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Podmioty nadzorujace polski rynek
finansowy — analiza podstawowych

regulacji
Piotr Zapadka

Na podstawie prac legislacyjnych dokonywanych od
rozpoczecia polskich reform ustrojowych (po 1989 r.)
uksztaltowany zostal wyraziScie umocowany system
instytucji sprawujacych nadzér nad polskim rynkiem
finansowym. Istota stworzonych mechanizméw nad-
zorczych byta w duzej mierze troska o ochrone intere-
séw klientow, ktérzy powierzyli swe $rodki pieniezne

instytucjom finansowym.

Celem artykulu, jest dokonanie analizy istniejacych
instytucji nadzorczych, przyznanych im kompetencji oraz
stworzonych ram organizacyjnych ich funkcjonowania?.

Autor skoncentrowal sie na kluczowych instytu-
cjach nadzorczych, odpowiedzialnych za stabilnos¢
rynkéw finansowych: Komisji Nadzoru Bankowego,

Komisji Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytal-
nych oraz Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd?,
celowo pomijajac inne podmioty o charakterze regu-
lacyjnym wobec rynku finansowego (np. Urzad
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, Narodowy
Bank Polski, Generalnego Inspektora Ochrony Da-
nych Osobowych).

Odrebne zestawienie, zaprezentowane w koficowej
czescei artykulu, pozwoli na precyzyjne przedstawienie
i poréwnanie zar6wno podstawowej konstrukcji orga-
nizacyjnej podmiotéw nadzorczych, jak i istniejacego
instrumentarium, w ktére analizowane podmioty zo-
staly wyposazone przez ustawodawce.

1 Stan prawny na dzieni 31 grudnia 2002 r.

2 Schemat obrazuje, ze omawiane podmioty, dominujace w danym (nadzoro-
wanym) sektorze nie podlegaja sobie wzajemnie, a jedynie wspoélpracuja przy
realizacji okreslonych ustawowo celow.
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Schemat | Relacje miedzy podmiotami nadzorczymi polskiego rynku finansowego
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Analizujac konstrukcje i umocowanie ustawowe
podmiotéw nadzorujacych dzialania prowadzone na
rynku finansowym, nie mozna pomina¢ instytucji nad-
zoru — jako istotnego pojecia administracyjno-prawne-
go. Jest to istotne, gdyz omawiany w niniejszym artyku-
le mechanizm funkcjonowania instytucji nadzorczych,
opartych na dziataniach nadzorczych organéw publicz-
nych w stosunku do instytucji rynku finansowego, sta-
nowi wyraz ingerencji sektora publicznoprawnego w
sfere dzialalnosci podmiotéw prywatnoprawnych.
Zgodnie bowiem z zamystem ustawodawcy, ktérego ce-
lem jest zapewnienie bezpieczefistwa srodkéw finanso-
wych powierzanych przez klientéw instytucjom o cha-
rakterze ,,zaufania publicznego”, dla instytucji nadzor-
czych stworzono ramy prawne, okreslajace ich funkcjo-
nowanie i umozliwiajace omawiana ingerencje. Skoro
zatem sfera ,publiczna” ma prawo tak istotnie wply-
wacé na biezace dzialanie sfery , prywatnej”, niezbedne
wydaje sie krotkie omoéwienie administracyjno-pra-
wnej teorii nadzoru, jako swoistego narzedzia odpo-
wiednich podmiotéw, co poprzedzi charakterystyke
instytucji nadzoru nad rynkiem finansowym i ich
uprawnien.

Teoria nadzoru

Pojecia kontroli i nadzoru sa czesto mylone badz uzy-
wane zastepczo. Teoria prawa administracyjnego wy-
raznie jednak wskazuje, ze sa to rozne pojecia, z ktory-
mi wiaza sie inne kompetencje i funkcje podmiotéw
administracji publicznej uprawnionych do dokonywa-
nia czynnoéci kontrolnych lub nadzorczych.

Kontrola jest sprawdzeniem dzialalnosci podmio-
téw jej poddanych pod wzgledem zgodnosci ich funk-
cjonowania z zalozeniami zawartymi w aktach praw-
nych lub regulacjach wewnetrznych, bez staltych moz-
liwosci wplywania na ich dziatalnosé¢ (np. bez wyda-
wania nakazow lub polecen). Organ kontrolujacy
przedstawia wyniki kontroli organowi wyzszego stop-
nia (wobec organu czy instytucji podlegajacej kontroli)
wraz z wyplywajacymi z tego wnioskami i spostrzeze-
niami. Mozna zatem przyja¢, Ze jest to poréwnanie

T —
zgodnosci stanu faktycznego z okreslonymi zalozenia-
mi, wiazacymi kontrolowane podmioty.

W przypadku nadzoru organ nadzorujacy takze
bada zgodnos¢ stanu faktycznego z pewnymi zalozenia-
mi (tak jak kontrola), ale jednoczesnie wyposazony jest
w $rodki oddzialywania na postepowanie jednostek
nadzorowanych. Jego rola nie sprowadza sie zatem jed-
nak do przygotowania sprawozdan zawierajacych wy-
niki inspekcji nadzorczych, lecz polega réwniez na
wiazacym wplywaniu na instytucje nadzorowane — po-
przez wydawanie stosownych wskazéwek czy zalecen,
dotyczacych sposobéw naprawy ewentualnych niesci-
stosci. Nadzorca czuwa nad przestrzeganiem okreslo-
nych norm powszechnie obowiazujacego prawa lub re-
gulacji wewnetrznych przez podmioty nadzorowane, a
w razie ich naruszenia moze zastosowa¢ $rodki nadzo-
ru®, przyznane mu w regulacjach kompetencyjnych.

Wazna cecha nadzoru jest réwniez to, ze miedzy
nadzorca a podmiotami nadzorowanymi nie wystepuje
zadna strukturalna zaleznos¢. Wiazacy (dla podmiotéw
nadzorowanych) charakter instrument6w nadzoru wy-
nika bowiem z woli ustawodawcy, ktéry wyposazy! or-
gan nadzoru w okre$lone uprawnienia. Mozna zatem
powiedzie¢, ze stosunek nadzoru, zakladajacy samo-
dzielnoé¢ nadzorowanych podmiotéw, zastepuje kon-
trole, ktéra istnieje raczej w przypadku hierarchicznego
podporzadkowania podmiotu kontrolujacego i kontro-
lowanego. Ta cecha nadzoru jest szczegélnie wazna z
punktu widzenia tematu niniejszego opracowania. Ry-
nek finansowy tworza bowiem podmioty w ogromnej
wiekszosci samodzielne i dlatego podlegaja raczej me-
chanizmom nadzoru, a nie kontroli.

Podmioty nadzorowane na podstawie obowiazuja-
cych unormowan musza godzi¢ sie na czynnosci nad-
zorcze oraz wspo6lpracowac z podmiotami nadzorujacy-
mi. Ponadto maja zakaz czynienia czegokolwiek, co
mogloby udaremni¢ lub cho¢by utrudni¢ podejmowa-
nie tych czynnosci. Wspoélpraca polega zazwyczaj na
udostepnianiu informacji, okazywaniu dokumentéw
podlegajacych kontroli, udostepnianiu pomieszczen, w
ktérych maja by¢ przeprowadzone czynnosci kontrol-

3 L. Géral: Nadzér bankowy. Warszawa 1998 PWE.
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ne, asystowaniu podmiotowi nadzorujacemu podczas
podejmowania czynnosci kontrolnych, udzielaniu wyja-
$nien osobom dokonujacym tych czynnosci czy informo-
waniu o zmianach danych podlegajacych zgloszeniu.

Nadzor i kontrola w sektorze publicznoprawnym
dokonywane sa na podstawie przepiséw prawa. Nie
jest bowiem dopuszczalne domniemanie kompetencji
kontrolnych i nadzorczych. Musza one wynikaé
expressis verbis z aktow prawnych. Zakres podmioto-
wy powyzszych dzialan okreslaja najczesciej przepi-
sy prawa ustrojowego, ktére precyzuja kompetencje
organéw administracji publicznej (w tym centralnego
banku panstwa) oraz wymiaru sprawiedliwoéci. Za-
kres przedmiotowy kontroli i nadzoru okreslaja zwy-
kle ustawy normujace poszczegblne sfery zycia go-
spodarczego.

Precyzyjne analizowanie przez panstwo sytuacji
na rynku finansowym wymusita rzeczywistosé. W Pol-
sce po 1989 r. nastapilo wiele sytuacji, w ktérych $rod-
ki finansowe nalezace do obywateli, a przekazane réz-
nym podmiotom finansowym lub parafinansowym
(wszelkie ,,bezpieczne kasy oszczedzania”) byly przez
te ostatnie tracone, z oczywistym pokrzywdzeniem ich
wlascicieli. Ponadto, dostrzezono ekonomicznag site
rynku finansowego, a w szczegblnoéci sile skutkéw
ewentualnego kryzysu rynku finansowego dla funkcjo-
nowania calego systemu gospodarczego panstwa. W
zwiazku z tym odpowiednio wczesne ostrzeganie przed
grozacymi kryzysami, oparte na stosownych analizach,
byto jedna z gtéwnych przyczyn utrzymywania i rozwi-
jania przez panstwo wyspecjalizowanych organéw
nadzorczych nad rynkiem finansowym.

Dobrami chronionymi przez organy nadzorcze
rynku finansowego sa zar6wno dobra publiczne, jak i
prywatne. Jako dobro publiczne mozna traktowaé bez-
pieczenstwo calego systemu finansowego, a co za tym
idzie stabilno$¢ gospodarcza panstwa. Dobrami pry-
watnymi beda natomiast w tym wypadku indywidual-
ne Srodki finansowe powierzane finansowym podmio-
tom ,,zaufania publicznego”.

