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Zgodnie z art. 4 ust. 2 Ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o0 nadzorze nad rynkiem finansowym Komisja Nadzoru Finansowego ma obo-
wiazek przedstawi¢ Prezesowi Rady Ministrow coroczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci w terminie do dnia 31 lipca nastepnego
roku. Realizujac powyzszy obowiazek ustawowy, Komisja przyjefa Sprawozdanie z dziafalnosci Komisji Nadzoru Finansowego za
2007 rok na jej XLIV posiedzeniu w dniu 1 kwietnia 2008 roku.
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Komisja

Nadzoru Finansowego

Komisja Nadzoru Finansowego (dalej .Komisja”, ,.KNF” lub
~organ nadzoru”) rozpoczeta dziatalnos¢ 19 wrzesnia 2006 r.,
tj. z dniem wejécia w zycie przepiséw Ustawy z dnia 21 lipca
2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym (DzU 2006, nr 157
poz. 1119, z pézn. zm.). Nowy organ nadzoru przejat zadania

Zadania

Komisja Nadzoru Finansowego w 2007 r. sprawowata nadzor

emerytalny, nadzor ubezpieczeniowy, nadzér nad rynkiem ka-

pitafowym oraz nadzér uzupetniajacy nad konglomeratami fi-

nansowymi, w ktérych sktad wchodza nadzorowane podmioty.

Do zadan Komisji nalezato ponadto:

D podejmowanie dziatan stuzacych prawidtowemu funkcjono-
waniu rynku finansowego;

D podejmowanie dziatan majacych na celu rozwdj rynku finan-
sowego i jego konkurencyjnosci;

D podejmowanie dziatan edukacyjnych i informacyjnych w za-
kresie funkcjonowania rynku finansowego;

D udziat w przygotowywaniu projektéw aktéw prawnych w za-
kresie nadzoru nad rynkiem finansowym:;

Zasady funkcjonowania

Komisja Nadzoru Finansowego w zakresie swojej wtasciwosci
podejmuje uchwaty, w tym wydaje decyzje administracyjne
i postanowienia. Komisja podejmuje uchwaty zwykta wigkszos-
cig gfosébw, w gtosowaniu jawnym, w obecnosci co najmniej
czterech os6b wchodzacych w jej sktad, w tym Przewodnicza-

zniesionej przepisami tejze ustawy Komisji Nadzoru Ubezpieczen
i Funduszy Emerytalnych oraz Komisji Papieréow Wartosciowych
i Gietd. Od 1 stycznia 2008 r. Komisja Nadzoru Finansowego
przejeta zadania Komisji Nadzoru Bankowego.

D stwarzanie mozliwosci polubownego i pojednawczego roz-
strzygania sporéw miedzy uczestnikami rynku finansowego,
w szczeg6lnosci sporow wynikajacych ze stosunkéow umow-
nych miedzy podmiotami podlegajacymi nadzorowi Komisji
a odbiorcami ustug swiadczonych przez te podmioty:;

D wykonywanie innych zadan okreslonych ustawami.

Celem nadzoru nad rynkiem finansowym jest zapewnienie pra-
widtowego funkcjonowania tego rynku, jego stabilnosci, bez-
pieczenstwa oraz przejrzystosci, zaufania do rynku finansowego,
a takze zapewnienie ochrony intereséw uczestnikow tego rynku.

Nadzér nad dziatalnoscia Komisji sprawuje Prezes Rady Ministrow.

cego Komisji lub jego zastepcy. W razie réwnej liczby gtosow
rozstrzyga gtos Przewodniczacego Komisji.

Uchwaty w imieniu Komisji podpisuje Przewodniczacy Komisji,
a w razie jego nieobecnosci upowazniony przez niego Zastepca
Przewodniczacego.



Sktad

Komisja jest organem kolegialnym. W sktad Komisji wchodza:
Przewodniczacy, dwoch Zastepcéw Przewodniczacego oraz czte-
rech cztonkéw: minister wiasciwy do spraw instytucji finansowych
albo jego przedstawiciel; minister wfasciwy do spraw zabezpie-

W 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego dziatata w sktadzie:

STANIStAW KLUZA

Przewodniczacy Komis;ji

ARTUR K. KLUCZNY
Zastepca Przewodniczacego (od 01.10.2007 r.)

MARCIN GOMOtA
Zastepca Przewodniczacego (do 30.09.2007 r.)

[WONA DUDA
Zastepca Przewodniczacego (do 3.12.2007 r.)

Przedstawiciel Ministra Finansow
ADAM PEZIOt

cztonek Komisji (od 8.11.2007 r.)
ARKADIUSZ HUZAREK
cztonek Komisji (do 7.11.2007 r.)

Przedstawiciel Ministra Pracy i Polityki Spofecznej
AGNIESZKA CHtON-DOMINCZAK
cztonek Komisji (od 23.08.2007 r.)

LESEAW GAJEK

cztonek Komisji (od 21.08.2007 r. do 22.08.2007 r.)
ANNA KALATA

cztonek Komisji (do 20.08.2007 r.)

Wiceprezes Narodowego Banku Polskiego
KRZYSZTOF RYBINSKI

cztonek Komisji (od 14.02.2007 r.)
JERZY PRUSKI

cztonek Komisji (do 13.02.2007 r.)

