg ustawowa, jak i przedmiotowym stanowiskiem Rady Ministrow.

Braki te wskazujg, iz rozpoczecie dalszej dyskusji nad przedmiotowym dokumentem jest niemozliwe.
Podstawg tej dyskusji musi by¢ udostepnienie wszystkim stronom informacji na temat wysokosci
kosztow nadzoru, metodologii alokacji oraz analiz prowadzacych do okreslenia wartosci
procentowych uzytych w Rozporzadzeniu. Informacje o takim stopniu ogdlnosci, jakie przedstawit
UKNF, na tak zaawansowanym etapie prac nad Rozporzadzeniem, pozostaja dla celéw dalszych analiz
catkowicie nieprzydatne.

Jednoczesdnie informuje, Ze uwagi zataczone do niniejszego pisma zostaty wystane réwniez drogg
elektroniczna.

Z powazaniem,
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Zataczniki:

1. Uwagi szczegétowe do materiatu przekazanego przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego



Uwagi szczegétowe do materiatu przekazanego przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego

Uwagi systemowe

Przekazane przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego wyjasnienia nie odpowiadajg ustaleniom
poczynionym w ramach Komisji Uzgodnieniowej w dniu 6 listopada 2015r. Brakuje jakichkolwiek
danych uzasadniajgcych wskazany w projekcie rozporzgdzenia procentowy podziat kosztéw nadzoru
na poszczegdlne grupy podmiotow, jak réwniez wyliczen kosztéw sprawowania nadzoru nad rynkiem
kapitatowym.

Stowarzyszenie Emitentow Gietdowych pragnie podkreslic, ze brak tych danych nie pozwala:

e Okredlic, w jaki sposéb zostaty wyliczone wartosci procentowe okreslajgce udziat
procentowy poszczegdlnych grup w pokryciu wartosci kosztédw nadzoru netto
zaproponowane w projekcie rozporzgdzenia?

e Jakie wyliczenia staty sie podstawa tych wartosci i jaka byta metodologia okreslania kosztéw
bezposrednich nadzoru nad tymi grupami?

Pkt I, str.1

Pkt 1: Komisja Uzgodnieniowa w dniu 6 listopada 2015r. zwrdcita sie do Urzedu Komisji Nadzoru
Finansowego o przekazanie danych stanowigcych podstawe wyliczenia udziatéw poszczegolnych grup
podmiotdw nadzorowanych w kosztach nadzoru netto nad rynkiem kapitalowym w ramach
poszczegblnych grup. Trudno uznaé, ze przekazane przez UKNF w tym zakresie informacje
rzeczywiscie odpowiadaty na sformutowang w kierunku Urzedu podczas Konferencji prosbe, ktéra
dotyczyta rzetelnej, liczbowej analizy przyjetych dla wyliczania kosztéw nadzoru mechanizmow.
Tymczasem, wskazany w tym punkcie ,sposdb wyliczenia kosztéw” nie odnosi sie do liczb
obrazujacych koszty nadzorowania tych grup, a jedynie mowi o filozofii podziatu procentowego
tacznych kosztéw nadzoru, co w dalszym ciggu nie pozwala na weryfikacje prawidtowosci przyjetych
przez UKNF zatozen.

Pkt 2: Komisja Uzgodnieniowa w dniu 6 listopada 2015r. zwrdcita sie do Urzedu Komisji Nadzoru
Finansowego o przekazanie danych stanowigcych podstawe wyliczenia udziatéw poszczegdlnych grup
podmiotéw nadzorowanych w kosztach nadzoru netto. Wskazany w tym punkcie ,,sposéb ustalania
podziatu kosztéw”, a tym bardziej ,,uzasadnienie wysokosci udziatu poszczegdlnych grup” réowniez nie
odpowiada w zaden sposéb poczynionym w ramach w/w Komisji Uzgodnieniowej ustaleniom.
Przekazane w tym zakresie przez UKNF dane pozostajg na tyle ogdlne, ze trudno je uzna¢ za
wartosciowy merytoryczny wktad dla dalszych prac nad projektem rozporzadzenia.

Pkt i, str. 1

Pkt 4: Analiza wrazliwosci wysokosci wptywdéw z optat finansujgcych koszty nadzoru netto na
zmniejszenie wartosci podstawy obliczania opfaty naleznej od podmiotéw jest zupetnie bezcelowe.
Znacznie bardziej wartosciowa bytaby analiza wrazliwosci poziomu opfat ponoszonych przez
poszczegdlne podmioty nadzorowane w przypadku wzrostu kosztéw nadzoru. Oceniajgc jakosc¢
przekazanych réwniez w tym zakresie danych, trudno nie ulec wrazeniu, ze propozycje zawarte w
rozporzadzeniu, co do procentowej struktury podziatu kosztow nadzoru pomiedzy poszczegdlnymi



grupami podmiotéw obowigzanych pozostajg w duzej mierze arbitralng oceng oparta3 o mato
przejrzyste i niemierzalne kryteria.