Podmioty nadzorujqce rynek finansowy

Komisja Nadzoru Bankowego
Informacje ogélne

Na mocy ustawy o Narodowym Banku Polskim?, jak
réwniez ustawy Prawo bankowe® nadzér nad sektorem
bankowym sprawuje Komisja Nadzoru Bankowego.
Wedtug aktualnego stanu prawnego, gléwnym celem
nadzoru bankowego jest zapewnienie:

4 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. (Dz.U. nr 140, poz. 938).
5 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. (Dz.U. nr 140, poz. 939).
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a) bezpieczenstwa srodkéw pienieznych zgroma-
dzonych na rachunkach bankowych,

b) zgodnosci dziatalnosci bankéw z przepisami
prawa, ich statutami oraz decyzja o wydaniu zezwole-
nia na utworzenie banku.

Organizacja

Komisja Nadzoru Bankowego (KNB) jest podmiotem ko-
legialnym, ktéry tworza: Prezes NBP (jako przewodni-
czacy Komisji), Minister Finanséw albo delegowany
przez niego sekretarz lub podsekretarz stanu w Mini-
sterstwie Finansow (jako Zastepca Przewodniczacego
Komisji), przedstawiciel Prezydenta RP, Prezes Zarzadu
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, Przewodniczacy
Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd lub jego za-
stepca, przedstawiciel Ministra Finanséw oraz General-
ny Inspektor Nadzoru Bankowego. W pracach KNB
uczestniczy przedstawiciel Zwiazku Bankéw Polskich.
Dysponuje on glosem doradczym w sprawach dotycza-
cych regulacji nadzoru bankowego i okreslania zasad
dziatania bankéw zapewniajacych bezpieczenstwo
srodkéw pienieznych zgromadzonych przez klientow.

KNB podejmuje decyzje w formie uchwal, przyje-
tych wiekszoscia gloséw przy obecnosci najmniej poto-
wy jej sktadu.

Komisja Nadzoru Bankowego jest ciatem kolegial-
nym, nie majacym wlasnego aparatu administracyjne-
go. Dlatego, na podstawie art. 25 ustawy o NBP, funk-
cjonuje Generalny Inspektorat Nadzoru Bankowego
(GINB), bedacy organem wydzielonym organizacyjnie
w strukturze NBP, wykonujacy i koordynujacy zadania
okreslone przez KNB.

GINB ma umocowanie w Regulaminie organiza-
cyjnym NBP, ktéry okresla zakres dziatalnosci oraz or-
ganizacje wewnetrzna Centrali NBP i pozostatych jed-
nostek organizacyjnych, w tym takze Generalnego In-
spektoratu Nadzoru Bankowego®. Z uregulowan zawar-
tych w Regulaminie wynika podporzadkowanie organi-
zacyjne GINB i jego pracownikéw Prezesowi i Wicepre-
zesom NBP?. Wszyscy pracownicy GINB sa zatem pra-
cownikami Centrali NBP.

Zgodnie z art. 29 ust. 3 ustawy o NBP, Generalne-
go Inspektora Nadzoru Bankowego powotuje i odwotu-
je Prezes NBP w uzgodnieniu z Ministrem Finanséw.
Generalny Inspektor jest takze cztonkiem KNB.

Kompetencje

Zadaniami KNB, zgodnie z ustawa o NBP, sa w szcze-
g6lnosci:

a) okreslanie zasad dziatania bankéw, zapewniaja-
cych bezpieczenstwo Srodkéw pienieznych zgroma-
dzonych przez klientéw w bankach,

6§ 1 Regulaminu NBP.
7'§ 5 Regulaminu NBP.
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b) nadzorowanie bankéw w zakresie przestrzega-
nia prawa oraz ich statutow,

c) dokonywanie okresowych ocen stanu ekono-
micznego bankéw i przedstawianie tych ocen Radzie
Polityki Pienieznej, jak réwniez dokonywanie ocen
wplywu polityki pienieznej, podatkowej i nadzorczej
na ich rozwdj,

d) opiniowanie zasad organizacji nadzoru banko-
wego i ustalanie trybu jego sprawowania.

Dopetnieniem przedstawionych powyzej zadan
KNB jest katalog czynnosci podejmowanych w ramach
nadzoru bankowego®. Doktryna prawa bankowego
okresla te czynnosci mianem nadzoru biezacego® nad
dziatalnosciaq bankéw. Sa to:

a) badanie wyplacalnosci, plynnosci platniczej i
wynikéw ekonomicznych osiaganych przez banki,

b) badanie zgodnosSci z przepisami udzielanych
kredytéow, pozyczek pienieznych, gwarancji banko-
wych i poreczen,

c) badanie zabezpieczenia i terminowosci splat
kredytéw i pozyczek pienieznych,

d) badanie stosownego oprocentowania kredytow i
pozyczek oraz rachunkéw bankowych,

e) dokonywanie oceny sytuacji finansowej bankow.

Z przedstawionych powyzej zadain KNB i katalogu
czynno$ci podejmowanych przez KNB wynika, ze oma-
wiany organ nadzorczy realizuje trzy podstawowe
funkcje©.

Po pierwsze, jest to funkcja licencyjna, polegajaca
na reglamentacji przez KNB dostepu oséb i kapitatu do
dziatalnosci bankowej. Reguluja ja przepisy zawarte w
ustawie Prawo bankowe, dotyczace tworzenia i organiza-
cji bankéw oraz oddziatéw i przedstawicielstw bankéow.

Po drugie, jest to funkcja regulacyjna. Polega ona
na formulowaniu przez KNB regulacji ostroznoécio-
wych oraz nadzorowaniu ich przestrzegania przez ban-
ki. Dotycza one w szczeg6lnosci:

- posiadania przez banki funduszy wtasnych (pod-
stawowych i uzupetniajacych) w celu zapewnienia bez-
pieczenstwa ekonomicznego zwiazanego z rozmiarem
prowadzonej przez banki dziatalnosci,

- limitéw koncentracji kredytéw udzielonych
przez bank i innych wierzytelnosci w stosunku do jed-
nego podmiotu badz podmiotéw powiazanych kapita-
fowo,

- limitéw kapitalowego zaangazowania bankow,
czyli tzw. limitéw inwestycyjnych, zwiazanych z obej-
mowaniem lub nabywaniem przez banki akcji i praw z
akcji lub udziatéw innych podmiotéw,

- wspoélczynnika wyplacalnosci, czyli utrzymywa-
nia sumy funduszy wlasnych na takim poziomie, aby

8 Art. 133, pkt. 2 ustawy Prawo bankowe.

9 E. Fojcik-Mastalska: Prawo bankowe — komentarz. Warszawa 1999 Wydaw-
nictwo Prawnicze.

10 B.Smykla: Nadzér bankowy w projekcie prawa bankowego. ,Biuletyn Ban-
kowy” nr 8/1997.
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wynosilta ona nie mniej niz okreslona procentowo ilosé
aktywow i zobowiazan pozabilansowych banku wazo-
nych ryzykiem. Chodzi tu o wspétczynnik zabezpiecze-
nia kapitalowego, ograniczajacy ryzyko niewyptacalno-
sci banku.

Po trzecie, jest to funkcja kontrolno-administracyj-
na, realizowana poprzez wykonywanie czynnosci nad-
zoru i stosowanie srodkéw nadzoru.

Prawo bankowe wyposaza KNB w $rodki nadzoru,
ktére moga by¢ stosowane wobec bankéw w celu przy-
wroécenia stanu faktycznego do stanu zgodnosci z pra-
wem lub tez zapobiezenia dziatalnosci niezgodnej z pra-
wem. Srodki te mozna podzieli¢ na: zalecenia i sankcje
nadzoru, a z uwagi na cel, ktéry KNB chce osiagnac,
mozna je podzieli¢ na $rodki ad rem i ad personam.

W ramach srodkéw ad rem KNB moze zaleca¢ ban-
kowi wykonywanie konkretnych (,,rzeczowych”) czyn-
nosci, np.: zwiekszenie funduszy wtasnych lub zanie-
chanie okreslonych form reklamy. W wypadku gdy
bank wykonuje dziatalno$¢ z naruszeniem prawa lub
statutu albo stwarza zagrozenie dla intereséw posiada-
czy rachunkéw bankowych, a takze nie realizuje zale-
cen nadzorczych, KNB moze ograniczy¢ zakres dziatal-
nosci banku lub nawet uchyli¢ zezwolenie na jego
utworzenie i podja¢ decyzje o jego likwidacji. Powyz-
sze, jakze powazne restrykcje, moga réwniez by¢ zasto-
sowane w razie stwierdzenia, ze bank przestat spelnia¢
warunki wymagane do jego utworzenia.

Srodki ad personam skierowane sa ,,0s0bowo” w
stosunku do cztonkéw zarzadu banku. W razie stwier-
dzenia dziatan banku contra legem lub naruszajacych
interes klientéw albo w przypadku braku realizacji za-
lecenn nadzorczych, KNB moze wystapi¢ do wiasciwe-
go organu banku z wnioskiem o odwotanie prezesa, wi-
ceprezesa lub innego czlonka zarzadu, a nawet zawie-
si¢ w czynnoSciach wyzej wspomnianych cztonkéw za-
rzadu do czasu podjecia uchwaly w sprawie wniosku
przez Rade Nadzorcza na najblizszym posiedzeniu.

