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Pelny zapis przebiegu posiedzenia

Komisji Finanséw Publicznych (nr 6)

15 grudnia 2015 .

Komisja Finansow Publicznych, obradujgca pod przewodnictwem posta Wojciecha
Jasinskiego (PiS), przewodniczgcego Komisji, zrealizowata nastepujgcy porzadek
obrad:

— pierwsze czytanie rzgdowego projektu ustawy o zmianie ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorga-
nizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz niektérych
innych ustaw (druk nr 70),

— rozpatrzenie wniosku o powotanie podkomisji nadzwyczajnej do rozpa-
trzenia rzagdowych projektow ustaw: — o zmianie ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz niektérych innych ustaw
(druk nr 70) oraz — o zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz nie-
ktérych innych ustaw (druk nr 69).

W posiedzeniu udziatl wzieli: Leszek Skiba podsekretarz stanu w Ministerstwie Finanséw wraz
ze wspolpracownikami, Barbara Jawdosiuk dyrektor Departamentu Funduszy Inwestycyjnych
Komisji Nadzoru Finansowego wraz ze wspélpracownikami, Krzysztof Buczynski starszy radca
w Prokuratorii Generalnej Skarbu Panstwa, Pawel Tamborski prezes Zarzadu Gietdy Papierow War-
toSciowych wraz ze wspolpracownikami, Piotr Sobkow czlonek zarzadu Izby Doméw Maklerskich
wraz ze wspolpracownikami, Wactlaw Martyniuk doradca prezesa Narodowego Banku Polskiego,
Joanna Karman starszy specjalista w Krajowym Depozycie Papier6w Warto$ciowych S.A.

W posiedzeniu udzial wzieli pracownicy Kancelarii Sejmu: Michal Nowak, Mariusz Pawelczyk,
Anna Wozniak - z sekretariatu Komisji w Biurze Komisji Sejmowych; Wojciech Bialonczyk, Lukasz
Kasiak, Jacek Markiewicz, Jacek Pedzisz - legislatorzy z Biura Legislacyjnego.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Szanowni panstwo, otwieram posiedzenie Komisji Finanséw Publicznych.

Porzadek dzienny przewiduje w punkcie pierwszym (przepraszam bardzo, panie poSle,
gdyby pan zechcial taskawie zamkng¢ drzwi, bo stamtad jest pogltos, bardzo dziekuje)
pierwsze czytanie rzgdowego projektu ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych oraz niektérych innych ustaw (druk nr 70) oraz —
w punkcie drugim - rozpatrzenie wniosku o powotanie podkomisji nadzwyczajnej do roz-
patrzenia rzadowego projektu ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warun-
kach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych oraz niektorych innych ustaw (druk nr 70) oraz — o zmianie
ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz niektorych innych ustaw (druk nr 69).

Nie widze uwag do porzadku.

Szanowni panstwo, upowaznionym do przedstawiania jest pan minister finansow.

Witam uprzejmie pana ministra Skibe. Witam uprzejmie pana Pawta Tamborskiego
— prezesa Gieldy.

Szanowni panstwo, prosze uprzejmie pana ministra o zabranie glosu w punkcie —
pierwsze czytanie, czyli w punkcie pierwszym. Prosze bardzo.
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Podsekretarz stanu w Ministerstwie Finansow Leszek Skiba:
Dziekuje bardzo.

Panie przewodniczacy, szanowni panstwo, Wysoka Komisjo, mam zaszczyt przedsta-
wic¢ rzadowy projekt ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowa-
dzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych oraz niektérych innych ustaw.

Przedlozony Wysokiej Komisji projekt ma na celu, przede wszystkim, wdrozenie
do polskiego prawa tak zwanej dyrektywy Transparency II, to jest, dyrektywy Parla-
mentu Europejskiego i Rady 2013/50/UE, ktorej termin implementacji minal 26 listo-
pada 2015 r. (a dyrektywa jest z dnia 22 pazdziernika 2013 r.) zmieniajacej dyrektywe
2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie harmonizacji wymogéw doty-
czacych przejrzystoSci informacji o emitentach, ktérych papiery wartosciowe dopusz-
czone sg do obrotu na rynku regulowanym, rowniez dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku
z publiczng ofertg lub dopuszczeniem do obrotu papieréw wartoSciowych oraz dyrek-
tywe Komisji 2007/14/WE ustanawiajaca szczegolowe zasady wdrozenia niektorych prze-
piséw dyrektywy 2004/109/WE.

Wymieniona dyrektywa Transparency II realizuje potrzebe zwiekszenia skutecznosci
istniejgcego systemu dotyczacego przejrzystosci, zwlaszcza w zakresie ujawniania infor-
macji na temat wtasnoSci przedsiebiorstwa. Celem tej dyrektywy jest rowniez wzmocnie-
nie systemu kar i rodkéw administracyjnych za naruszenie jej przepiséw, co przyczyni
sie do wzrostu bezpieczenstwa obrotu na rynku kapitalowym oraz ochrony inwestorow.

W zwigzku z powyzszym, zaproponowane w projekcie ustawy regulacje odnoszg sie,
w szczegoblnoSci, do zagadnien zmiany definicji panstwa macierzystego oraz procedury
wyboru tego panstwa przez emitentow i zawiadamiania o tym wyborze, po drugie — ujaw-
nienia stanu posiadania liczby gloséw w spoétce publicznej, po trzecie — nakladania kar
i stosowania §rodkow administracyjnych za naruszenie obowigzkow przez emitentow.