Przedstawiciel Prezydenta Rzeczypospolitej Polskie]
DANUTA WAWRZYNKIEWICZ

cztonek Komisji (od 23.10.2007 r.)

HENRYK CIOCH

cztonek Komisji (do 22.10.2007 r.)

czenia spotecznego albo jego przedstawiciel; Prezes Narodowego
Banku Polskiego albo delegowany przez niego wiceprezes Naro-
dowego Banku Polskiego oraz przedstawiciel Prezydenta Rzeczy-
pospolitej Polskie;.



Posiedzenia i uchwaty

W 2007 roku odbyto sie 25 posiedzen Komisji, tacznie podjeto
358 uchwat.

Tabela 1. Zestawienie uchwat podjetych przez Komisje w 2007 roku

Przedmiot uchwaty Liczbscm;igietych

Sprawy dotyczace rynku ubezpieczen
udzielenie zezwolenia na wykonywanie dziafalnosci ubezpieczeniowej 1
udzielenie zezwolenia na zmiane statutu zaktadu ubezpieczen 41
wyrazenie zgody na powotanie cztonka zarzadu zaktadu ubezpieczen 14
wyrazenie zgody na powotanie prezesa zarzadu zakfadu ubezpieczen 12
udzielenie zezwolenia na nabycie lub objecie akgji zakfadu ubezpieczen 6
zgfoszenie sprzeciwu co do zamiaru nabycia akgji zakfadu ubezpieczen 2
nafozenie kary pienieznej 4
utrzymanie decyzji w mocy 1
umorzenie postepowania administracyjnego 8
zatwierdzenie umowy o przeniesieniu portfela ubezpieczen 3
inne 16

Razem: 108

Sprawy dotyczace rynku emerytalnego
udzielenie zezwolenia na zmiane statutu powszechnego towarzystwa emerytalnego 6
udzielenie zezwolenia na zmiane statutu otwartego funduszu emerytalnego 11
udzielenie zezwolenia na skrocenie terminu wejscia w zycie zmian statutu otwartego funduszu emerytalnego 13
udzielenie zezwolenia na powotanie cztonka zarzadu powszechnego towarzystwa emerytalnego 7
udzielenie zezwolenia na zmiane statutu pracowniczego towarzystwa emerytalnego 4
udzielenie zezwolenia na zmiane statutu pracowniczego funduszu emerytalnego 1
udzielenie zezwolenia na powotanie cztonka zarzadu pracowniczego towarzystwa emerytalnego 1
inne sprawy dotyczace postepowan w zakresie funkcjonowania pracowniczych programéw emerytalnych 3
ustalenie Sredniej wazonej stopy zwrotu i minimalnej wymaganej stopy zwrotu otwartych funduszy emerytalnych 5
oraz kwoty niedoboru w otwartych funduszach emerytalnych
nafozenie kary na powszechne towarzystwo emerytalne 3
umorzenie postepowania 2
wygasniecie decyzji 1
udzielenie zezwolenia na nabycie akcji powszechnego towarzystwa emerytalnego 3
udzielenie zezwolenia na zmiane depozytariusza otwartego funduszu emerytalnego 2
inne 1

Razem: 60

Sprawy dotyczace rynku kapitatowego
zatwierdzenie prospektu emisyjnego w formie jednolitego dokumentu 7
odmowa zatwierdzenia prospektu emisyjnego w formie jednolitego dokumentu 2
udzielenie zezwolenia na przywrécenie akcjom formy dokumentu (zniesienie dematerializacji akgji) 6
udzielenie zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej 7
niezgtoszenie sprzeciwu wobec objecia/nabycia akeji domu maklerskiego 9
zgtoszenie sprzeciwu wobec objecia/nabycia akcji domu maklerskiego 2
udzielenie zezwolenia dla towarzystwa funduszy inwestycyjnych na wykonywanie dziatalnosci polegajacej na tworzeniu 7

funduszy inwestycyjnych
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udzielenie towarzystwu funduszy inwestycyjnych zezwolenia na utworzenie funduszu inwestycyjnego zamknietego 13
przekazanie informacji do publicznej wiadomosci 6
stwierdzenie naruszenia przepiséw prawa (bez natozenia kar pienieznych) 6
natozenie kar pienieznych na domy maklerskie 3
nafozenie kar pienieznych na inne podmioty 7
natozenie kar pienieznych na osoby fizyczne 16
zawieszenie uprawnien do wykonywania zawodu maklera papieréw wartosciowych 2
skreslenie maklera papieréw wartosciowych z listy makleréw papieréw wartosciowych 2
Podjecie postepowania na wniosek strony 3
zawieszenie postepowania na wniosek strony 3
odmowa wszczecia postepowania 1
umorzenie postepowania 11
utrzymanie w mocy decyzji 15
zakazanie towarzystwom funduszy inwestycyjnych ogfaszania informacji reklamowych mogacych wprowadzi¢ w bfad 9
udzielenie zezwolenia na zmiane depozytariusza funduszy inwestycyjnych 27
uchylenie decyzji 1
inne 21
Razem: 186
Sprawy dotyczace organizacji wewnetrznej prac Komisji
organizacja posiedzen Komisji 1
Inne 3
Razem: 4

Postanowienia i decyzje
administracyjne wydane na podstawie
upowaznienia Komisji Nadzoru
Finansowego