Funkcja kontrolno-administracyjna KNB polega
takze na zbieraniu i analizie informacji przez nadzor
bankowy, zar6wno w drodze inspekcji na miejscu (w
danym banku), jak i nadzoru analitycznego ,zza biur-
ka” (w siedzibie nadzoru).

Uprawnieniom przyznanym KNB odpowiadaja
obowiazki bankéw:

a) banki sa zobowigzane do zawiadomienia KNB o
podjeciu i zaprzestaniu dziatalnosci oraz do umozli-
wienia upowaznionym osobom wykonywania czynno-
$ci nadzoru (wglad w ksiegi, bilanse i inne dokumenty,
sporzadzanie kopii, udzielanie wyjaénien),

b) banki musza m.in. niezwlocznie zawiadamiac
KNB o érodkach, ktére zostana podjete w celu usunie-
cia nieprawidtowosci stwierdzonych w ramach nadzo-
ru, oraz zawiadamia¢ o okreslonych w ustawie zdarze-
niach, mogacych wywotywaé ryzyko w dziatalnosci
banku (np. o koncentracji praw do akcji przez jeden
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podmiot, w wysokosci okreslonej w ustawie, o fakcie
udzielenia kredytu przekraczajacego 10% funduszy
wiasnych banku).

Szczegblna sfera dzialain nadzoru bankowego sa
procedury naprawczo-likwidacyjne stosowane wobec
bankéw, ktére sa zagrozone poprzez swoja zla sytuacje
finansowa. Procedury te mozna podzieli¢, wedtug skut-
koéw ich zastosowania, na dwie kategorie:

- stosowane w ramach postepowania naprawcze-
go, majace na celu utrzymanie bytu prawnego banku
poprzez uzdrowienie jego gospodarki; postepowanie
naprawcze jest inicjowane w razie powstania straty bi-
lansowej badz grozby jej nastapienia albo powstania
niebezpieczenstwa niewyptacalnosci;

- likwidacyjno-upadlosciowe, zmierzajace do za-
konczenia bytu prawnego banku przy maksymalnym
zagwarantowaniu ochrony intereséw klientow.

Nadzér na bankami hipotecznymi

Nadzér nad dziatalnoscia bankéw hipotecznych ma
zlozony charakter. Jego sprawowanie zostato powierzo-
ne trzem instytucjom:

1) powiernikowi i jego zastepcy, ktérzy sa niezalez-
ni zar6wno od organéw nadzoru bankowego, jak i ban-
ku; powotywani sa przy kazdym banku hipotecznym
przez KNB po zasiegnieciu opinii zarzadu banku hipo-
tecznego; moga w dowolnym czasie bada¢ dokumenty
banku w celu sprawdzenia, czy:

a) zobowiazania wynikajace ze znajdujacych sie w
obrocie listéw zastawnych w kazdym czasie sa zabez-
pieczone przez bank hipoteczny zgodnie z przepisami
ustawy,

b) przyjeta przez bank hipoteczny bankowo-hipo-
teczna wartoé¢ nieruchomosci pod wzgledem formal-
nym wyceniona zostala zgodnie z bankowym regulami-
nem wyceny nieruchomosci,

c) przestrzegana jest zasada pokrycia liczby udzie-
lonych kredytéw odpowiednia liczba wyemitowanych
listéw zastawnych (w przypadku stwierdzenia jej naru-
szenia powiernik niezwlocznie zawiadamia o tym
KNB),

d) sposéb prowadzenia przez bank hipoteczny re-
jestru zabezpieczenia listéw zastawnych jest prawidto-
wy i odpowiada warunkom okreslonym w ustawie,

2) KNB - zgodnie z przepisami Prawa bankowego i
przepisami ustawy o Narodowym Banku Polskim;

3) NBP, ktéremu ustawa o listach zastawnych i
bankach hipotecznych powierzyta sprawowanie szcze-
gb6lnego nadzoru nad zgodnoscia dziatalnosci bankéw z
jej przepisami.

W literaturze przedmiotu wielokrotnie podkresla
sie, ze wspomniana regulacja ustawy o listach zastaw-
nych i bankach hipotecznych moze budzi¢ powazne
watpliwosci interpretacyjne. W szczeg6lnosci, kon-
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strukcja formalnoprawna powiernika banku hipotecz-
nego jest niedopracowana w zakresie mozliwosci trak-
towania pracownika jako organu administracji publicz-
nej. Powiernikowi przyznane sa bowiem istotne kom-
petencje o charakterze nadzorczym, poréwnywalne z
kompetencjami wskazanymi w niniejszym artykule
podmiotéw nadzorczych, podczas gdy jako osoba fi-
zyczna nie jest on ani urzednikiem, ani organem admi-
nistracyjno-prawnym. Dlatego tez umocowanie prawne
pracownika banku hipotecznego postrzegane jest raczej
jako sui generis organ administracji publicznej, dziata-
jacy na podstawie przepiséw omawianej ustawy!?.

Nadzér skonsolidowany

Istotnym novum dla sprawowania nadzoru bankowego,
wprowadzonym przez nowelizacje ustawy Prawo ban-
kowe, sa obowiazujace od 1 stycznia 2002 r. przepisy
dotyczace nadzoru skonsolidowanego.

Na podstawie powyzszych przypiséw nadzorowi
bankowemu podlegaja banki krajowe, ktére dziataja za-
réwno w holdingach finansowych (z instytucja finanso-
wa jako podmiotem dominujacym), jak i holdingach o
dziatalnoSci mieszanej (z podmiotem dominujacym
niebedacym instytucja finansowa).

Regulacje te upowazniaja KNB m.in. do badania
skonsolidowanych sprawozdan finansowych catych
holdingéw oraz sprawozdan finansowych sporzadzo-
nych dla podmiotéw zaleznych z danej grupy. Ponad-
to, inspektorzy nadzoru bankowego lub osoby upowaz-
nione przez KNB moga dokonywa¢ czynnosci kontrol-
nych w podmiotach, ktére wchodza w sktad tych hol-
ding6w. Na podstawie specjalnych porozumien, zawie-
ranych pomiedzy organami nadzoru nad rynkiem fi-
nansowym, inspektorzy nadzoru bankowego moga
uczestniczy¢ w czynnosciach kontrolnych, dokonywa-
nych w podmiotach poddanych nadzorowi Komisji Pa-
pier6w Wartoéciowych i Gield oraz Komisji Nadzoru
Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych.

Omawiane regulacje sa niezwykle istotne z punktu
widzenia ,,nadzorczego spojrzenia” na grupe kapitato-
wa jako catosé. Poniewaz holdingi sa najczesciej syste-
mem powiazanych ze soba zaleznosci kapitatowych i fi-
nansowych, mozliwo$¢ analizy sytuacji finansowej catej
grupy kapitalowej, w ktérej sktad wchodzi réwniez
bank, daje mozliwo$¢ szybszej obserwacji i dostrzegania
zagrozen dla wszystkich podmiotéw tworzacych te gru-
py. Moze sie bowiem okaza¢, ze zla polityka grupy ka-
pitalowej powoduje problemy finansowe jej poszczegdl-
nych elementéw — w tym bankéw. Brak odpowiednich
instrumentéw nadzorczych moze zatem spowodowaé
niemozliwo$¢ zapobiezenia takiemu ryzyku.

Przedstawiona powyzej konstrukcja KNB jako
podmiotu kolegialnego, w ktérego sktad wchodza

11 ], Sokotowski: Pozycja prawna powiernika banku hipotecznego. ,Prawo
Bankowe” nr 3/2002.
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przedstawiciele najistotniejszych podmiotéw publicz-
nych zwiazanych z funkcjonowaniem rynku finanso-
wego, jak réwniez kompetencje KNB oraz wyposazenie
jej w organizacyjne i merytoryczne zaplecze (GINB), ma
shuzy¢ realizacji celéw nadzoru bankowego, a zwlasz-
cza zapewnieniu bezpieczenstwa srodkéw pienieznych
zgromadzonych na rachunkach bankowych.

Komisja Nadzoru Ubezpieczeii | Funduszy Emerytalnych
Informacje ogélne

Na podstawie przepiséw ustawy z dnia 1 marca 2002 r.
o zmianach w organizacji i funkcjonowaniu central-
nych organéw administracji rzadowej i jednostek im
podporzadkowanych oraz o zmianie niektérych
ustaw?? nowym podmiotem nadzorujacym:

1) dziatalno$¢ ubezpieczeniowa,

2) dziatalno$¢ funduszy emerytalnych,

3) dziatalnosé pracowniczych programéw emerytalnych,
jest Komisja Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emery-
talnych (dalej: Komisja), bedaca centralnym organem
administracji rzadowej.

Zakres przedmiotowy kompetencji Komisji odpo-
wiada dotychczasowemu zakresowi kompetencji naste-
pujacych instytucji nadzorczych:

1) Panstwowego Urzedu Nadzoru nad Ubezpie-
czeniami (PUNU), funkcjonujacego na podstawie usta-
wy o dziatalnosci ubezpieczeniowej3,

2) Urzedu Nadzoru nad Funduszami Emerytalny-
mi (UNFE), funkcjonujacego na podstawie ustawy o or-
ganizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych!4.

Na podstawie powyzszej ustawy nowy nowy pod-
miot przejal kompetencje dwdch dotychczasowych
podmiotéw nadzorczych.

Zadaniem nadzoru sprawowanego przez Komisje
w zakresie dzialalnoéci ubezpieczeniowej jest ochrona
interes6w osoby ubezpieczonej i zapobieganie sytuacji,
w ktérej zaktad ubezpieczen nie bedzie w stanie wypta-
cac¢ ubezpieczonemu naleznego $wiadczenia.