Ponadto — w zwigzku z watpliwosciami Komisji Europejskiej dotyczacymi prawi-
dlowosci implementacji do polskiego prawa dyrektywy 2010/73/WE z dnia 24 listopada
2010 r. zmieniajgcej wlasnie dyrektywe 2003/71/WE w sprawie prospektu emisyjnego
publikowanego w zwigzku z publiczng oferta lub dopuszczeniem do obrotu papierow
wartos$ciowych oraz dyrektywe 2004/109/WE w sprawie harmonizacji wymogéw dotycza-
cych przejrzystoSci informacji o emitentach, ktoérych papiery wartoSciowe dopuszczone
sa do obrotu na rynku regulowanym - projektowana ustawa przewiduje zmiany majace
na celu doprecyzowanie przepisow ustawy o ofercie, ktorymi zaimplementowana zostata
juz wlasnie dyrektywa 2010/73/WE.

Przedlozony Wysokiej Komisji projekt ustawy byt przedmiotem szerokich konsultacji
publicznych ze §rodowiskiem rynku kapitalowego oraz opiniowania przez organ wla-
Sciwy w sprawach nadzoru nad krajowym rynkiem finansowym, to jest przez Komisje
Nadzoru Finansowego.

Wysoka Komisjo, zwracajac sie o poparcie przedtozonego projektu, chciatbym w imie-
niu rzadu wyrazié przekonanie, ze jej uchwalenie przyczyni sie do wzmocnienia prawi-
dlowego funkcjonowania rynku kapitatowego, jego stabilnoSci, bezpieczenstwa, przejrzy-
stoéci, zaufania do tego rynku a takze ochrony interes6w podmiotéw dzialajgcych na tym
rynku a, zwlaszcza, ochrony inwestoréw.

W ocenie rzadu projektowane zmiany przyczynig sie réwniez do zwiekszenia kon-
kurencyjnosci polskiego rynku kapitalowego a, tym samym, rowniez calej gospodarki.

Na zakonczenie, majgc na uwadze, ze termin implementacji mingt wlasnie w listo-
padzie, chcialbym prosi¢ Wysoka Komisje o w miare pilne procedowanie przedlozonego
projektu ustawy.

Dziekuje bardzo.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Dziekuje bardzo panu ministrowi.
Przypominam uprzejmie panstwu postom, ze pierwsze czytanie obejmuje debate
w sprawach ogélnych zasad projektu ustawy, nastepnie zadawanie pytan przez postéw
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i odpowiedzi udzielane przez wnioskodawce. OczywiScie czesto tak bywa, ze wypowiedzi
i zadawanie pytan wzajemnie sie przenikajg — pod tym wzgledem jesteSmy mniej, ze tak
powiem, skrupulatni.

Prosze uprzejmie, otwieram debate.

Prosze, pan przewodniczacy Janczyk.

Posel Wiestaw Janczyk (PiS):

Dziekuje bardzo.

Panie przewodniczacy, Wysoka Komisjo, chciatbym poprosi¢ o rozszerzenie informa-
cyjne takiego aspektu poprawy bezpieczenstwa w zakresie funkcjonowania tych fundu-
szy, towarzystw funduszy inwestycyjnych, ktory szczegolnie dotyczy takiego elementu,
jak dobre doprecyzowanie warunkéw kontroli powiernikéw aktywow czy depozytariuszy.
Chodzi mi o adekwatno$¢ tego powierzania poprzez zarzadzajacych w kontekscie tych,
ktorzy sa nabywcami jednostek uczestnictwa czy wladnie tych oferowanych produktow
finansowych. Na ile proponowana nowela poprawi te sytuacje do takiego stanu rzeczy,
zeby nie byly mozliwe takie zajScia, jak na przyklad byly mozliwe w Stanach Zjedno-
czonych przy aferze Madoffa, bo wydaje mi sie, ze nasz system towarzystw funduszy
inwestycyjnych, ktory do tej pory funkcjonowat, byt pod tym wzgledem dosy¢ bezpieczny
i posiadal dobra, wystarczajaca jako§é.

Faktem jest to, ze przez kilkadziesiat lat funkcjonowania calego systemu powierza-
nia pieniedzy w zarzgdzanie towarzystwom funduszy inwestycyjnych nie doszlo nigdy
do sytuacji, w ktorej okazaloby sie, ze wlasciciele jednostek uczestnictwa nie majg tytu-
t6w wlascicielskich do tych aktywow, ktore powierzyli w zarzadzanie, ktore kto§ nabyt
w ich imieniu.

I teraz moje pytanie dotyczy wlasnie tej sfery: czy rzeczywiScie ta nowela, obszerna
przeciez, potrafi wyeliminowac te czynniki ryzyka, ktore sg strategicznie istotne dla tej
formy inwestowania, ktora — musimy to wiedzie¢ — z uwagi na dzisiejszg wysoko$c¢ stop
procentowych i malg atrakcyjnosc lokat, instrumentow wiasnie takich depozytowych,
ktore konkurujg ze sfera funduszy inwestycyjnych, oferowana wtasnie tez przez banki,
spowoduje jednak, ze w bardzo prosty sposéb bedzie mozna wygenerowaé¢ mechanizm
takiej promocyjnej atrakcyjnosci niektérych form inwestowania?

Moze on by¢ szkodliwy czesto, jezeli nie bedzie objety dobra, wystarczajaca kontrolg
sankcjonowang wtasnie tymi mechanizmami ustawowymi i usankcjonowang pewnymi
przywilejami Komisji Nadzoru Finansowego w zakresie dobrej oceny aktywow, ktore
sa w zarzadzaniu.

Dziekuje bardzo.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):

Dziekuje bardzo.

Pan przewodniczacy Cichon a pézniej — pani przewodniczgaca Mastowska, pani
postanka Mastowska.

Najpierw pan przewodniczacy — zauwazylem go pierwszego, przepraszam.

Posel Janusz Cichon (PO):

Kroétkie pytanie.