W 2007 r. na podstawie Uchwaty KNF nr 22/2006 z dn.
13.10.2006 r. w sprawie udzielenia Przewodniczacemu oraz
Zastepcom Przewodniczacego Komisji upowaznienia do po-
dejmowania dziatan w zakresie wtasciwosci Komisji, w tym do
wydawania postanowien i decyzji administracyjnych, wydano
1431 postanowien i decyzji, w tym 815 z zakresu rynku kapita-
fowego, 308 — emerytalnego, 265 — posrednictwa finansowego
i 43 — ubezpieczen.



rzad Komis|
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Zasady funkcjonowania

Komisja Nadzoru Finansowego i Przewodniczacy Komisji wykonuja
swoje zadania przy pomocy Urzedu Komisji (dalej ,Urzad KNF”),
ktéry dziata na podstawie statutu nadanego Zarzadzeniem nr 172
Prezesa Rady Ministréw z dnia 22 listopada 2006 r. (MP z dnia
24 listopada 2006 r.).

Urzedem kieruje Przewodniczacy Komisji przy pomocy Zastep-
cOow Przewodniczacego, dyrektorow zarzadzajacych pionami
oraz dyrektoréw komoérek organizacyjnych.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 r. w sktad Urzedu Komisji

wchodzity:

D Pion Nadzoru Rynku Kapitatowego — wykonujacy zadania
z zakresu nadzoru nad rynkiem kapitatowym,

D Pion Nadzoru Ubezpieczeniowego — wykonujacy zadania
z zakresu nadzoru ubezpieczeniowego,

D Pion Nadzoru Emerytalnego — wykonujacy zadania z zakresu
nadzoru emerytalnego,

D Pion Polityki Rozwoju Rynku Finansowego i Polityki Miedzy-
sektorowej — wykonujacy zadania w zakresie dziatan majacych

na celu rozwdj rynku finansowego i jego konkurencyjnosci oraz
nadzoru nad konglomeratami finansowymi,

D Pion Organizacyjny — wykonujacy zadania z zakresu obstugi
finansowej, kadrowej i organizacyjnej Komisji oraz Urzedu
Komisji,

D Gabinet Komisji —wykonujacy zadania dotyczace bezposred-
niej obstugi Komisji, Przewodniczacego Komisji i Zastepcow
Przewodniczacego,

D Pion Prawno-Legislacyjny — wykonujacy zadania z zakresu ob-
stugi prawnej,

a ponadto

D Samodzielne Stanowisko ds. Ochrony Informacji Niejawnej,

D Samodzielne Stanowisko ds. Kontroli Wewnetrznej oraz Obro-
ny Cywilnej.

Zadania komorek organizacyjnych Urzedu Komisji okresla
regulamin organizacyjny Urzedu nadawany zarzadzeniem
Przewodniczacego Komisji. W 2007 roku Przewodniczacy
wydat 147 zarzadzen, z czego znaczaca wiekszos¢ byta zwigzana
z funkcjonowaniem Urzedu KNF.

Schemat Organizacyjny Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego

Przewodniczacy

— Stanistaw Kluza

KNF

Zastepca

Przewodniczacego

— Artur K. Kluczny

Pion Polityki Pion Nadzoru
Rozwoju Rynku Rynku Pion
Finansowego i Polityki |— Kapitatowego - Nadzoru -
Miedzysektorowej — Marek Emerytalnego

— Adam Pfocinski

Szuszkiewicz

Zastepca
Przewodniczacego
[wakat]
Pion Nadzoru Pion Prawno- Pion
. N Legislacyjny Organizacyjny
M Ubezpleczemowego B - Dorota M - Stanistaw
- Lestaw Gajek Mackiewicz Softys
Departament | Departament Departament
Ubezpieczeniowego Prawny Z?;%izan:;a
Nadzoru Ludzkimi
Systemowego Ll Departament
Legislacyjny
Departament
Informatyki
Departament Departament 4
Ubezpieczeniowego Postepowar
Nadzoru Departament
Finansowego Administracyjno-
Budzetowy
Departament
Monitorowania
Ryzyk
Ubezpieczeniowych

Departament
Eg?raeré?]?;gw L Departament Emﬁ;ﬁ;:,:sgo
) h Ustug
Finansowyc Finansowych, Normatywnego
Licencjonowania
Departament i Nadzoru Departament
Ochrony Klientow Funkcjonalnego Nadzoru
Inwestycji
Emerytalnych
Deé’;“fm?”t Departament
ukacjt Emitentow Departament
Pracowniczych
Departament Analiz || Departament Programow
Rynkowych Nadzoru Obrotu Emerytalnych
Departament
Wspotpracy M
z Zagranicg
Biuro Relacji
Zewnetrznych [
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Zarzadzanie zasobami ludzkimi

Nadrzednym celem dziatan podejmowanych przez Urzad
Komisji w obszarze zarzadzania zasobami ludzkimi byta w 2007
roku stabilizacja funkcjonowania zintegrowanego nadzoru finan-
sowego w nowej strukturze organizacyjnej Urzedu wynikajacej
z ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym.