Zadania Komisji w zakresie nadzoru nad funkcjo-
nowaniem rynku funduszy emerytalnych ustawodawca
okresla jako ochrone intereséw czlonkéw funduszy oraz
uczestnikéw pracowniczych programéw emerytalnych.

Nalezy podkresli¢, ze pomimo stworzenia nowej in-
stytucji nadzorczej jej kompetencje, dotyczace poszcze-
g6lnych rynkéw: ubezpieczeniowego i funduszy emery-
talnych, wciaz okreslone sa w dwéch ww. ustawach.

Organizacja

Podobnie jak KNB, r6wniez Komisja jest organem kole-
gialnym. W jej sktad wchodza: Przewodniczacy Komi-

12Dz.U. nr 25, poz, 253 z 2002 1..
13 Ustawa z dnia 28 lipca 1990 r., Dz.U. nr 11, poz. 62 z 1996 1.
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sji (powolywany przez Prezesa Rady Ministrow na
wsp6lny wniosek Ministra Finanséw i Ministra Pracy i
Polityki Socjalnej - na piecioletnia kadencje), zastepca
Przewodniczacego Komisji (przedstawiciel wyznaczony
przez Ministra Finans6w i Ministra Pracy i Polityki So-
cjalnej oraz cztonkowie Komisji, tj. Przewodniczacy Ko-
misji Papierow Wartosciowych i Gietd albo wyznaczo-
ny przez niego zastepca przewodniczacego oraz Prezes
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw albo wy-
znaczony przez niego wiceprezes. W posiedzeniu Komi-
sji z gtosem doradczym uczestnicza: Rzecznik Ubezpie-
czonych, przedstawiciel Prezydenta Rzeczypospolitej
Polskiej oraz Generalny Inspektor Nadzoru Bankowego.

Komisja oraz Przewodniczacy Komisji wykonuja
swoje zadania przy pomocy Urzedu Komisji (zwanego
dalej Urzedem), pelniacego funkcje zaplecza organiza-
cyjno-merytorycznego. Urzedem kieruje Przewodnicza-
cy Komisji. Minister Finanséw w porozumieniu z Mini-
strem Pracy i Polityki Socjalnej nadaje Komisji, w dro-
dze zarzadzenia, statut, w ktérym okre$lone sa w szcze-
g6lnosci zasady dotyczace organizacji Urzedu oraz spo-
s6b podejmowania uchwat przez Komisje.

Kompetencje

Z uwagi na dualizm kompetencji Komisji, ktéry zostat
utrzymany przez ustawodawce w obowiazujacych
przepisach obu ustaw szczegdétowych - ustawy o dzia-
talnosci ubezpieczeniowej i ustawy o organizacji i
funkcjonowaniu funduszy emerytalnych - nalezy po-
dzieli¢ kompetencje Komisji odrebnie dla rynku ubez-
pieczen i dla rynku funduszy emerytalnych.

Nadzor nad rynkiem ubezpieczen

Zgodnie z ustawa o dziatalnoéci ubezpieczeniowej, nad-
z6r nad dzialalnoscia zaktadéw ubezpieczen i posredni-
kow ubezpieczeniowych polega w szczegdlnosci na:

1) podejmowaniu dziatan, majacych na celu za-
pewnienie prawidlowego funkcjonowania rynku ubez-
pieczen i ochrone ubezpieczonych,

2) wydawaniu zezwolen na prowadzenie dziatal-
nosci brokerskiej i agencyjnej,

3) kontroli prowadzenia dziatalnosci przez zakta-
dy ubezpieczen i brokeréw, w tym w zakresie zgodno-
§ci ich funkcjonowania z przepisami o przeciwdziata-
niu wprowadzaniu do obrotu finansowego wartosci
majatkowych pochodzacych z nielegalnych lub nie-
ujawnionych Zrdédet,

4) podejmowaniu innych dziatan przewidzianych
w ustawie.

Do wytacznej kompetencji Komisji naleza:

1) wyrazanie opinii w sprawie wydania zezwole-
nia na prowadzenie dziatalnosci ubezpieczeniowej (ze-
zwolenie wydaje Minister Finanséw),

2) wystepowanie z wnioskiem o cofniecie zezwo-
lenia na prowadzenie dziatalnosci w zakresie jednej
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lub kilku grup ubezpieczen albo jednego lub kilku ro-

dzajéw ubezpieczen,

3) zatwierdzenie umowy o przeniesienie portfela

ubezpieczen,

4) wystepowanie z wnioskiem o zarzadzenie likwi-
dacji przymusowej zakladu ubezpieczen i wyznaczenia

likwidatora,

5) ustanawianie zarzadu komisarycznego zakladu

ubezpieczen,

6) wystepowanie z wnioskiem o ogloszenie upa-

dlosci zaktadu ubezpieczen,

Komisja wspotdziata z organami administracji
rzadowej i innymi instytucjami w zakresie ksztaltowa-
nia polityki gospodarczej panstwa dotyczacej ubez-

pieczen.

Komisja moze przeprowadzi¢ w kazdym czasie
kontrole dziatalnosci i stanu majatkowego zakladu
ubezpieczenn oraz podmiotéw prowadzacych dziatal-
nosc¢ brokerska. Komisja moze zada¢ od tych podmio-
tow wyjasénien i informacji dotyczacych ich funkcjono-
wania, gospodarki finansowej oraz zarzadzi¢ przekazy-

wanie wymaganych danych.

Zaklad ubezpieczen przekazuje Komisji wzory
umow ubezpieczenia i wnioskéw o ubezpieczenie, tek-
sty ogélnych warunkéw ubezpieczenia oraz inne for-
mularze uzywane przez zaklad przy zawieraniu uméw
ubezpieczenia, w terminie 14 dni od dnia wprowadze-

nia ich do obrotu.

W wyniku przeprowadzonych czynnosci kontrol-
nych, Komisja moze wydawac zalecenia majace na ce-
lu usuniecie stwierdzonych nieprawidtowosci i dosto-
sowanie dziatalnosci zakladu ubezpieczen oraz pod-
miotéw prowadzacych dziatalnos$¢ brokerska do prze-
pisow prawa. W razie niewykonywania tych zalecen,
jak réwniez prowadzenia dziatalnosci z naruszeniem

przepiséw prawa lub statutu Komisja ma prawo:

1) naktada¢ na cztonkéw zarzadu nadzorowanych
podmiotéw prokurentéw kary pieniezne do wysokosci

okreslonej w ustawie,

2) naktada¢ na nadzorowane podmioty kary pie-

niezne do wysokosci okreslonej w ustawie,

3) wystepowac do wiasciwego organu nadzorowa-
nego podmiotu z wnioskiem o odwotanie czlonka za-

rzadu lub prokurenta,

4) wystepowa¢ do wlasciwego organu nadzorowa-
nego podmiotu z wnioskiem o zawieszenie w czynno-
sciach cztonkéw zarzadu do czasu rozpatrzenia wnio-

sku o ich odwotanie.

Ponadto, w razie oglaszania przez zaklad ubezpie-
czen oraz podmioty prowadzace dziatalnos¢ brokerska,
w formie reklamy lub za pomoca formularzy, informa-
cji niezgodnych ze stanem faktycznym lub majacych na

celu wprowadzenie w btad Komisja ma prawo:

1) zakaza¢ nadzorowanemu podmiotowi prowa-
dzenia reklamy w okreslony sposdb lub uzywania dru-

kéw o okreslonej tresci,
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2) dokona¢ sprostowania na koszt nadzorowanego
podmiotu,

3) nalozy¢ kare pieniezna.

Komisja moze zada¢ od wladz zaktadu ubezpie-
czen zwolania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadze-
nia Akcjonariuszy oraz umieszczenia poszczegblnych
spraw na porzadku obrad najblizszego WZA. Jezeli w
ciagu dwdch tygodni od dnia przedstawienia zadania
WZA nie zostanie zwolane, Komisja moze je zwota¢. W
takim przypadku Komisja oddeleguje swego przedsta-
wiciela do udziatu w WZA. Koszty zwotania i odbycia
WZA ponosi zaktad ubezpieczen.

Koszty nadzoru nad dziatalnoscia ubezpieczenio-
wa i brokerska ponosza zaktady ubezpieczen do wyso-
kosci 0,14% wartosci sktadek brutto.

Mozna zatem uznac, ze podobnie jak w przypadku
KNB réwniez Komisja sprawuje wobec rynku ubezpie-
czen funkcje: licencyjna, regulacyjng oraz kontrolno-
-administracyjnq. Podzial ten jest jednak, w przeci-
wienstwie do kompetencji KNB, niezbyt wyraznie wy-
eksponowany i wynika raczej z kompleksowego spoj-
rzenia na kompetencje ustawowe Komisji niz z ich ce-
lowego usystematyzowania w stosownych przepisach.