To znaczy, nie widze przedstawiciela KNF. MieliSmy na etapie...

Je§li mogtbym prosié o opinie, poniewaz ten projekt rodzil sie w bélu (wszyscy
wiemy... moze nie wszyscy o tym wiedzg), bo — rzeczywiscie — to bezpieczenstwo obrotu
to jest zagadnienie i materia bardzo ztozona, skomplikowana, wymagajaca zaawansowa-
nej momentami wiedzy. Pytanie wobec tego, na ile udato sie uzgodnic...

To znaczy, rozumiem, ze udalo sie uzgodnié, ale chcialbym ustysze¢ od przedstawi-
ciela KNF, ze te rozwigzania rzeczywiScie stuzg poprawie bezpieczenstwa obrotu i, ze nie
ma tutaj zagrozen.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):

Dziekuje bardzo.
Prosze panig postanke Mastowska.
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Posel Gabriela Maslowska (PiS):

Chciatabym prosi¢ pana ministra o kilka zdan — odpowiedzi na pytanie, na ile i w jaki
sposob ta nowelizacja utatwia dostep do aktualnych informagji o strukturze akcjonariatu
w spoélce publicznej w stosunku do rozwigzan istniejgcych, czyli tym samym o liczbie glo-
sow na walnym? O ile ta nowelizacja czyni te informacje szybsza, pewniejsza, bardziej
przejrzysta i w jaki sposob, poprzez ktore konkretnie rozwigzania?

Mam takze pytanie dotyczace kar, gdzie mowa jest o tym, ze osoby fizyczne mogg
otrzymac kare do 8000 tys. zl, natomiast inne podmioty — do wysokosci 40 000 tys. zt lub
5% calkowitego rocznego ich dochodu, jezeli przekracza on 40 000 tys. zt. Czy panstwo
jesteScie przekonani, ze tego typu rozlozenie kar jest adekwatne do skali prowadzonej
dziatalnosci gospodarczej, bo jezeli drobny podmiot, mata spétka moze otrzymac wedtug
uznania Komisji kare do 40 000 tys. zt, natomiast jezeli przekracza 40 000 tys. zl, otrzy-
muje kare 5% catkowitego rocznego przychodu? Czy tutaj ten ciezar kary, ta surowosc¢
jest rozlozona wlasciwie, bo — w moim przekonaniu - zbyt obcigza mniejsze podmioty
a jest tagodniejsza — jedynie szczypie troszeczke duze podmioty, duze firmy. Je§li nie mam
racji to prosze to sprostowac, ale z tych zapisoéw miedzy innymi to wynika.

Mam takze watpliwosci co do tego, czy organom nadzorczym naprawde nie jest
potrzebna informacja o takich podmiotach i takich transakcjach, w wyniku ktorych,
po dniu, w ktérym byly zawierane transakcje, na koniec tego dnia mamy taka samag
liczbe gloséw jak na poczatku, czyli nie ma tutaj obowigzku w przedlozonej propozy-
¢ji informowania o takich sytuacjach, kiedy — w wyniku transakeji przeprowadzonych
w ciggu tego samego dnia — liczba udziatow, glos6w na koniec dnia pozostaje bez zmiany
(nie ma wtedy obowigzku informowa¢ organow nadzorczych). Czy to na pewno jest bez-
pieczne rozwigzanie? Czy organom nadzorczym nie jest potrzebna informacja, kto tak
handlowatl w ciggu dnia?

Dziekuje.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):

Dziekuje bardzo.
Nie widze dalszych zgloszen.
Prosze bardzo, panie prezesie.

Prezes Zarzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych Pawel Tamborski:

Wysoka Komisjo, chcialbym przedstawic takie dwa komentarze...

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):

Ale, zaraz, panie prezesie, pan w ramach odpowiedzi, tak?

Prezes Zarzadu Gieldy Papieréow Warto§ciowych Pawel Tamborski:

Nie, w ramach...

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):

Przepraszam?

Prezes Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych Pawel Tamborski:

Tylko dwa komentarze z naszej strony, panie przewodniczacy.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):

Nie, chcialem najpierw pytania postéw, zeby ewentualnie mogl sie pan ustosunkowac.
Nie widze wiecej zgloszen. Prosze uprzejmie, bo chodzito mi tylko o to, zeby dyskusja
byla sprawniejsza.

Prosze, panie prezesie.

Prezes Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych Pawel Tamborski:

Przepraszam za zaklocenia.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):

Nie ma zadnego problemu.
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Prezes Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych Pawel Tamborski:

Panie przewodniczgcy, chcialbym w zasadzie zwroéci¢é Wysokiej Komisji uwage rowniez
na dwie kwestie.

Kwestia podnoszona przez panig posel Mastowska jest bardzo istotna z punktu
widzenia spélek notowanych na Gieldzie Papierow WartoSciowych. Kwestia wysoko-
§ci tych kar jest dzisiaj podnoszona w komentarzach i w kontaktach, ktére utrzymu-
jemy z naszymi spotkami, ktére sg notowane na Gieldzie Papierow Wartosciowych juz
dzi§, ale réwniez z potencjalnymi kandydatami do nowych notowan. Te kwoty, ktére
sg wziete wprost z regulacji europejskich, mamy wrazenie, nie spelniajg takiej podsta-
wowej zasady adekwatnosci w przypadku polskich podmiotow, gdzie mamy do czynienia
z reguly ze spétkami mniejszymi niz w przypadku spétek, ktore sg aktywne na rynku
europejskim. I réwniez, jezeli chodzi o kwestie zarobkow osob, ktére funkcjonujg czy
w zarzgdach, czy w radach nadzorczych, te kwoty wydaja sie istotnie nieproporcjonalne
w stosunku do tego, z czym mamy do czynienia na rynkach europejskich.