Dla osiagniecia powyzszego celu wskazano wiele podstawowych
zadan dla organizacji, takich jak:
D Przygotowanie i przeprowadzenie reorganizacji polegajace]
na integracji nadzoréw, co przetozyto sie na stabilizacje kadry
i wzrost intensywnosci rekrutacji wewnetrznej i zewnetrznej.
W roku 2007:
e zamieszczono ponad 60 ogtoszen na wyspecjalizowanych
portalach,
e ponad 100 ogtoszen zamieszczono na stronach interneto-
wych Urzedu KNF,
e ponad 1000 aplikacji zarejestrowano w bazie danych Urze-
du KNF,
e przeprowadzono testy analityczne dla ok. 150 kandydatéw.

D Rekrutacja nowych pracownikéw, ktéra objefa wszystkie piony
organizacyjne Urzedu KNF Usystematyzowanie i ujednolicenie
zasad:

e rekrutacji wewnetrznej i zewnetrznej — otwarcie na rekruta-
cje wewnetrzng oraz pozyskiwanie wysokiej klasy specjali-
stow podporzadkowane idei urzedu eksperckiego;

e systemu awansowania pracownikéw — opracowano i wdro-
zono Instrukcje awanséw i przeszeregowan Urzedu KNF;

e gospodarowania i wykorzystania Zaktadowego Funduszu
Swiadczen Socjalnych — opracowano i wdrozono Regula-
min Zakfadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych, co po-
zwolifo na zorganizowanie dla pracownikéw Urzedu wyda-
rzen o charakterze integracyjnym;

Zadania realizowane w zakresie informacji

e polityki szkoleniowej i rozwoju pracownikéw — opraco-
wano i wdrozono Instrukcje szkolen w Urzedzie KNF. Po-
lityka szkoleniowa Urzedu ukierunkowana zostafa na we-
wnetrzne szkolenia grupowe (merytoryczne, menedzer-
skie i jezykowe). Miarg duzej ilosci szkolen skierowanych
do szerokiej grupy uczestnikow jest wskaznik wynoszacy
4,35 dni szkoleniowych na kazdego pracownika (pra-
cownicy Urzedu KNF wzieli udziat w warsztatach szkole-
niowych zorganizowanych przez brytyjskiego regulatora
finansowego FSA; celem warsztatéw byto wyjasnienie
watpliwosci interpretacyjnych powstatych w  zwigzku
z implementacja Dyrektywy MiFID);

e praktyk studenckich — do elementéw polityki kadrowej
wiaczono organizacje praktyk studenckich jako wyraz
otwarcia Urzedu na absolwentéw renomowanych uczelni
kierunkowych. Opracowano i wdrozono ok. 50 programow
praktyk studenckich.

D Opracowanie i wdrozenie systemu oceny pracowniczej
— przygotowano Instrukcje ocen okresowych pracownikéw
Urzedu KNFE. W celu upowszechnienia zasad oceny zorgani-
zowano szkolenia dla kadry menedzerskiej (szkolenia prze-
prowadzita firma zewnetrzna). W kolejnym etapie zorga-
nizowano cykl szkolen wewnetrznych dla pozostatych pra-
cownikoéw. W III'i IV kwartale 2007 roku przeprowadzono
wstepng pilotazowa ocene kadry kierowniczej, ktéra miata
na celu przygotowanie do zasadniczej oceny w kolejnym
roku.

D Budowanie fundamentéw kultury organizacyjnej — proces
ten stanowit kolejny etap tworzenia i stabilizacji nowej or-
ganizacji: Urzadu KNF. Sformalizowanym elementem tego
procesu byto opracowanie i rozpowszechnienie Regulaminu
pracy obowigzujacego pracownikéw Urzedu KNF

niejawnych i wrazliwych oraz ochrony fizyczne;

Zadaniarealizowane w zakresie informacji niejawnych i wrazliwych
koncentrowaty sie w 2007 roku przede wszystkim na wypetnianiu
obowiazkéw wynikajacych z przepiséw Ustawy z 22 stycznia
1999 r. 0 ochronie informacji niejawnych, w tym na:

D przejeciu materiatéw niejawnych po pofaczeniu b. KPWiG i b. Urze-
du KNUIFE, przygotowaniu przejecia materiatow b. GINB,

D ich archiwizacji zgodnie z przepisami o ochronie informacji
niejawnych,

D sporzadzeniu stosownych wykazéw stanowisk i 0s6b wynika-
jacych z obowiazkéw ustawy o ochronie informacji niejaw-
nych,

D wprowadzeniu szczegétowych wymagan dotyczacych obiegu
informacji zastrzezonych,

D sporzadzeniu planu ochrony informacji niejawnych w Urze-
dzie KNF,

D prowadzeniu postepowan sprawdzajacych w zakresie doste-
pu do informagji niejawnych,

D wypetnianiu obowiazkéw wynikajacych z art. 47 Ustawy
o funkcjonowaniu i organizacji funduszy emerytalnych.

Samodzielne Stanowisko ds. Ochrony Informacji Niejawnych
wspotuczestniczyto w budowaniu Zasad ochrony i klasyfikacji in-
formacji Urzedu KNF, dopracowato ponadto zasady i tryb ochro-
ny tajemnicy zawodowej wprowadzony Zarzadzeniem Przewod-
niczacego nr 112 z dnia 10 sierpnia 2007 roku.