Nadzor nad dzialalnosciq funduszy emerytalnych

Zgodnie z przepisami ustawy o organizacji i funk-
cjonowaniu funduszy emerytalnych, zadaniem Komisji
jest ochrona intereséw czlonkéw funduszy oraz uczest-
nikéw pracowniczych programéw emerytalnych. Zada-
nie to Komisja realizuje poprzez:

1) sprawowanie nadzoru nad dziatalnoscia funduszy,

2) sprawowanie nadzoru nad funkcjonowaniem
pracowniczych programéw emerytalnych,

3) pogtebianie wiedzy spoleczenistwa na temat ce-
léw i zasad dziatalnodci funduszy, ze szczegbélnym
uwzglednieniem praw przystugujacych ich cztonkom,

4) pogtebianie wiedzy spoleczenstwa na temat ce-
léw i zasad funkcjonowania pracowniczych progra-
mow emerytalnych, ze szczegélnym uwzglednieniem
praw uczestnikow takich programéw,

5) wspoéldziatanie z organami administracji rzado-
wej, Narodowym Bankiem Polskim, Zaktadem Ubez-
pieczen Spolecznych, towarzystwami, podmiotami
dziatajacymi na rzecz funduszy oraz zwiazkami praco-
dawcéw, zwiazkami zawodowymi i innymi organiza-
cjami spolecznymi w zakresie ksztaltowania polityki
panstwa zapewniajacej bezpieczny rozwdj funduszy i
pracowniczych programéw emerytalnych,

6) udzielanie informacji Narodowemu Bankowi
Polskiemu w zakresie niezbednym do sprawowania
nadzoru nad bankami petniacymi funkcje depozytariu-
szy i bankami bedacymi akcjonariuszami towarzystw,

7) udzielanie informacji Komisji Papieréw Warto-
Sciowych i Gietd w zakresie niezbednym do sprawowa-
nia nadzoru nad dziatalnoscia Krajowego Depozytu Pa-
pieréw Warto$ciowych,
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8) podejmowanie innych dziatan przewidzianych
przepisami niniejszej ustawy.

W szczegblnosci do wytacznej kompetencji Komi-
sji naleza nastepujace sprawy:

1) wydawanie zezwolefl na utworzenie funduszu
emerytalnego i towarzystwa emerytalnego,

2) cofanie zezwolen na utworzenie towarzystwa
emerytalnego,

3) wydawanie zezwolen na przejecie zarzadzania
funduszem emerytalnym oraz potaczenie towarzystw,

4) wydawanie zezwolen na nabycie lub objecie ak-
cji funduszu emerytalnego,

5) wydawanie zezwolen na zmiane statutu fundu-
szu emerytalnego oraz zmiane statutu towarzystwa
emerytalnego,

6) wydawanie decyzji o likwidacji pracowniczego
funduszu emerytalnego.

W ramach nadzoru nad dziatalnoscia funduszy
Komisja uprawniona jest w szczegélnosci do zadania
udostepnienia przez towarzystwo kopii dokumentéw
zwiazanych z dziatalnoscia funduszu oraz zapoznawa-
nia sie z ich tredcia, jak réwniez zadania wszelkich in-
formacji i wyjasnien od cztonkéw zarzadu, rady nad-
zorczej 1 pracownikéw towarzystwa dotyczacych dzia-
talnosci funduszu.

Ponadto, osoba upowazniona przez Komisje ma
prawo wstepu do pomieszczen:

1) towarzystwa funduszy emerytalnych - w celu
sprawdzenia, czy dziatalno$¢ towarzystwa lub fundu-
szu jest zgodna z prawem i statutem towarzystwa lub
funduszu,

2) depozytariusza - w celu sprawdzenia, czy jego
dziatalno$¢ zwiazana z przechowywaniem aktywow
funduszu jest zgodna z prawem i umowa o przechowy-
wanie aktywow funduszu,

3) podmiotu, ktéremu fundusz powierzyt prowa-
dzenie rejestru cztonkéw funduszu - w celu sprawdze-
nia, czy jego dziatalno$¢ zwiazana z prowadzeniem te-
go rejestru jest zgodna z prawem.

Osoba ta, przeprowadzajac kontrole w imieniu Ko-
misji, ma prawo:

- wgladu do wszelkich ksiag, dokumentéw i in-
nych noénikéw informacji,

- zadania sporzadzenia oraz wydania kopii tych
dokumentéw i nosnikéw informacji,

- zadania udzielenia informacji przez czlonkéw
wladz statutowych i pracownikéw kontrolowanych
podmiotéw. Towarzystwo jest obowiazane zapewnié
osobie przeprowadzajacej kontrole dostep do wszyst-
kich ksiag, dokumentéw i innych nosnikéw informacji
zwiazanych z dziatalnoscia funduszu, przechowywa-
nych u oséb trzecich w zwiazku z powierzeniem im
niektérych czynnosci na podstawie odrebnych uméw.

Po sporzadzeniu przez osobe przeprowadzajaca
kontrole protokotu z dokonanych czynnosci Komisja
powiadamia kontrolowany podmiot o stwierdzonych
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nieprawidlowos$ciach i wyznacza termin ich usuniecia.
W razie nieusuniecia nieprawidlowosci w wyznaczo-
nym terminie Komisja moze natozy¢ na kontrolowany
podmiot kare pieniezna w wysokosci do 500.000 zt. W
przypadku stwierdzenia razacych nieprawidlowosci,
organ nadzoru moze natozy¢ kare pieniezna bezposred-
nio po ich stwierdzeniu. Przy ustalaniu wysokosci kary
pienieznej nakladanej na podstawie przepiséw ustawy
organ nadzoru jest obowiazany uwzglednia¢ rodzaj i
wage stwierdzonych nieprawidtowosci.

Komisja moze zada¢ zwolania posiedzenia Zarza-
du, Rady Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia Ak-
cjonariuszy towarzystwa oraz umieszczenia poszcze-
g6lnych spraw w porzadku obrad tych organéw, jezeli
uzna to za konieczne do prawidiowego sprawowania
nadzoru nad dzialalnoscia funduszu. W takim przypad-
ku Komisja deleguje swojego przedstawiciela do udzia-
tu w posiedzeniu powyzszych organéw towarzystwa;
jest on uprawniony do zabierania gtosu w sprawach ob-
jetych porzadkiem obrad tych organéw.

Koszty nadzoru nad dziatalnoscia funduszy eme-
rytalnych ponosza powszechne towarzystwa do wyso-
kosci 0,14% sktadek wptaconych w danym roku do za-
rzadzanych przez nie otwartych funduszy.

Kompetencje Komisji wobec rynku funduszy eme-
rytalnych sa, podobnie jak w przypadku KNB, réwniez
okreslone zgodnie z jej funkcjami: licencyjna, regula-
cyjng oraz kontrolno-administracyjng. Jednakze po-
dziat ten jest (podobnie jak w przypadku nadzoru Ko-
misji nad rynkiem ubezpieczeni), w przeciwiefistwie do
kompetencji KNB, niezbyt wyraznie wyeksponowany i
wynika raczej z kompleksowego spojrzenia na kompe-
tencje ustawowe Komisji niz z ich celowego usystema-
tyzowania w stosownych przepisach.

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
Informacje ogélne

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd (KPWiG)
dziata na mocy ustawy Prawo o publicznym obrocie pa-
pierami wartosciowymi'S. KPWiG realizuje swoje dzia-
fania w celu zapewnienia sprawnego funkcjonowania
rynku papieréw wartoSciowych, w tym przestrzegania
regul uczciwego obrotu i konkurencji, oraz zapewnie-
nia powszechnego dostepu do rzetelnych informacji o
rynku. Nadzorem objeta jest dziatalno$¢ maklerska, a
takze dziatalno$¢ funduszy inwestycyjnych.

KPWiG jest centralnym organem administracji rza-
dowej w zakresie:

1) publicznego obrotu,

2) dziatalnoéci gietd towarowych, gietdowych izb
rozrachunkowych oraz makleréw gield towarowych i

14 Ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 r. Dz.U. nr 139, poz. 934.
15 Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 1. Dz.U. nr 118, poz. 754.
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podmiotéw prowadzacych przedsiebiorstwa makler-
skie na rynku towaréw gietdowych.

Nadzér nad dziatalnoscia KPWiG sprawuje Mini-
ster Finansow.

Organizacja

W sktad KPWiG wchodza: Przewodniczacy, dwéch za-
stepcow Przewodniczacego i siedmiu czionkéw. Prze-
wodniczacego KPWiG powotuje, na piecioletnia kaden-
cje, Prezes Rady Ministréw na wniosek Ministra Finan-
s6w w porozumieniu z Prezesem Narodowego Banku
Polskiego. Wniosek ten wymaga zaopiniowania przez
wiasciwe komisje sejmowe. Ta sama osoba nie moze
by¢ Przewodniczacym dluzej niz przez dwie kolejne
kadencje. Zastepcow Przewodniczacego KPWiG powo-
tuje i odwoluje Minister Finanséw na wniosek Prze-
wodniczacego KPWiG.

Przewodniczacy reprezentuje KPWiG oraz kieruje
jej pracami. Przewodniczacy KPWiG moze wystepowac
do wtasciwych organéw z wnioskami o wydawanie
przepiséw wykonawczych do ustawy.

Warto podkresli¢, ze Przewodniczacy KPWiG mo-
ze by¢ odwolany przez Prezesa Rady Ministrow takze
przed uptywem kadencji, z nadzwyczajnych przyczyn,
takich jak: razace naruszenie Konstytucji lub ustaw,
skazanie prawomocnym wyrokiem sadu za przestep-
stwo, zlozenie rezygnacji czy tez dtugotrwata choroba.

Cztonkami KPWiG sa przedstawiciele: Ministra Go-
spodarki, Ministra Finanséw, Ministra Rolnictwa i Roz-
woju Wsi, Ministra Skarbu Panstwa, Prezesa Narodowe-
go Banku Polskiego, Prezesa Urzedu Ochrony Konku-
rencji i Konsumentéw oraz Przewodniczacego Komisji
Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych.