Jezeli chodzi o drugg kwestie zwigzana z art. 96, przepraszam - z art. 90, czyli z kwe-
stig specjalnego traktowania Skarbu Panstwa, jezeli chodzi o kwestie wylaczenia w przy-
padku Skarbu Panstwa notyfikacji o przekroczeniu konkretnych progéw, informowania
o tym, ze Skarb Panstwa w przypadku posrednich transakcji zwieksza swoje zaangazo-
wanie i przekracza progi. Obecna propozycja wylacza obowigzek Skarbu Panstwa, jezeli
chodzi wlaénie o obowigzek notyfikacji i jezeli chodzi o obowigzek realizacji wezwan
na akcje na dopelnienie, wezwan w przypadku, kiedy Skarb Panstwa przekracza prog,
jezeli chodzi o kwestie tak zwanych wezwan nastepczych.

Sam mialem doéwiadczenia, jak trudno jest zarzadzaé szczegélnie w przypadku
tych transakeji poSrednich, kiedy spotki, ktore funkcjonujg w grupie Skarbu Panstwa,
mogg realizowac transakcje, o ktorych chociazby Minister Skarbu Panstwa nie musi by¢
w danym momencie informowany i nie musi by¢ §wiadomy przekroczenia progu, nato-
miast wprowadzenie takiej zasady, zgodnie z ktorg wylaczymy obowiazek dla Skarbu
Panstwa, bedzie stanowil unikalne rozwigzanie w skali Unii Europejskiej i w tym przy-
padku bedzie traktowane przez inwestoréw (inwestoréw polskich, inwestorow miedzy-
narodowych) jako swego rodzaju specjalne rozwigzanie podnoszgce systemowy poziom
ryzyka funkcjonowania na polskim rynku kapitalowym.

Chcialbym zwréci¢ Wysokiej Komisji uwage na ryzyko wystgpienia takiej okolicznoSci.

Bardzo dziekuje.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):

Dziekuje bardzo.
Panie ministrze?

Podsekretarz stanu w MF Leszek Skiba:

Dziekuje bardzo.

Odniose sie...

Moze zaczne od konica, od kwestii podniesionej przez pana prezesa Tamborskiego.
Rzeczywiscie, jest tak, ze ten projekt, jak mowil pan poset Cichon, jest efektem kompro-
misu, ktéry w jakim§ stopniu zostal osiagniety podczas prac do tej pory.

Podejrzewam, ze przedlozony Wysokiej Komisji projekt tak naprawde nie zostanie
przyjety w takim ksztalcie. RzeczywiScie od Komisji zalezy, jaki ksztalt w tych sprawach,
wokot ktorych jest najwieksza dyskusja, zostanie osiggniety. Chociazby poziom sankcji,
ktore zostal przyjety wiasnie poprzez implementacje, przyjecie tych kwot z dyrektyw
oraz, rzeczywisci, kwestie Skarbu Panstwa. To jest tak, ze te ustalenia sa jakby efektem
kompromisu.

To znaczy, nasze stanowisko, stanowisko Ministerstwa Finansow jest takie, ze warto
zwroci¢ uwage na te dwie rzeczy (w takim sensie, ze one rzeczywiscie sg kompromisowe),
ale juz od panstwa decyzji zalezy, czy one zostang utrzymane — mam wrazenie, konsul-
tacje w tych kwestiach Komisja tez moze prowadzic, biorgc pod uwage stanowisko i glos
podmiotéw publicznych — w jakim stopniu. RzeczywiScie, chociazby to, o czym moéwita
postanka Mastowska, te kary i sankcje sg tak ustawione, ze zbilansujg wiaénie sektor
malych i érednich przedsiebiorstw i wiekszych przedsiebiorstw. Wiec nie chciatbym...
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To znaczy - to, co moge powiedziec, to deklaruje, ze nie wystepujemy w obronie tych
zapisow na sile, tylko zakladamy, ze one sg wazne, bo ich znaczenie jest istotne z punktu
widzenia kompromisu.

Jezeli chodzi o pozostale to, rzeczywiScie, poprosze pana dyrektora o usciSlenie
w kwestiach pozostalych.

Zastepca dyrektora Departamentu Rozwoju Rynku Finansowego Ministerstwa Finansow
Piotr Kozinski:
Dziekuje bardzo.

Panie przewodniczacy, Wysoka Komisjo, panie ministrze, trudno tutaj uzupetnié
odpowiedz pana ministra, jako ze ona byla nadzwyczaj kompletna. Moge tylko dodaé
taki rys historyczny, jezeli chodzi o te wysokoé¢ kar. Faktycznie Ministerstwo Finan-
soOw podczas procesu legislacyjnego proponowalo w swoim przediozeniu uwzglednienie
proporcjonalne wielkoSci naszego rynku i te, wyjSciowo proponowane kary, byly nizsze,
niemniej jednak w wyniku opinii miedzy innymi Ministerstwa Spraw Zagranicznych
ostatecznie zostaly ustanowione na poziomie wynikajacym wprost z dyrektywy.

Tak jak powiedzial pan minister, nie oznacza to, ze nie jesteSmy tutaj otwarci na dys-
kusje, gdyz w naszej ocenie zasada proporcjonalnosci powinna by¢ stosowana szczegélnie
w odniesieniu do naszego rynku kapitalowego.

Jezeli chodzi o to wylgcznie przy nabywaniu posrednim przez MSP, to jest dokladnie
tak, jak pan minister powiedzial, zostalo to wprowadzone na skutek uzgodnien pomie-
dzy Ministerstwem Spraw Zagranicznych a Ministerstwem Skarbu Panstwa. Minister
Finansow jako gospodarz tego projektu przyjal decyzje Rady Ministrow.