Uwagi do uzasadnienia
Ad1

Przedmiotowy punkt okresla jedynie poziom kosztdw rzeczywistych ponoszonych przez UKNF.
Wskazuje na grupy kosztéw (bezposrednie i posrednie), nie podajac jednoczesnie jakichkolwiek liczb i
wartosci, ktére konkretyzowatyby poziom kosztow przypisanych poszczegdinym grupom. Zakres tych
informacji catkowicie nie odpowiada zatem ustaleniom poczynionym na Komisji Uzgodnieniowej w
dniu 6 listopada 2015r.

Ad 2

Punkt ten opisuje sposéb wyliczenia kosztéw nadzoru netto — bez okreslenia jego struktury i wartosci
wchodzgcych w sktad kosztéw bezposrednich i posrednich przypisanych poszczegdlnym grupom
podmiotow.

Nalezy podkresli¢, iz w tym punkcie UKNF wskazuje na zmienno$¢ kosztéw nadzoru, co potwierdza, iz
konieczna jest coroczna analiza zmian tej struktury, aby zapewni¢ zgodno$¢ struktury optat
ponoszonych przez poszczegdlne grupy ze strukturg kosztéw nadzoru.

Zawarte w pismie UKNF twierdzenie, wedle ktérego , podmioty zobowigzane do dokonywania optat
w zmiennej wysokosci, w ramach partycypacyjnych w kwocie kosztéw netto, nie pokrywajq
wpfatami kosztow nadzoru nad tymi grupami, gdyz wydzielenia takich , podsektoréw” kosztowych
nie przewiduje ustawa, a przy tym takie koszty nie sq mozliwe do wydzielenia.” oznacza to, ze UKNF
nie posiada danych pozwalajgcych na wyliczenie kosztéw nadzorowania poszczegblnych grup
podmiotéw. Udziaty procentowe wskazane w projekcie rozporzadzenia majg charakter arbitralny i
nie majg swojej podstawy w zadnych danych liczbowych, gdyz ich UKNF nie posiada — zgodnie z
powyzszym twierdzeniem zawartym w pismie UKNF.

Zawarte w tym punkcie pisma UKNF twierdzenie, iz ,,obcigzenia majq by¢ zatem odniesione nie do
rzeczywistych kosztow nadzoru nad danymi grupami podmiotéw — te bowiem nie sq mozliwe do
ustalenia w wymiarze innym niz w odniesieniu do catego rynku kapitatowego — ale do zdolnosci
poszczegdlnych grup do ich ponoszenia bez istotnego uszczerbku dla wynikéw finansowych
prowadzonej dziatalnosci” dowodzi, ze nie s3 wypetnione dyspozycje delegacji ustawowej do
okreslanie wysokosci optat adekwatnie do kosztéow sprawowania nadzoru nad poszczegdlnymi
grupami podmiotéw, ani stanowiska Rady Ministréw z dnia 5 czerwca 2015r..

Opieranie udziatu procentowego poszczegdlnych grup podmiotéw w tgcznych kosztach nadzoru w
oparciu o zdolnosci poszczegdinych grup do ponoszenia tych kosztow bez istotnego uszczerbku dla
ich wynikéw finansowych nie moze by¢é w zaden sposdb wypetnieniem delegacji ustawowej ani
dyspozycji stanowiska Rady Ministrow w tej sprawie. '

Str. 5 — str. 14: Treé¢ tej czesci opracowania przestanego przez UKNF stanowi opis rynku
kapitalowego i zadari wypetnianych przez poszczegélne grupy podmiotéw nadzorowanych. Nalezy



zauwazyc, iz o ile tego rodzaju informacje mogty by¢ przydatne na etapie opracowywania zatozen do
projektu rozporzadzenia, o tyle na tak zaawansowanym etapie prac nad konkretnymi zapisami
projektu informacje o tak ogdélnym charakterze pozostajg catkowicie nierelewantne dla
prowadzonych obecnie analiz.

Ad. 3: Podobne do powyzszych uwagi nalezy odnie$¢ rowniez do punktu 3. przestanego materiatu.
Tres¢ zawarta w tej czesci opracowania stanowi jedynie catkowicie zbedny opis zawartych w
rozporzadzeniu wzoréw i uzytych parametréw, stanowiacy w duzej mierze powtdrzenie tresci
samego projektu rozporzadzenia. Nalezy stanowczo podkresli¢, iz wyjasnienie, co oznaczajg
poszczegdlne zmienne zawarte we wzorach okreslonych w projekcie rozporzadzenia nie stanowi
odpowiedzi na postawione w ramach Komisji Uzgodnieniowe] przed KNF pytanie o uzasadnienie
przyjetych mechanizméw wyliczen kosztdw nadzoru. Z punktu widzenia zaawansowanego etapu prac
nad projektem rozporzgdzenia, przekazane dane réwniez w tym zakresie s3 catkowicie nieprzydatne.