W sprawach dotyczacych regulacji rynku papie-
réw warto$ciowych w posiedzeniach KPWiG moga
uczestniczy¢, bez prawa udzialu w gtosowaniu, przed-
stawiciele:

1) spétek prowadzacych gietdy,

2) spotek prowadzacych rynek pozagietdowy,

3) Krajowego Depozytu Papieréw WartoSciowych,

4) reprezentatywnych stowarzyszen zrzeszajacych
makleréw papieréw wartosciowych lub doradcéw in-
westycyjnych, czyli tych, ktére zrzeszaja co najmniej
20% makler6w i doradcéw wykonujacych zawéd,

5) izby gospodarczej, utworzonej dla co najmniej
25 domo6w maklerskich,

6) organizacji zrzeszajacej emitentéw papieréw
warto$ciowych.

Komisja w zakresie swojej wlasciwosci podejmuje
uchwatly, a w sprawach indywidualnych wydaje decy-
zje administracyjne. Uchwaly oraz decyzje podpisuje
Przewodniczacy KPWiG. Przewodniczacy KPWiG mo-
ze wydawaé postanowienia o wszczeciu postepowania
administracyjnego oraz decyzje w sprawach zwiaza-
nych z udostepnieniem prospektéw emisyjnych do pu-
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blicznej wiadomosci. KPWiG zatwierdza je na najbliz-
szym posiedzeniu.

KPWiG wykonuje swoje zadania za pomoca Urze-
du Komisji Papieréw WartoSciowych i Gield (dalej
zwany Urzedem Komisji), ktéry podobnie jak w innych
powyzej przedstawionych przypadkach speinia funk-
cje zaplecza merytorycznego i organizacyjnego dla
dziatan KPWiG.

Kompetencje

Do zadan KPWiG nalezy:

1) sprawowanie nadzoru nad przestrzeganiem re-
gul uczciwego obrotu i konkurencji w zakresie publicz-
nego obrotu oraz nad zapewnieniem powszechnego do-
stepu do rzetelnych informacji na rynku papieréw war-
toéciowych;

2) inspirowanie, organizowanie i podejmowanie
dziatan zapewniajacych sprawne funkcjonowanie ryn-
ku papieréw wartosciowych oraz ochrone inwestoréw;

3) wspdldziatanie z innymi organami administra-
cji rzadowej, Narodowym Bankiem Polskim oraz insty-
tucjami i uczestnikami publicznego obrotu w zakresie
ksztaltowania polityki gospodarczej panstwa zapew-
niajacej rozwdj rynku papier6w wartoéciowych;

4) upowszechnianie wiedzy o zasadach funkcjono-
wania rynku papieréw warto$ciowych;

5) przygotowywanie projektéw aktow prawnych
zwiazanych z funkcjonowaniem rynku papieréw war-
toéciowych;

6) podejmowanie innych dziatan przewidzianych
przepisami ustawy.

Z przepisoéw szczegdlnych, dotyczacych funkcjo-
nowania funduszy inwestycyjnych'® oraz doméw ma-
klerskich'”, wynikaja ponizsze prawa KPWiG.

Nadzér nad funduszami inwestycyjnymi

Osoba upowazniona przez Przewodniczacego KPWiG
ma prawo wstepu do pomieszczen, z tym ze upowaz-
nienie to okresla zakres kontroli:

1) towarzystwa funduszy inwestycyjnych - w celu
sprawdzenia, czy jego dzialalnos¢ jest zgodna z pra-
wem 1 statutem;

2) depozytariusza - w celu sprawdzenia, czy jego
dziatalno$¢ w zakresie wykonywania obowiazkéw de-
pozytariusza jest zgodna z prawem i umowa, o prowa-
dzenie rejestru aktywéw funduszu;

3) podmiotu, ktéry zgodnie z zezwoleniem KPWiG
posredniczy w zbywaniu i odkupywaniu jednostek
uczestnictwa (a ktéry nie prowadzi dziatalnosci ma-
klerskiej) - w celu sprawdzenia, czy jego dziatalnosé¢ w
zakresie posrednictwa w zbywaniu jednostek uczest-
nictwa lub certyfikatéw inwestycyjnych jest zgodna z

16 Ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr
49, poz. 448 z 2002 1.)
17 Ustawa Prawo o publicznym obrocie papierami warto§ciowymi.
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prawem, umowa zawarta z funduszem i zgoda wydana
przez KPWiG.

Podczas dokonywania omawianych czynnosci,
osoba nadzorujaca ma prawo: wgladu do ksiag, doku-
mentéw i innych nosnikéw informacji, zadania sporza-
dzenia, na koszt kontrolowanego, kopii tych dokumen-
tow i no$nikéw informacji, oraz zadania udzielenia in-
formacji lub wyjasnien przez pracownikéw kontrolo-
wanych podmiotow.

Towarzystwo funduszy inwestycyjnych jest obowia-
zane zapewni¢ kontrolujacemu dostep do wszystkich
ksiag, dokumentéw i innych nosnikéw informacji zwia-
zanych z dziatalnoscia towarzystwa, ktére sa przechowy-
wane u osob trzecich w zwiazku z powierzeniem im nie-
ktérych czynnosci na podstawie odrebnych uméw.

Osoba nadzorujaca sporzadza protokét z dokona-
nych czynnosci. KPWiG zawiadamia kontrolowany
podmiot o stwierdzonych nieprawidlowosciach i wy-
znacza termin ich usuniecia. W razie nieusuniecia nie-
prawidlowosci w wyznaczonym terminie, KPWiG mo-
ze naltozy¢ na kontrolowany podmiot kare pieniezna w
wysokosci do 500.000 zi.

Dodatkowo, depozytariusz jest obowiazany nie-
zwlocznie zawiadomi¢ KPWiG, ze fundusz inwestycyj-
ny dziala z naruszeniem prawa lub nienalezycie
uwzglednia interes uczestnikéw funduszu.

Jezeli towarzystwo lub depozytariusz nie wypel-
niaja okreslonych w ustawie obowiazkéw przekazywa-
nia informacji KPWiG lub uczestnikom funduszu,
KPWiG moze natozy¢ kare pieniezna w wysokosci do
500.000 z1.

Jezeli fundusz inwestycyjny nie przestrzega prze-
piséw ustawy lub statutu, okreslajacych zasady inwe-
stowania, KPWiG moze nalozy¢ na towarzystwo kare
pieniezna w wysokosci do 100.000 z.

Nadzér nad domami maklerskimi

Upowazniony przedstawiciel KPWiG ma prawo wste-
pu do siedziby domu maklerskiego i do jego lokalu oraz
wgladu do ksiag, dokumentéw i innych nosnikéw in-
formacji.

Na zadanie Komisji lub jej upowaznionego przed-
stawiciela dom maklerski jest obowiazany do nie-
zwlocznego sporzadzenia i przekazania kopii doku-
mentéw i innych noénikéw informacji oraz do udziele-
nia pisemnych lub ustnych wyjasnien. W razie powzie-
cia watpliwoéci co do prawidlowosci lub rzetelnosci
sprawozdan finansowych albo innych informacji finan-
sowych, ktérych obowiazek sporzadzenia wynika z od-
rebnych przepiséw lub prawidtowosci prowadzenia
ksiag rachunkowych, KPWiG moze zleci¢ kontrole tych
sprawozdan, informacji i ksiag rachunkowych podmio-
towi uprawnionemu do badania sprawozdan finanso-
wych. W przypadku gdy kontrola wykaze, ze watpliwo-
sci byly uzasadnione, dom maklerski zwraca KPWiG
koszty przeprowadzenia kontroli.

Rynki i Instytucje Finansowe

W przypadku gdy dom maklerski narusza przepisy
prawa, nie wypelnia warunkéw okreslonych w zezwo-
leniu, przekracza zakres zezwolenia, nie przestrzega za-
sad uczciwego obrotu lub narusza interesy zlecenio-
dawcy, KPWiG moze podja¢ decyzje m.in. o: cofnieciu
zezwolenia lub ograniczeniu zakresu dozwolonych
czynnosci albo natozeniu kary pienieznej do wysokosci
500.000 zt. Wydanie tej decyzji nastepuje po przepro-
wadzeniu rozprawy. Komisja moze nada¢ decyzji rygor
natychmiastowej wykonalnosci.

Dom maklerski jest obowiazany informowaé Ko-
misje o:

- wszelkich zmianach danych zawartych we wnio-
sku o udzielenie zezwolenia i w zalacznikach do niego,

- zmianach w sktadzie akcjonariuszy posiadaja-
cych co najmniej 5% gloséw na walnym zgromadzeniu,

- nabyciu akcji lub udziatéw w innych spétkach w
liczbie, ktéra zapewnia prawo co najmniej 5% gloséw
na walnym zgromadzeniu.

Spoétka, ktora zaprzestata prowadzenia dziatalno-
$ci maklerskiej, ma obowiazek archiwizowania i prze-
chowywania przez 5 lat dokumentéw oraz innych no-
$nikéw informacji zwiazanych z prowadzeniem tej
dziatalnosci.

Kompetencje KPWiG sa, podobnie jak w przypad-
ku KNB, réwniez okreslone w ramach nastepujacych
funkcji: licencyjnej, regulacyjnej oraz kontrolno-admini-
stracyjnej. Jednak podzial ten jest (podobnie jak Komi-
sji nad rynkiem ubezpieczen i funduszy emerytalnych),
w przeciwienstwie do kompetencji KNB, niezbyt wy-
raznie wyeksponowany i wynika raczej z komplekso-
wego spojrzenia na kompetencje ustawowe KPWiG niz
z ich celowego usystematyzowania w stosownych prze-
pisach.