Oczywiscie, rowniez tutaj jesteémy otwarci na dyskusje.

Jezeli chodzi o kwestie poruszone przez panig posel Mastowska to, jezeli chodzi
o kary, to tutaj juz wszystko pan minister powiedzial. Jezeli chodzi o te kwestie dostep-
nosci dla nadzoru informacji, jezeli dobrze zrozumiatem, typu intraday, zeby organ
nadzoru mial dokladna, szczegélowg informacje, jak wahat sie stan posiadania w ciggu
dnia, powiem tak: te przepisy, ktore sg w ustawie, stanowia implementacje przepisow
dyrektywy i dyrektywa takiego obowigzku nie przewiduje. Dodatkowo w trakcie procesu
legislacyjnego sygnalow o potrzebie wprowadzania takich przepiséw nie otrzymaliSmy
ze strony nadzoru.

Osobisécie tez mam pewng watpliwo§é, czy taka informacja bylaby do wyciagniecia
z systemow bez zwiekszenia, znaczacego zwiekszenia obcigzen emitentéw papierow war-
tosciowych notowanych na rynku regulowanym.

Jezeli chodzi o pierwszy problem, ktory poruszyla pani poset, czyli — jak ta nowela
wplywa, jak zmienia dostep do informacji udostepnianych przez spétki publiczne —
to chcialbym podkreslié, ze ta implementacja, to nowelizacja ustawy o ofercie stanowi
implementacje dyrektywy Transparency, ktéra tak naprawde odnosi sie do aspektow
bardziej technicznych. To znaczy, sama zmiana dyrektywy nie zmienia podejScia syste-
mowego, czy nie wprowadza jakich§ nowych, kluczowych rozwigzan w zakresie przej-
rzystosci rynkowej, natomiast wprowadza pewne doprecyzowania, lepsze techniczne
rozwigzania. Dla przykladu moge podac, ze na przyklad wydluza obowiazek przecho-
wywania informacji ujawnianych przez emitentow, jezeli mnie pamie¢ nie myli, z pieciu
do dziesieciu lat. To sg tego typu informacje. To jest jak gdyby uszczelnianie systemu
a nie budowanie go na nowo.

Jezeli chodzi o pytanie przewodniczgcego Cichonia to szczesliwie ono nie byto skie-
rowane do Ministerstwa Finansow.

W odniesieniu do pytania przewodniczacego Janczyka, moge chyba na nie odpowie-
dzie¢, poniewaz te wszystkie ustawy regulujace funkcjonowanie rynku kapitatowego
stanowig jeden pakiet i to wszystko razem gra. Odpowiadajgc wiec na pytanie pana prze-
wodniczacego, ono dotyczylo implementacji dyrektywy UCITS V. Jednym z tematow,
na ktorych ta dyrektywa koncentruje sie, jest wlagnie wzmocnienie czy tez nalozenie
wiekszych obowigzkow na depozytariusza wzgledem tego, co mieliSmy do tej pory. Te
rozwigzania sg poniekad wzorowane na rozwigzaniach, na obowigzkach nakladanych
na depozytariusza, ktory pelni te role w odniesieniu do alternatywnych funduszy inwe-
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stycyjnych. I tutaj ta dyrektywa UCITS V wyrownuje poziom obowigzkow miedzy depo-
zytariuszem funduszy alternatywnych a funduszy dedykowanych inwestorom indywi-
dualnym co do zasady, czyli brzydko méwige, UCITS.

OczywiScie jest tak, jak pan przewodniczacy powiedzial, w pewnym stopniu minima-
lizuje ryzyko wystgpienia pewnych naduzy¢, poniewaz kontrola nie bedzie tylko wypel-
niana przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, czy moze lepiej powiem, bedzie wypet-
niana przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, ale rowniez depozytariusz
bedzie musial sprawdzaé, doktada¢ wiekszej starannosci do sprawdzania tego jak dzia-
lajg fundusze czy tez towarzystwa funduszy inwestycyjnych, w ktorych ten peini funkcje
depozytariusza.

To tyle.

Jezeli pan przewodniczacy lub kto§ bedzie mial jeszcze jakie§ pytania to, oczywiscie,
jesteSmy do dyspozycji.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):

Teraz przedstawiciel Komisji Nadzoru Finansowego.

Zastepca dyrektora Departamentu Prawnego Komisji Nadzoru Finansowego Arkadiusz

Famirski:

Dzien dobry.

Arkadiusz Famirski, Komisja Nadzoru Finansowego, zastepca dyrektora Departa-
mentu Prawnego.

Szanowni panstwo, odpowiadajac na pytanie skierowane do komisji, czy ten projekt
wzmacnia nadzor komisji i czy skutecznos$¢ egzekwowania tych obowiazkéw zostanie
zapewniona, w naszej ocenie, tak jest. BraliSmy udzial w pracach nad tym projektem
i oprocz tego, ze w tym projekcie wprowadzono rozwigzania, ktore rozszerzajg zakres
obowigzkéw informacyjnych, ktére wigzg sie z nabywaniem akcji spétek publicznych
to rowniez cze§ przepisoéw, ktore budzity watpliwoSci praktyczne w stosowaniu, zostaly
w tym projekcie doprecyzowane.

7 tego wzgledu uwazamy, ze stuzy to wzmocnieniu nadzoru komisji i doprowadzi do moz-
liwosci skutecznego egzekwowania tych obowigzkéw. Natomiast, oczywiscie, pewng dysku-
syjng kwestig jest wysokos¢ sankgji, ktore zostaly przewidziane w tym projekcie.