Ponadto na biezaco wspétpracowato z Krajowym Centrum In-
formacji Kryminalnych na podstawie zadan wynikajacych z Re-
gulaminu Organizacyjnego Urzedu KNF, w zwigzku z wymogami
Ustawy z dnia 6 lipca 2001 roku o gromadzeniu, przetwarzaniu
i przekazywaniu informacji kryminalnych.



Realizacja obowiazkdéw nafozonych ustawa

0 Ujawnianiu informagji o

dokumentach organow

bezpieczenstwa panstwa z lat 1944-1990 oraz

tresci tych dokumentow

Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego wypetnit
obowiazek natozony Ustawa z dnia 18 pazdziernika 2006
roku o ujawnianiu informacji o dokumentach organéw
bezpieczenstwa panstwa z lat 1944-1990 oraz tresci tych do-
kumentéw (DzU 2006, nr 218 poz. 1592, z pdZn. zm.). Po-
szczegOlne przepisy ww. ustawy wymagaty rozstrzygniecia wie-
lu probleméw interpretacyjnych, np. precyzyjnego okreslenia
kregu podmiotéw nadzorowanych.

Ogofem wystano ponad 11 tys. powiadomien lustracyjnych. Po wej-
Sciu w zycie wyroku Trybunatu Konstytucyjnego (TK) z dnia 11 maja
2007 r. (sygn. akt K 2/07) dotyczacego tzw. ustawy lustracyjnej,
zgodnie z ktérym cztonkowie organéw zarzadzajacych, nadzorczych
oraz kontrolnych podmiotéw podlegajacych nadzorowi KNF lub
podlegajacych nadzorowi Komisji Nadzoru Bankowego zostali wyta-
czeni z obowiazku poddania sie procedurom lustracyjnym, Komisja
Nadzoru Finansowego zastosowafa sie do wskazéwek Przewodnicza-
cego TK i dokonano zwrotu oswiadczen lustracyjnych.
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Nadzdor emerytalny

Otwarte fundusze emerytalne
| powszechne towarzystwa emerytalne

Informacje o rynku

W 2007 roku nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego objetych
byto 15 otwartych funduszy emerytalnych i 15 zarzadzajacych
nimi powszechnych towarzystw emerytalnych. Na koniec 2007
roku do OFE nalezato wg danych przekazywanych przez ZUS
13,14 mIn oséb. Aktywa otwartych funduszy emerytalnych prze-
kroczyty poziom 140 mld zt i w okresie roku wzrosty o 20,1%.
W 2007 roku ZUS przekazat do OFE 17,74 mld zt sktadek, w tym
1,44 mld zt zalegtych sktadek i odsetek przekazanych w formie
obligacji.

Struktura rynku otwartych funduszy emerytalnych nie ulegta
znaczacym zmianom, zarowno pod wzgledem liczby cztonkow
OFE, jak i wartosci zarzadzanych aktywéw. Zmiany udziatéw po-
szczeg6lnych funduszy nie przekroczyty jednego punktu procen-
towego. Udziat w rynku czterech najwiekszych funduszy emery-
talnych (Commercial Union OFE BPH CU WBK, ING Nationale
Nederlanden Polska OFE, OFE PZU , Ztota Jesien” oraz AlIG OFE)
mierzony wartoscia aktywédw netto na koniec 2007 roku wynosit

72,1% (71,9% w roku poprzednim). Najwiekszy przyrost war-
tosci aktywow w analizowanym okresie odnotowat AXA OFE
(27%), najmniejszy zas — Aegon OFE (10%).

Analogicznie ksztattowata sie struktura rynku mierzona liczba
cztonkéw OFE. Udziat 4 najwiekszych funduszy nie ulegt istot-
nym zmianom i na koniec 2007 roku wynosit 63,6%, w poréw-
naniu do 64,2% w roku poprzednim. Najwiekszy przyrost liczby
cztonkéw zanotowat Pekao OFE (wzrost o 19%), z kolei jedynym
funduszem, w ktérym liczba cztonkéw ulegta zmniejszeniu byt
Aegon OFE (-5%).

Struktura portfela inwestycyjnego OFE w 2007 roku ulegta
nieznacznym zmianom w poréwnaniu do 2006 roku. W nie-
wielkim stopniu wzrosto zaangazowanie funduszy w instru-
menty udziatowe z 34,8% do 35,2% wartosci portfela, przy
spadku inwestycji w instrumenty dtuzne, gtéwnie obligacje
i bony skarbowe z 65,2% do 64,8% wartosci portfela. Wzrost
udziatu akcji w portfelu OFE wynidst 0,4 p.p. i byt nizszy niz
w roku poprzednim (2,8 p.p.). Wynikato to przede wszyst-
kim z przeceny na krajowym rynku akgji, ktéra rozpoczeta sie

Tabela 2. Wartos¢ aktywéw netto otwartych funduszy emerytalnych w latach 2005-2007