Wspotpraca organéw nadzoru rynku finansowego

Ostatnia, cho¢ bardzo istotna kwestia, na ktéra warto
zwr6ci¢ uwage, jest sprawa wspoétpracy organéw nad-
zoru nad rynkiem finansowym.

Poza omawianymi powyzej regulacjami zwiazany-
mi z instytucja nadzoru skonsolidowanego w obecnym
stanie prawnym wyr6znia sie nastepujace regulacje.

Zgodnie z art. 131 ustawy Prawo bankowe KNB
moze - na zasadach wzajemnosci - udzielaé i otrzymy-
wa¢ informacje od KPWiG oraz Komisji Nadzoru Ubez-
pieczen i Funduszy Emerytalnych, niezbedne do pra-
widlowego wykonywania ustawowo okreslonych za-
dan w zakresie nadzoru. Zasady i tryb udzielania infor-
macji sa okre$lone w specjalnych porozumieniach za-
wartych przez Komisje Nadzoru Bankowego z wymie-
nionymi organami nadzoru.

Polski nadzér bankowy moze takze zawiera¢ spe-
cjalne porozumienia nadzorcze z nadzorami bankowy-
mi innych krajéw. Na ich podstawie ustalony zostaje
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zakres i tryb dokonywania czynnosci kontrolnych,
zwiazanych z nadzorem nad dziatalnoscia oddziatu lub
przedstawicielstwa banku zagranicznego w Polsce oraz
oddziatu lub przedstawicielstwa banku krajowego za
granica. Stosownie do tych porozumienn, KNB moze
udzieli¢ informacji dotyczacych banku organowi nad-
zoru bankowego innego kraju, jezeli:

1) wskutek tego nie zostanie naruszony interes go-
spodarczy Rzeczypospolitej Polskiej,

2) zapewnione jest wykorzystanie udzielonych in-
formacji tylko na potrzeby nadzoru bankowego,

3) zagwarantowane jest, ze przekazywanie udzie-
lonych informacji poza organ nadzoru bankowego moz-
liwe jest wylacznie po uprzednim uzyskaniu zgody
KNB.

Warto w tym miejscu przypomnieé, ze jednym z
zadann KPWiG jest wspoéldziatanie z innymi organami
administracji rzadowej, Narodowym Bankiem Polskim
oraz instytucjami i uczestnikami publicznego obrotu w
zakresie ksztaltowania polityki gospodarczej panstwa
zapewniajacej rozwdj rynku papieréw wartoéciowych.
W zwiazku z ta wyraznie nakreslona kompetencja usta-
wowa do wspdldziatania dla ,zapewnienia rozwoju
rynku papieréw wartosciowych”, KPWiG moze i po-
winna wspoétpracowaé z innymi organami nadzoru, w
celu zapewnienia wspélnej ochrony uczestnikom ryn-
ku finansowego w Polsce.

Jedna z kompetencji Komisji Nadzoru Ubezpie-
czen i Funduszy Emerytalnych jest natomiast wsp6l-
dzialanie z organami administracji rzadowej, Narodo-
wym Bankiem Polskim, Zakladem Ubezpieczenn Spo-
tecznych, towarzystwami, podmiotami dziatajacymi na
rzecz funduszy oraz zwiazkami pracodawcéw, zwiaz-
kami zawodowymi i innymi organizacjami spoleczny-
mi w zakresie ksztaltowania polityki panstwa zapew-
niajacej bezpieczny rozwéj funduszy i pracowniczych
programoéw emerytalnych. Komisja realizuje to zadanie
m.in. poprzez udzielanie informacji Narodowemu Ban-
kowi Polskiemu w zakresie niezbednym do sprawowa-
nia nadzoru nad bankami petniacymi funkcje depozy-
tariuszy i bankami bedacymi akcjonariuszami towa-
rzystw, jak réwniez poprzez udzielanie informacji
KPWiG w zakresie niezbednym do prowadzenia nadzo-
ru nad dzialalnoscia Krajowego Depozytu Papieréw
Wartosciowych.

W zwiazku z powyzszym mozna przyjaé, ze przed-
stawione uprawnienia organéw nadzorczych nad pod-
miotami polskiego rynku finansowego, nacechowane
sa troska ustawodawcy o to, aby istniala wspétpraca
pomiedzy organami nadzoru. Oczywiscie, zasadne jest
pytanie, czy istniejace w omawianej materii regulacje
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prawne wyczerpuja wszystkie mozliwosci unormowa-
nia wspélpracy nadzorczej. Wydaje sie, ze dla bezpie-
czenstwa funkcjonowania tego rynku kwestie wspol-
pracy miedzy nadzorami powinny by¢ bardziej jedno-
rodnie i precyzyjnie uregulowane.

Ponizej przedstawiono zestawienie struktury i
kompetencji organéw nadzoru polskiego rynku finan-
sowego, wraz ze wskazaniem potencjalnych rodzajow
ryzyka, ktére moga sie pojawi¢ w funkcjonowaniu tych
podmiotdw.

Przedstawione w tabeli organy nadzoru nad polskim
rynkiem finansowym sa dobrze umocowane i wyposazo-
ne przez ustawodawce w niezbedne instrumenty, stuzace
do sprawnego wykonywania zadan nadzorczych.

Jedyna kwestia, ktéra - jak sie wydaje - mogtaby
przyczyni¢ sie do efektywniejszego sprawowania nad-
zoru na tym rynkiem, jest koniecznoé¢ bardziej precy-
zyjnego unormowania zasad wspoétpracy miedzy pod-
miotami nadzorczymi. W szczegdlnoéci, brak unormo-
wan w zakresie nadzoru skonsolidowanego w przy-
padku KNUIFE oraz KPWiG moze stwarza¢ problemy
z faktycznym i kompletnym przeprowadzaniem sku-
tecznego nadzoru nad catymi grupami finansowymi,
co moze z czasem sta¢ sie problemem o charakterze
systemowym.

W tym kontekscie nalezy rozwazy¢ potrzebe przy-
gotowania specjalnej ustawy, ktéra regulowataby zasa-
dy wspoélpracy pomiedzy omawianymi podmiotami.
Taka ustawa mogtaby sta¢ sie podstawa do stworzenia
w Polsce jednego mechanizmu lub nawet jednej insty-
tucji nadzorczej, ktéra - wzorem brytyjskiej Financial
Services Authority - stalaby sie silnym i skutecznym
wykonawca zadan nadzorczych nad catym polskim
rynkiem finansowym. Jest to o tyle istotne, ze przyszto-
Scia polskiego rynku finansowego, beda zapewne duze
grupy finansowe, w ktérych sktad beda wchodzi¢: je-
den lub dwa banki, zaktad ubezpieczeni, dom maklerski
oraz fundusz emerytalny, co juz dzi$ nie jest w Polsce
rzadko$cia. Zapewnienie jeszcze ,3cislejszych” wiezi
miedzy organami nadzoru wzmacnialoby zatem koor-
dynacje dziatan nadzorczych we wszystkich sektorach
rynku finansowego.

Celem niniejszego artykutu bylo przedstawienie
aktualnego stanu prawnego, tworzacego ramy funkcjo-
nowania podmiotéw nadzorczych, ze wszystkimi pozy-
tywnymi i negatywnymi cechami tego systemu. Nie
byta natomiast jego celem analiza skutkéw ewentualne-
go polaczenia dotychczasowych podmiotéw nadzor-
czych, co powinno by¢ przedmiotem odrebnych i po-
gtebionych rozwazan.
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Lp. Organy nadzoru

1. Zakres nadzoru

2. Organizacja

3. Kompetencje

4, Srodki nadzorcze

KNB

¢ Zapewnienie bezpieczenstwa $rod-
kéw pienieznych zgromadzonych
na rachunkach bankowych.

¢ Zapewnienie zgodnosci dzialania
bankéw z przepisami prawa.

¢ Podmiot kolegialny pod przewod-
nictwem Prezesa NBP.

¢ Generalny Inspektorat Nadzoru
Bankowego jako aparat organiza-
cyjny KNB.

e Udzielanie zezwolefn/wydawanie
opinii w procesie tworzenia ban-
kow.

¢ Monitowanie skladu osobowego
Zarzadow bankow.

¢ Udzielanie zgod na wykonywanie
praw z glosu;

¢ Badanie wyplacalnosci, ptynnosci
platniczej i wynikéw ekonomicz-
nych osiaganych przez banki.

¢ Badanie zgodnosci udzielanych
kredytow, pozyczek pienieznych,
gwarancji bankowych i poreczen z
przepisami.

¢ Badanie zabezpieczenia i termino-
woéci splat kredytow i pozyczek
pienieznych.

¢ Badanie stosownego oprocentowa-
nia kredytéw i pozyczek oraz ra-
chunkéw bankowych.

¢ Dokonywanie oceny sytuacji fi-
nansowej bankow.

¢ Czynnosci z zakresu postepowania
naprawczego, upadlosciowego i li-
kwidacji bankow.

 Kontrole inspektoréw nadzoru ban-
kowego w bankach (na podstawie
wydanych upowazniein GINB)
zgodnie z ,,Podrecznikiem inspek-
cji GINB”.

¢ Badanie sprawozdan finansowych.

* Wniosek o odwolanie/zawieszenie
czlonkéw Zarzadu banku.

KNUIFE

¢ Ochrona intereséw osoby ubezpie-
czonej i zapobieganie sytuacji, w
ktorej zaklad ubezpieczen nie be-
dzie w stanie wyplaca¢ ubezpie-
czonemu naleznego §wiadczenia.

Ochrona intereséow czionkéw fun-

duszy emerytalnych oraz uczestni-
kow pracowniczych programow
emerytalnych.