Chcialbym podkresli¢, ze Komisja Nadzoru Finansowego w trakcie procesu legi-
slacyjnego wskazywala, ze ta wysoko$¢ wydaje sie zbyt wygoérowana i niedostosowana
do specyfiki naszego rynku, natomiast faktem jest, ze te wysokosci sankcji odpowiadaja
doktadnie temu, co jest przewidziane w dyrektywie. W zwigzku z tym tutaj, rzeczywi-
Scie, mozliwosci tagodzenia tych sankcji nie sg moze duze, natomiast — w naszej ocenie
- powinny one jednak zosta¢ w pewnym stopniu obnizone.

Zwracamy tez uwage, ze pojawilo sie nowe rozwigzanie w tych przepisach — pojawity
sie przestanki nakladania kary przez Komisje Nadzoru Finansowego. Jedna z tych prze-
slanek jest sytuacja finansowa podmiotéw, na ktore sankcja ma by¢ natozona. To w pew-
nym stopniu, wydaje sie, bedzie te restrykcyjnosc tych przepisow jednak tagodzito.

Odpowiadajgc jeszcze na pytanie pani posel dotyczace tego day trading. To jest roz-
wigzanie, ktore juz funkcjonuje w ustawie. Tutaj wylacznie zostalo doprecyzowane. Nie
ma takiej mozliwosci, tez wydaje sie, technicznej, zeby co chwila raportowac o zmianie
wysokosci progéw. Te informacje o przekraczaniu progéw i tak majg taki aspekt troche
historyczny, poniewaz te terminy sg albo czterodniowe albo sze$ciodniowe na wykonanie
tego obowigzku, wiec wydaje sie, ze takie informacje, ktore naptywalyby w trakcie dnia,
moglyby tylko powodowac taki niepotrzebny szum informacyjny a nie dawalyby jakby
jednoznacznego obrazu akcjonariatu spo6tki publiczne;j.

Dziekuje bardzo.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):

Dziekuje panstwu..
Czy sg jeszcze zgloszenia do zabrania gltosu?
Nie widze
Szanowni panstwo, stwierdzam...
Przepraszam bardzo - prosze bardzo, panie posle Szewczak.
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Posel Jan Szewczak (PiS):
Dzien dobry panstwu.

Prosze panstwa, sadze, ze oczywiScie — jako czlonek Unii Europejskiej — musimy roz-
nego rodzaju, powiedzialbym, przerosty biurokratyczne akceptowaé, niemniej wydaje
mi sie, ze mimo wszystko te zaostrzenia sankgcji, o ktérych moéwit nawet przedstawiciel
KNF, one maja sie nijak do rzeczywistosci. My wiemy, jak funkcjonuje polska gietda, jakie
problemy pojawiaja sie na niej.

Chce przypomnieé sprawe Warszawskiej Grupy Inwestycyjnej, w sprawie ktorej pro-
ces trwa chyba pietnascie lat, mimo tego, ze firmowalo jg wielkie, ze tak powiem, nazwi-
sko $wiata finanséw, 6wczesnych wladz najwyzszych, czynnikéw i tak dale;j.

Znamy przeciez sprawe pewnego duzego dewelopera, ktory nie tak dawno temu
po prostu zostawil ludzi bez pieniedzy, mimo ze otrzymywal wszelkie wymagane zgody.

Mamy przeciez sprawe nie tak dawng przedstawiciela stowenskiego banku Nova,
ktory okradt po prostu najzwyczajniej Polakéw na ponad 100 000 tys. zi.

Ci ludzie zostali absolutnie przy pelnej, ze tak powiem, transparentnosci rzekome;j,
przeciez ta spotka byla na Gieldzie i tak dalej. Wiec to jest takie troche mieszanie zim-
nego mleka - to niewiele na pewno pomoze w stabilnosci polskiej Gieldy, ktora przezywa
przeciez powazny w tej chwili kryzys i to moze nie by¢ koniec tego kryzysu.

Wydaje sie wiec, ze jesteSmy tu jakby zmuszeni do pewnego klepniecia czegos, co tak
naprawde nie gwarantuje bezpieczenistwa inwestorom, cho¢ oczywiscie wiadomo, gietda
to nie jest takie super bezpieczne miejsce. Jak mowit prezes NBP, pan Marek Belka, pan
prof. Marek Belka powiedzial takie slynne zdanie, ze Gielda jest dla frajerow. Mozna
polemizowac z panem prezesem Belka, niemniej wydaje sie, ze Unia Europejska zapla-
tala sie juz tak maksymalnie w tego rodzaju, ze tak powiem, zapisy, ze zwykly czlowiek,
zwykly inwestor, jak zobaczy te tomy i sprobuje co$ z nich zrozumieé... To przeciez
nawet dla fachowcow sa to rzeczy...

Nie wiem, czy gdyby$my posadzili tu kilku noblistow to, czy byliby oni w stanie
rozszyfrowac niektore te zapisy, zrozumieé je. OczywiScie, bedziemy musieli podjac
to wyzwanie. Niemniej wydaje mi sie, ze bezpieczenstwo tych inwestycji, bezpieczenstwo
funduszy inwestycyjnych dzisiaj powinno zaleze¢ od pelnej egzekucji obowigzujacego
juz prawa, bo my mamy problem, ze prawa mamy nadmiar w tych zapisach w sektorze
finanséw, natomiast z egzekucjg jest dramatycznie.

Mamy sytuacje, ze urzednik panstwowy, ktory sprzedaje (przepraszam, ktory nego-
cjuje sprzedaz udzialow w spélce Skarbu Panstwa), pozniej zostaje prezesem Gieldy,
prawda, i w jakiej§ formie nadzoruje te spotke. Mamy caly szereg — niestety — darzen,
stad tez apelowalbym, zebySmy po prostu przeszli do procedowania w tej materii,
bo wydaje sie, ze za chwile Unia Europejska dostarczy nam kolejne tomy i bedziemy
mieli nad czym pracowac.