Stan na dzien: 31.12.2005

Stan na dzien: 31.12.2006

Stan na dzien: 31.12.2007

Otwarty fundusz wartos¢ aktywéw  struktura wartos¢ aktywow struktura ~ wartos¢ aktywow struktura
emerytalny netto (w zf) rynku w % netto (w zf) rynku w % netto (w zf) rynku w %
Aegon 2010931 858,06 2,34 2682474 379,12 2,30 2945 276 572,07 2,10
AlG 7 301 319 473,32 8,48 9701 305 329,83 8,32 11 467 587 271,36 8,19
Allianz Polska 2200 470991,95 2,56 2873 353333,25 2,46 3458509 113,01 2,47
AXA 3230401 442,91 3,75 4 881776 473,65 4,19 6 194 058 544,95 4,42
Bankowy 2749523 117,09 3,19 3706 296 600,35 3,18 4274 602 607,16 3,05
Commercial Union BPH 5345040212303 2725 30955855925.24 2655 3732399917414 2665
,Dom” 1342022 963,34 1,56 1 809 856 008,42 1,55 2 085 230 860,15 1,49
Generali 2935620 110,11 3.41 4 186 384 588,99 3,59 5264 475 686,77 3,76
NCNatonale Meder- 19 656 684 523,01 2283 2719384535842 2333 3287016656497 2347
Nordea 3141 238 786,48 3,65 4224 523 727,50 3,62 4950 558 199,26 3,54
Pekao 1351108 606,38 1,57 1853768 553,54 1,59 2245 213 650,98 1,60
Pocztylion 1739 875 280,29 2,02 2 367 404 970,72 2,03 2826 073 495,51 2,02
Polsat 751635 061,37 0,87 1084 105 277,20 0,93 1276 202 967,64 0,91
PZU ,Ztota Jesien” 11757 898 803,83 13,66 15987 325 511,41 13,71 19 301 426 766,86 13,78
Skarbiec-Emerytura 2 456 858 566,88 2,85 3069 455 678,95 2,63 3547 512 000,97 2,53
Razem: 86 084 991 708,05 100,00 116 577 731 716,59 100,00 140 030 893 475,80 100,00

15



16

Tabela 3. Liczba cztonkéw otwartych funduszy emerytalnych w latach 2005-2007

Stan na dzien: 31.12.2005

Stan na dzien: 31.12.2006 Stan na dzien: 31.12.2007

vyt JS, Ao, el e, et
Aegon 372 217 3,18 370943 3,00 351050 2,67
AlG 976 163 8,33 1029 101 8,33 1070319 8,1
Allianz Polska 292 449 2,5 306 883 2,48 327 001 2,49
AXA 464 721 3,97 535778 4,34 608 538 4,63
Bankowy 433149 3,70 441 514 3,57 445 941 3,40
Commercial Union BPH CU WBK 2 562 652 21,87 2610638 21,13 2725239 20,75
,Dom” 241 498 2,06 281 301 2,28 313 882 2,39
Generali 415373 3,54 473 560 3,83 538 874 4,10
ING Nationale Nederlanden Polska OFE 2209 584 18,86 2401 091 19,44 2591613 19,73
Nordea 631 355 5.39 688 580 5,57 731 651 5,57
Pekao 241 600 2,06 245189 1,98 291799 2,22
Pocztylion 357 193 3,05 362 777 2,94 431 409 3,28
Polsat 235002 2,01 267 564 2,17 301 267 2,29
PZU Ztota Jesien 1823923 15,56 1894778 15,34 1959 058 14,92
Skarbiec-Emerytura 461780 3,94 443 630 3,59 446 440 3,40
Razem 11718 659 100,00 12 353327 100,00 13 134 081 100,00

w lipcu 2007 roku w nastepstwie kryzysu na rynkach Swiato-
wych.

W czesci udziatowej portfeli OFE dominowaty spotki o duzej ka-
pitalizacji, wchodzace w sktad indeksu WIG20. W czesci dtuznej
portfeli OFE najwazniejsza pozycje stanowity instrumenty emito-
wane przez Skarb Panstwa. Udziat inwestycji zagranicznych OFE
na koniec 2007 roku wynosit 1% wartosci portfela i zmniejszyt sie
0 0,3 p.p. w stosunku do 2006 roku.

W pierwszym pofroczu 2007 roku na rynku papieréw wartoscio-
wych utrzymywat sie trend wzrostowy — do 6 lipca 2007 roku
Srednia wazona warto$¢ jednostki rozrachunkowej OFE wzrosta
0 12,5%. Wystapienie negatywnych zjawisk na $wiatowych ryn-
kach finansowych, ktére znalazty przefozenie na ksztattowanie
sie wartosci krajowych indekséw akgji, spowodowato, ze rocz-
ne stopy zwrotu OFE w stosunku do roku poprzedniego ulegty
pogorszeniu. Srednia wazona aktywami netto warto$¢ jednostki
rozrachunkowej wzrosta w catym 2007 roku o0 6,2%, tj. 0 10,2
p.p. mniej niz w 2006 roku.

Dziatania licencyjno-autoryzacyjne

Dziatalnos¢ towarzystw oraz funduszy emerytalnych poddana

jest relatywnie szerokiej reglamentacji prawnej. Kompetencje

Komisji obejmujg w szczegdlnosci udzielanie zezwolen na:

D utworzenie towarzystw i funduszy emerytalnych,

D zmiany statutéw towarzystw emerytalnych i funduszy eme-
rytalnych,

D powotanie cztonka zarzadu i rady nadzorczej towarzystwa
emerytalnego,

D udzielanie zezwolen na nabycie lub objecie akgji,

D udzielanie zezwolen na zmiane depozytariusza lub umowy
z depozytariuszem,

D przejecie zarzadzania funduszem emerytalnym przez towa-
rzystwo emerytalne,

D pofaczenie towarzystw emerytalnych,

D cofanie zezwolen na utworzenie towarzystw emerytalnych.

