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W nawigzaniu do uzgodnien Komisji Uzgodnieniowej z dnia 6 listopada 2015 dotyczacej uwag do
projektu rozporzqdzenia Ministra Finanséw w sprawie optat na pokrycie kosztéw nadzoru nad
rynkiem kapitatowym w ramach przeprowadzania konsultacji publicznych Stowarzyszenie Emitentéw
Gietdowych pragnie zwréci¢ Pani Minister uwage na szereg probleméw systemowych dotyczacych
przedmiotowego projektu wynikajgcych takze z dyskusji w ramach przedmiotowego posiedzenia
Komisji.

Stowarzyszenie podkresla, iz zgodnie z ustaleniami w ramach Komisji Uzgodnieniowej dla
prawidtowego przebiegu konsultacji konieczne jest uzyskanie od Urzedu Komisji Nadzoru
Finansowego szczegotowych materiatdw dotyczgcych ponoszonych przez Urzad kosztéw nadzoru nad
rynkiem kapitafowym z podziatem na poszczegdine obszary nadzorowane, ktére staly sie podstawa
wyliczenia wspotczynnikow okreslonych w par. 22 przedmiotowego projektu rozporzadzenia. Istotne
jest takie okreslenie ogdlnych kosztéw nadzoru ponoszonych przez Urzad z tytutu sprawowania
nadzoru w celu okreslenia spodziewanych optat bezposrednich ponoszonych przez uczestnikdw
rynku kapitatowego w ramach nowego systemu finansowania nadzoru.

Stowarzyszenie pragnie takze wskaza¢, iz w projekcie rozporzadzenia brak jest catkowicie okreélenia
mechanizmow wplywajacych na ograniczenie wzrostu kosztéw nadzoru rok do roku. W zwigzku z
powyzszym Stowarzyszenie Emitentdw Gietdowych przesyta w zatgczeniu do niniejszego pisma w
ramach uwag szczegétowych uzgodniong z innymi instytucjami zrzeszajgcymi poszczegélne grupy
ptatnikow koncepcje wprowadzenia Wspétczynnika Rozwoju Rynku, jako elementu formuty zawartej
w par. 23 ust. 1.

W projekcie rozporzadzenia brakuje takze mechanizméw zapewniajgcych adekwatnoé¢ penoszonych
przez poszczegllne grupy podmiotéw nadzorowanych optat bezposrednich na rzecz nadzoru do
rzeczywistych kosztow nadzoru ponoszonych w danym roku rozliczeniowym. Konieczne jest, naszym
zdaniem, oparcie systemu obliczania wysokosci optat o koszty sprawowania nadzoru w danym roku
rozliczeniowym, a nie w latach ubiegtych. Zapewni to wymagana przez zapisy ustawy oraz wynikajaca
ze stanowiska Rady Ministréw z dnia 5 czerwca 2015r. adekwatnos¢ wzgledem rzeczywistych koszow
nadzorowania poszczegdlnych obszarow.
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JesteSmy przekonani, e z tego wzgledu wspdtczynniki formuty zawarte w par. 23 ust 2 oraz par. 23
ust. 4 projektu rozporzgdzenia powinny zostaé oparte o plancwane w ustawie budzetowej koszty
nadzoru nad rynkiem kapitafowym na dany rok budzetowy, a nie o historycznie poniesione w latach
poprzedzajacych koszty nadzoru.

Podkreslenia wymaga takze fakt, iz wspdtczynniki udziatu w kosztach nadzoru przez poszczegdine
grupy podmiotéw zawarte w par. 22 projektu rozporzgdzenia zostaty okreslone {jak to zostafo
wskazane w ramach Komisji Uzgodnieniowej) na podstawie materiatow analitycznych dotyczgcych lat
peprzednich. Nie oznacza to, ze bedg one adekwatne w kolejnych latach wraz ze zmieniajacg sie
sytuacjg rynkowa i zmieniajgca sie strukturg kosztéw nadzorowania poszczegolnych obszarow.
Konieczne jest zatem wprowadzenie w rozporzadzeniu mechanizmow:

e weryfikujgcych corocznie strukture kosztéw nadzorowania poszczegdinych obszardw oraz

e zapewniajgcych odpowiednie zmiany we wspoiczynnikach zawartych w rozporzadzeniu w
taki sposob, aby zapewnial corocznie adekwatnos$é wieikosci optat bezposrednich
ponoszonych przez poszczegdlne grupy pedmiotéw do rzeczywistych kosztdw sprawowania
nadzoru nad nimi.

Ostatnig kwestig, do ktérej zgodnie z ustaleniami poczynionymi w toku konferencji uzgodnieniowej
Stowarzyszenie miato sie odnies¢, jest problem braku w tresci projektu rozporzadzenia regulaciji
kolizyjnej normujacej sytuacje spoétek publicznych, ktére w zw‘ié,z'ku z emisjg obligacji moga by¢
zobowigzane do wnoszenia podwdjnej optaty na pokrycie kosztéw nadzoru. Nalezy podkreslic, ze
zasadnym jest przyjecie rozwigzania, na podstawie ktérego opfata zwigzana z emisjg obligacii
okreslona w art. 94b ust. 1 ustawy o ofercie publicznej, w przypadku spétek publicznych bedzie
zawierata sie w optacie uiszczanej przez nie na podstawie art. 94a ust. 1 ustawy o ofercie publicznej.

W zafgczeniu przekazujemy szczegbtowe propozycje zapiséw realizujace przedstawione powyzej
uwagi systemowe.

Z powazaniem,
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