Dziekuje bardzo.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Dziekuje bardzo.

Ja chyba tylko powiem, ze Unia Europejska, ze gdybySmy nie byli, panie po§le, sza-
nowni panstwo, w Unii Europejskiej, tez mielibySmy na pewno wysyp geniuszy finanso-
wych. To jest niejako zjawisko obiektywne.

Prosze uprzejmie pana posta.

Posel Wojciech Murdzek (PiS):
Mam takie uzupelniajace pytanie do ministerstwa.
Wspomniane bylo, ze byly rozwazania prowadzone odno$nie do wysoko§ci kar i nasta-
pito wycofanie sie, jeszcze tak nawigzujac do tego pytania pani poset.
Jak te rozwazania (tak bardzo krociutko) wygladaty, czyli o jakim poziomie byla
mowa?

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Tak?
Panie ministrze, prosze uprzejmie.
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Podsekretarz stanu w MF Leszek Skiba:
Poprosze o odpowiedZ pana dyrektora Kozinskiego, ktéry bedzie znat te wszystkie szczegoly.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Prosze bardzo.

Zastepca dyrektora departamentu w MF Piotr Kozinski:
Dziekuje bardzo.
Panie przewodniczacy, panie ministrze, Wysoka Komisjo, tak, to znaczy, moze sprostuje.
Ministerstwo Finanséw od poczatku prezentowalo stanowisko, ze te kary powinny
by¢ nizsze, rzad podjal inng decyzje. Jezeli chodzi o to, jak ta wysoko§é ksztattowata
sie to wyjSciowo Ministerstwo Finanséw proponowalo, zeby to nie byto w euro tylko
w zlotych, czyli odpowiednio cztery razy mniejsze kary. Po uzgodnieniach miedzyresorto-
wych ta wysoko$¢ zostala zredukowana jeszcze o polowe, natomiast na etapie prac rzadu
zostala przywrocona wysoko§é doktadnie wynikajaca z dyrektywy, czyli czterokrotnie
wyzsza niz wyjSciowa propozycja Ministerstwa Finanséw.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Dziekuje bardzo.

Nie widze woli zabrania glosu, w zwigzku z tym stwierdzam zakonczenie pierwszego
czytania.

Szanowni panstwo, do okre§lenia trybu pracy przejdziemy w drugim punkcie
porzadku naszego posiedzenia.

Przystepujemy do realizacji punktu drugiego.

Przypominam, ze Sejm na 4. posiedzeniu w dniu 9 grudnia przeprowadzil pierwsze
czytanie rzagdowego projektu ustawy o zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych
oraz niektorych innych ustaw (druk 69) i w dniu 9 grudnia 2015 r. skierowal ten pro-
jekt do Komisji Finanséw Publicznych w celu rozpatrzenia. Natomiast pierwsze czytanie
rzadowego projektu ustawy z druku 70 odbylo sie przed chwilg, w pierwszym punkcie
naszych obrad.

Jednocze$nie informuje, ze Rada Ministra przedlozyta obydwa projekty ustaw z dru-
kéw nr 69 i 70 jako projekty wykonujace prawo Unii Europejskiej. Z tych powodow Mar-
szalek Sejmu na podstawie art. 95b regulaminu Sejmu ustalil termin przedstawienia
sprawozdania Komisji o tych projektach do dnia 13 stycznia 2016 r.

Szanowni panstwo, w zwigzku z tym proponuje powolanie trzynastoosobowej podko-
misji nadzwyczajnej, ktora rozpatrzytaby projekty ustaw i przygotowalaby sprawozdanie
-1 skierowanie do niej tych projektéw ustaw. Przepraszam, tak dla uspokojenia panstwa
poslow, kazda praca w Sejmie powinna by¢ bez zbednej zwloki

Panie mecenasie, trzynasty to jest termin instrukcyjny, tak?

Prosimy wiec podkomisje o prace.

Legislator w Biurze Legislacyjnym Kancelarii Sejmu Wojciech Bialonczyk:
Panie przewodniczacy, praktyka dotychczasowa byta taka, ze — oczywiScie — ten termin
byt terminem instrukcyjnym, natomiast w przypadku zagrozenia niedotrzymania tego
terminu przewodniczacy Komisji wystepowat do marszatka z wnioskiem o przediuzenie
tego terminu.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Wiasnie to mialem na celu, zeby — po prostu — uspokoi¢ niektérych, zaniepokojonych
naszych mtodszych kolegéw. Bedziemy starali sie by¢ tutaj wyrozumiali, ale — jednocze-
$nie — prosimy o to, aby pewna dyscyplina byla.

Czy do tego, co powiedzialem, sg jakie§ uwagi?

Nie widze.

W takim razie, szanowni panstwo, z proponowanych parytetéw wyszlo, ze w trzyna-
stoosobowej podkomisji dla Prawa i Sprawiedliwosci — 7 miejsc, dla Platformy Obywatel-
skiej — 3 miejsca, dla Kukiz15 - 1, dla Nowoczesnej - 1 i dla Polskiego Stronnictwa — 1.

Prosze uprzejmie o zglaszanie kandydatur.

Pan przewodniczacy Cichon, prosze uprzejmie.
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Posel Janusz Cichon (PO):
Proponuje pania Izabele Leszczyne, pania Zofie Czernow i pana Killiona Munyame.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Czy panstwo sie...
Pana Killiona nie widze.

Posel Janusz Cichon (PO):
Ale takie kandydatury zglaszamy.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Tak przyjmujemy, ale dla porzadku musze spyta¢, czy panstwo zgadzaja sie.
Panie zgadzajg sie?
Tak, dziekuje bardzo.
Prosze bardzo pana przewodniczacego Janczyka.