Rola nadzoru licencyjno-autoryzacyjnego wobec towarzystw
i funduszy emerytalnych polega na nadzorze prewencyjnym
(zapobiegawczym), informacyjnym i kontrolnym.

Nadzér prewencyjny polega na badaniu wnioskéw towarzystw
i funduszy pod wzgledem ich zgodnosci z przepisami prawa
oraz interesem cztonkdw funduszy i ma na celu wyeliminowanie
nieprawidtowosci oraz ewentualnych zagrozen na etapie prowa-
dzonego postepowania administracyjnego.

Funkcja informacyjna nadzoru licencyjno-autoryzacyjnego w za-
kresie towarzystw emerytalnych i funduszy emerytalnych pole-
ga na przygotowywaniu odpowiedzi na zapytania w sprawach
z zakresu dziatalnosci nadzorowanych podmiotéw, a takze inter-
pretacji obowiazujacych przepiséw, dokonywanej we wspotpra-
¢y z innymi organami administracji publicznej.

Funkcja kontrolna nadzoru licencyjno-autoryzacyjnego oznacza
monitorowanie dziatalnosci podmiotéw nadzorowanych i infor-
mowaniu wfasciwych komérek organizacyjnych Urzedu Komisji
o ujawnionych nieprawidtowosciach w dziataniach podmiotéw
nadzorowanych oraz wspoétdziataniu z jednostkami organizacyj-
nymi Urzedu Komisji w podejmowanych czynnosciach nadzor-
czych.



W 2007 r. Komisja wydata 78 rozstrzygnie¢ w sprawach z za-
kresu reglamentacji administracyjno-prawnej rynku otwartych
funduszy i powszechnych towarzystw emerytalnych.

Jako najbardziej istotne dla catoksztattu rynku emerytalnego

mozna wyroznic:

D nabycie 100% akcji PTE Ergo Hestia SA przez Aegon Wonin-
gen Nova B.V,,

D zmiany w akcjonariacie Commercial Union Powszechnego To-
warzystwa Emerytalnego BPH CU WBK SA,

D zmiana depozytariusza Aegon Otwartego Funduszu Emery-
talnego i Otwartego Funduszu Emerytalnego Skarbiec-Eme-
rytura,

D nabycie spétek Winterthur przez AXA Group.

Nadzor nad polityka inwestycyjna

Zadania z zakresu nadzoru nad polityka inwestycyjnag funduszy
emerytalnych i towarzystw emerytalnych wykonywane byty
poprzez analize danych finansowych przekazanych przez pod-
mioty nadzorowane do Komisji Nadzoru Finansowego w formie
elektronicznej oraz sprawozdan okresowych — miesiecznych,
potrocznych i rocznych struktur aktywoéw. Niezaleznie od po-
wyzszego, szczegblnej uwadze poddano kwestie przekroczen
limitow inwestycyjnych oraz wyceny instrumentéw finansowych
przez podmioty nadzorowane.

Przyjmowanie oraz weryfikacja poprawnosci przekazanych ra-
portéw dziennych oraz innych informacji byty wykonywane
na biezaco wraz z rbwnoczesnym procesem wyjasnien ewentual-
nych btedéw stwierdzonych w przekazanych danych.

Zadania Komisji Nadzoru Finansowego w zakresie nadzoru nad

polityka inwestycyjna funduszy emerytalnych i towarzystw eme-

rytalnych realizowane byty rowniez poprzez:

D analize procedur oraz deklaracji prowadzenia dziatalnosci in-
westycyjnej w podmiotach nadzorowanych,

D analize sprawozdan finansowych podmiotéw nadzorowanych
w zakresie prowadzone] dziatalnosci inwestycyjnej,

D analize zawieranych transakcji na rynku kapitatowym pod
katem rentownosci przedmiotowych transakcji oraz ryzyka
zwiazanego z nabyciem okreslonego instrumentu finansowe-
go, wynikajacego z konstrukcji owego instrumentu oraz sytua-
¢ji finansowej emitenta,

D monitorowanie dziatan inwestycyjnych funduszy emerytal-
nych w zakresie zachowania nadrzednej zasady rentownosci
i bezpieczenstwa lokat,

D weryfikacje wycen instrumentéw finansowych znajdujacych
sie w portfelach inwestycyjnych funduszy emerytalnych,

D analize struktur portfeli inwestycyjnych funduszy emery-
talnych, ich zmiennosci w czasie i przyjetego poziomu ry-
zyka,

D badanie zgodnosci zaangazowania aktywow funduszy emery-
talnych w okreslone przez przepisy prawa kategorie lokat,

D analize dostepnych instrumentéw finansowych oferowanych
na rynku kapitatowym pod wzgledem ich przydatnosci dla
dziafalnosci lokacyjnej funduszy emerytalnych,

D ocene efektywnosci dziatalnosci inwestycyjnej funduszy eme-
rytalnych na tle biezacej sytuacji na rynku kapitatowym oraz
sytuacji makroekonomicznej,

D wyliczanie Sredniej wazonej stopy zwrotu wszystkich otwar-
tych funduszy emerytalnych oraz minimalnej wymaganej sto-
py zwrotu otwartych funduszy emerytalnych.