Podmiot kolegialny pod przewod-
nictwem Przewodniczacego.
¢ Urzad Komisji jako aparat organiza-
cyjny KNUIFE.

¢ Wyrazanie opinii w sprawie wyda-
nia przez Ministra Finanséw ze-
zwolenia na prowadzenie dzialal-
nosci ubezpieczeniowej.

Wydawanie zezwolenia na wyko-
nywanie czynnosci agenta ubez-
pieczeniowego i prowadzenie

dzialalnosci brokerskiej.

Wystepowanie z wnioskiem o cof-
niecie zezwolenia na prowadzenie
dzialalnosci ubezpieczeniowej, o
zarzadzenie likwidacji przymuso-
wej zakladu ubezpieczen i wyzna-
czenie likwidatora, o ustanowienie
zarzadu komisarycznego zakladu
ubezpieczen oraz o ogloszenie
upadlosci zakladu ubezpieczen.

Wydawanie i cofanie zezwolenia
na utworzenie funduszu emerytal-
nego i towarzystwa emerytalnego
oraz na przejecie zarzadzania fun-
duszem emerytalnym i polaczenie
towarzystw.

Wydawanie zezwolenia na naby-
cie lub objecie akcji funduszu eme-
rytalnego.

Wydawanie zezwolenia na zmiane
statutu funduszu emerytalnego
oraz zmiane statutu towarzystwa
emerytalnego.

Zezwolenie na powolanie czlon-
kéw Zarzadu i Rady Nadzorczej to-
warzystwa.

Wydawanie decyzji o likwidacji

pracowniczego funduszu eme-
rytalnego.

Wydawanie opinii i zezwolen.

Badanie bilansu rocznego zakla-
dow ubezpieczen.

Zadanie przedstawienia przez za-
ktady ubezpieczen planéw finanso-
wych i krétkoterminowych planéw
wyplacalnosci).

KPWiG

e Zapewnienie sprawnego funkcjo-
nowania rynku papieréw warto-
$ciowych, w tym przestrzegania re-
gul uczciwego obrotu i konkurencji
oraz zapewnienia powszechnego
dostepu do rzetelnych informacji o

rynku.
Dzialalno$¢ maklerska.

Dzialalno§¢ funduszy inwesty-
cyjnych.

Podmiot kolegialny pod przewod-
nictwem Przewodniczacego.

Urzad Komisji Papieréw Warto-
$ciowych i Gield jako aparat organi-
zacyjny KPWiG.

e Sprawowanie nadzoru nad prze-
strzeganiem regul uczciwego obro-
tu i konkurencji w zakresie pu-
blicznego obrotu oraz nad zapew-
nieniem powszechnego dostepu
do rzetelnych informacji na rynku
papieréw wartosciowych.

Inspirowanie, organizowanie i po-
dejmowanie dzialan zapewniaja-
cych sprawne funkcjonowanie
rynku papieréw warto$ciowych
oraz ochrone inwestorow.

e Zezwolenie na prowadzenie dzia-
falnosci maklerskiej (w tym takze
prowadzenie jej przez bank).
Udzielanie stosownych zezwolen

na prowadzenie dziatalnosci dla
podmiotéw zagranicznych.
Wyrazenie zgody na dopuszczenie

papieréw wartosciowych do pu-
blicznego obrotu/ decyzja o wyco-
faniu akcji z publicznego obrotu;

Wyrazenie zgody na przeksztalce-
nie spotki publicznej.
Wpis do ewidencji papieréw war-

tosciowych dopuszczonych do pu-
blicznego obrotu.

¢ Wpis na liste makleréw papierow
warto$ciowych i doradcow inwe-
stycyjnych/ skreslenie lub zawie-
szenie w uprawnieniach;

Opinia w sprawie zezwolenia na
prowadzenie gieldy.
Zezwolenie na prowadzenie rynku

pozagietdowego.

Zezwolenie na utworzenie fundu-
szu inwestycyjnego.

Wyrazenie zgody na nabycie akcji
domu maklerskiego.

Uzyskanie pisemnych i ustnych
wyjasnient (upowazniony przedsta-
wiciel KPWiG).

Prawo wstepu do siedziby domu ma-
Klerskiego, wglad w dokumentacje.
Cofnigcie/ograniczenie

zakresu
wykonywania dzialalno$ci ma-
klerskiej.
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5. Obowiazki
podmiotow
nadzorowanych

6. Wspoélpraca
nadzorcow

7. Rodzaje ryzyka*

* Nakladanie kar finansowych.

e Ograniczenie zakresu dziatalnosci
banku.

¢ Cofniecie zezwolenia na utworze-
nie banku.

 Decyzja o likwidacji banku.

¢ Zezwolenia, opinie i wytyczne
KNB.

e Zawiadamianie KNB o rozpocze-
ciu/ zaprzestaniu dzialalnosci ban-
kowej.

e Umozliwienie dokonanie in-
spekciji.

¢ Udostepnianie wgladu w doku-
menty.

¢ Udzielanie stosownych wyjasnien.

¢ Okresowe obowiazki informacyjno
—raportowe.

¢ Nadzor skonsolidowany - inspekto-
rzy nadzoru bankowego lub osoby
upowaznione przez KNB moga do-
konywa¢ czynnosci kontrolnych w
podmiotach, ktére wchodza w
sktad holdingéw finansowych i
mieszanych.

e Kompetencja do wspélpracy z in-
nymi podmiotami nadzorczymi, w
szczegblnosci do udzielania i otrzy-
mywania informacji. Brak regulacji
dotyczacych nadzoru skonsolido-
wanego.

Regulacje stworzone w celu spra-
wowania nadzoru bankowego po-
zwalaja na jego wlasciwe przepro-
wadzanie — brak ryzyka.

¢ Zatwierdzenie umowy przeniesienia
portfela przez zaktad ubezpieczen.

¢ Ogblne uprawnienie do kontroli
dzialalnosci i stanu majatkowego
zakladow ubezpieczenn oraz pod-
miotéw prowadzacych dziatalnos¢
brokerska.

e Prawo do zadania wyjasnien i in-
formacji od kontrolowanych zakta-
dow ubezpieczen.

e Wydawanie zalecen zakladom
ubezpieczen.

¢ Nakladanie kar pienieznych.

¢ Odwolywanie/zawieszanie czlon-
kow Zarzadu zakladéw ubezpie-
czen.

o Zadanie zwolania nadzwyczajnego
walnego zgromadzenia.

¢ Zawiadamianie przez zaklad ubez-
pieczen o dokonanych lokatach i
nabyciu udzialow/akcji;

o Przedstawianie przez zaklad ubez-
pieczen rocznego bilansu oraz wy-
liczenie marginesu wyplacalnosci.

o Przedstawianie przez zaklad ubez-
pieczen kwartalnych i rocznych
sprawozdan finansowych.

¢ Kompetencja do wspdéldzialania z
organami administracji rzadowej i
innymi instytucjami w zakresie
ksztaltowania polityki gospodar-
czej panstwa dotyczacej ubezpie-
czen. Brak regulacji dotyczacych
nadzoru skonsolidowanego.

¢ Brak precyzyjnych regulacji okre-
$lajacych kompetencje nadzorcze
wobec funduszy emerytalnych.

¢ Kompetencje nadzorcze wobec za-
ktadéw ubezpieczen sa wymienio-
ne, cho¢ zasadne byloby ich precy-
zyjne usystematyzowanie;

* Ryzyko ,niepelnego” nadzoru —
poprzez brak nadzoru skonsoli-
dowanego.

¢ Nalozenie na dom maklerski kary
pienieznej.

e Wstep do siedziby spétki prowa-
dzacej gielde, wglad w dokumenta-
cje, uzyskanie pisemnych i ustnych
wyjasnien.

Wstep do pomieszczen towarzy-
stwa inwestycyjnego oraz depozy-
tariusza oraz prawo wgladu w do-
kumenty, zadania sporzadzenia ko-
pii dokumentéw oraz udzielenia
informacji i wyjasnien.

Cofniecie zezwolenia dla funduszu
inwestycyjnego lub nalozenie kary
pieniezne;j.

Nakaz zmiany depozytariusza fundu-
szu inwestycyjnego oraz nalozenie
kary pienieznej na depozytariusza.

Dom maklerski sporzadza i przeka-
zuje kopie dokumentéw; udziela
pisemnych lub ustnych wyjasnien.

Obowiazki informacyjne domoéw
maklerskich.
Towarzystwo i fundusz inwestycyj-

ny dostarczaja okresowych spra-
wozdan i biezacych informacji o
ich dzialalnosci i sytuacji finanso-
wej.

Obowiazki informacyjne emitenta
papieréw warto$ciowych i spotek
publicznych.

Kompetencje do wspoldziatania z
innymi organami administracji rza-
dowej, NBP oraz instytucjami i
uczestnikami publicznego obrotu
w zakresie ksztaltowania polityki
gospodarczej panstwa zapewniaja-
cej rozwo6j rynku papieréw warto-
sciowych.

o Uprawnienie do przekazywania in-
formacji poufnych i stanowiacych
tajemnice zawodowa dla Prezesa
NBP i KNUIFE.

Kompetencje nadzorcze sa wymie-
nione, cho¢ zasadne byloby ich
Pprecyzyjne usystematyzowanie.

Ryzyko ,niepelnego” nadzoru —
poprzez brak nadzoru skonsolido-
wanego.

* Ryzyko prawne, zwiazane z kompletnoscia i spéjnoécia norm zawartych w istniejacych przepisach.