Posel Wiestaw Janczyk (PiS):
Panie przewodniczacy, Wysoka Komisjo, wnioskuje o powolanie do podkomisji nadzwy-
czajnej nastepujacych osob: pani posel Gabriela Mastowska, pani poset Iwona Micha-
tek, pan posel Andrzej Kosztowniak, pan poset Wojciech Murdzek, pan posel Andrzej
Szlachta, pan poset Stefan Strzalkowski i moja skromna osoba — Wiestaw Janczyk.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Liczylem, siedmiu.
Rozumiem, ze panstwo poslowie zgadzajg sie?
Tak.
Prosze pana przewodniczacego Wojcikowskiego.

Posel Rafal Wojcikowski (Kukiz15):
Prosze mojg skromng osobe.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Prosze bardzo — pan przewodniczacy Wojcikowski.
Pani przewodniczaca Henning-Kloska.

Posel Paulina Henning-Kloska (N):
Z ramienia Klubu Nowoczesna poprosze takze o dodanie mojej osoby.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Prosze bardzo, pani przewodniczgca Henning-Kloska.
Prosze kolezenistwo z PSL, z Polskiego Stronnictwa Ludowego.

Ale prosita o to, zeby ja zglosic?
To znaczy, zostawiamy miejsce. Mysle, ze przyjmiemy tego typu formute, ze jesli beda
chcieli zglosic, to...

Posel Wiestaw Janczyk (PiS):
Panie przewodniczacy...

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Tak, prosze bardzo.

Posel Wiestaw Janczyk (PiS):

To jest wlasnie ten moment, ktérego nie spodziewalem sie, ale proponuje rozwazy¢ taki
fakt, poniewaz, jesli nie ma przedstawiciela Polskiego Stronnictwa Ludowego, to ozna-
czaloby, ze moze nie chcie¢ pracowac w tej podkomisji a to otwieratoby mozliwo$é powo-
lania jednak jedenastoosobowej podkomisji w tej sytuacji.

To nie absorbowaloby tak wielu cztonkéw Komisji Finanséw Publicznych do pracy
nad tym projektem. Spodziewam sie, ze bedzie jeszcze wiele pracy i wiele innych pro-
jektow.
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Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Panie posle, chyba za bardzo pan dba o interes Klubu Prawo i Sprawiedliwosc,
bo to by skutkowalo tym, ze bedzie jedna osoba mniej z Klubu Prawo i Sprawiedliwo$¢
i brak kolezanki z PSL.

Nie, przepraszam, to nie byla zlo§liwosc, ale...

Mozemy przystac i na taka propozycje, tylko musimy mie¢ §wiadomosc, ze — jesli
koledzy postowie z Polskiego Stronnictwa Ludowego zazadajg dla siebie miejsca —
to bedziemy musieli im odmoéwic¢. To bedzie taka konsekwencja i bardzo bym prosit
o tego typu postawe.

Posel Janusz Cichon (PO):
Wybierzmy jednak panig posel, jedyna przedstawicielke PSL w Komisji.
Tylko ona moze by¢ czlonkiem tej podkomisji, nawiasem moéwigc.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Tak, ale przynajmniej formalnie musiatbym wiedzie¢, pan musiatby powiedzie¢, daé
mi swoje slowo, ze ona wyrazita panu zgode. Jesli chodzi o to, jestesmy elastyczni, ale
tak by¢ powinno.
Proponuje jednak...

Posel Paulina Henning-Kloska (N):
Pie¢ minut przerwy, panie przewodniczacy, i skontaktujemy sie z przedstawicielem PSL.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Przerwy nie bedziemy zarzadzac. Bedzie telefon a jesli nie, to w czasie nastepnego posie-
dzenia...

Szanowni panstwo, je§li nie bedzie zgody, to w czasie nastepnego posiedzenia, jezeli
bedzie pani chciala sie zglosi¢, rozszerzymy porzadek dzienny o uzupelnienie sktadu
podkomisji. Nie mam zadnej intencji ograniczania, tylko za dtugo jestem w Sejmie, zeby
nie znac realiow.

W takim razie, szanowni panstwo, powolujemy dwunastoosobowg podkomisje. Jesli
bedzie wola, to rozszerzymy sktad o przedstawicieli Polskiego Stronnictwa Ludowego.

Czy mozna przyjaé, ze Komisja akceptuje taki sktad?

Nie widze przeszkod.

W zwigzku z tym stwierdzam, ze Komisja Finansé6w powolala podkomisje w przed
chwilg wybranym skladzie i skierowala oba projekty do pracy w tej podkomisji. Obo-
wigzuje termin...

Przepraszam, jezeli pan marszalek wyznaczyl Komisji termin do 13, to proponuje
do 8 stycznia. To jest takze termin instrukcyjny — bedziemy czeka¢ na ewentualne infor-
macje o postepie prac.

Czy tego typu stwierdzenie satysfakcjonuje cztonkéw Komisji?

Nie ma sprzeciwow?

W zwiagzku z tym stwierdzam, ze Komisja podjeta taka decyzje, jak powiedzialem.

Szanowni panstwo, na tym wyczerpaliSmy porzadek dzienny, dziekuje bardzo.

Posel Zofia Czernow (PO):
Pani poset Genowefa Tokarska nie moze brac udzialu w pracach tej podkomisji.

Przewodniczacy posel Wojciech Jasinski (PiS):
Czyli wyszto na moje, co nie sprawia mi zadnej satysfakgji.
Dziekuje bardzo.
Wobec wyczerpania porzadku dziennego zamykam posiedzenie Komisji.
Dziekuje panu ministrowi, dziekuje panu prezesowi.
Prosze podkomisje o przybycie do stotu prezydialnego w celu ukonstytuowania sie.