W ramach biezacej kontroli dziafalnosci inwestycyjnej Komisja
Nadzoru Finansowego stwierdzita przypadki naruszenia przez
fundusze emerytalne obowiazujacych limitéw inwestycyjnych.
Bezposrednia przyczyna wystepujacych przekroczen [limitow
inwestycyjnych byty gtéwnie: wzrost ceny rynkowej lokat oraz
wzrost naleznosci ze sprzedazy sktadnikéw portfela inwestycyj-
nego.

We wszystkich dniach wyceny okresu sprawozdawczego zano-
towano 550 przekroczen limitéw inwestycyjnych dokonanych
przez 11 podmiotéw.

Tabela 4. Zadania licencyjno-autoryzacyjne wobec PTE i OFE w 2007 roku

Rodzaj zadania zaigrﬁac‘:gne
Udzielenie zezwolenia na zmiane statutu powszechnego towarzystwa emerytalnego 6
Udzielenie zezwolenia na zmiane statutu otwartego funduszu emerytalnego 11%*
Udzielenie zezwolenia na skrocenie terminu wejécia w zycie zmian statutu otwartego funduszu emerytalnego 13
Udzielenie zezwolenia na powotanie cztonka zarzadu powszechnego towarzystwa emerytalnego 7
Udzielenie zezwolenia na powofanie czfonka rady nadzorczej powszechnego towarzystwa emerytalnego 22
Udzielenie zezwolenia na zmiane depozytariusza aktywéw otwartego funduszu emerytalnego 2
Udzielenie zezwolenia na zmiane umowy o przechowywanie aktywdow otwartego funduszu emerytalnego 12%
Udzielenie zezwolenia na nabycie akcji powszechnego towarzystwa emerytalnego 3
Udzielenie zezwolenia na przejecie zarzadzania otwartym funduszem emerytalnym 1*
Stwierdzenie wygasniecia decyzji zezwalajacej na zmiane statutu powszechnego towarzystwa emerytalnego 1
Razem 78

" liczba spraw zakonczonych uwzglednia réwniez decyzje o umorzeniu postepowania administracyjnego lub odmowie udzielenia zezwolenia;
4 whnioski zostaty pozostawione bez rozpoznania w zwigzku z nieuzupetnieniem brakéw formalnych.

17



Tabela 5. Przepisy prawa naruszone przez OFE w 2007 roku

art. 142 ust. 2 pkt 2 ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych 2

art. 144 ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych

58

par. 1 pkt 3 rozporzadzenia w sprawie okreslenia maksymalnej czesci aktywéw otwartego funduszu emerytal-
nego, jaka moze zosta¢ ulokowana w poszczegolnych kategoriach lokat, oraz dodatkowych ograniczen w zakresie 2

prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze emerytalne

Tabela 6. Metodologie wyceny przekazane przez OFE do akceptacji KNF w 2007 roku

AlG OFE

24

Commercial Union OFE BPH CU WBK

28

ING Nationale-Nederlanden Polska OFE

Aegon OFE

8

Bankowy OFE

OFE Polsat

2

OFE Skarbiec-Emerytura

Generali OFE

8

Obowiazujace przepisy prawa dotyczace zasad wyceny aktywéw
i zobowiazan funduszy emerytalnych naktadaty na Komisje Nad-
zoru Finansowego obowiazek kazdorazowej weryfikacji przesy-
fanych przez fundusze emerytalne szczegétowych metodologii
wycen instrumentéw finansowych, dla ktérych nie jest okreslony
rynek wyceny lub nie jest mozliwe dokonanie wyceny w sposéb
rynkowy z zachowaniem zasady ostroznosci. W okresie objetym
sprawozdaniem akceptacji organu nadzoru podlegato 251 meto-
dologii wyceny.

W okresie objetym sprawozdaniem Komisja Nadzoru Finanso-
wego dwukrotnie wyliczyta i podata do publicznej wiadomosci
wysokos¢ sredniej wazonej stopy zwrotu wszystkich otwar-
tych funduszy emerytalnych — za okresy od 31 marca 2004
roku do 30 marca 2007 roku oraz od 30 wrzesnia 2004 roku
do 28 wrzesnia 2007 roku. W obu przypadkach wszystkie OFE
osiagnety stope zwrotu wyzsza niz minimalna wymagana stopa
zwrotu.

Kontrola dziatalnosci finansowe;
i operacyjnej oraz wypetniania
obowiazkéw informacyjnych

Podstawowy zakres nadzoru realizowanego przez Komisje Nadzo-
ru Finansowego w obszarze dziatalnosci operacyjnej i sytuacji fi-
nansowej funduszy emerytalnych oraz towarzystw emerytalnych
obejmowat kontrole formalno-prawna sprawozdan finansowych
podmiotéw nadzorowanych, analize tych sprawozdan oraz wy-
petnianie innych obowiazkéw informacyjnych okreslonych prze-
pisami prawa. Szczegdtowy zakres czynnosci kontrolnych przepro-
wadzanych przez Komisje Nadzoru Finansowego obejmowat:

D realizacje wypetniania obowiazkéw informacyjnych przez
podmioty nadzorowane wobec organu nadzoru,

D analize dziatalnosci finansowej i operacyjnej podmiotéw nad-
zorowanych,

Sprawozdanie z dziatalnosci Komisji Nadzoru Finansowego w 2007 roku



Tabela 7. Ustawowe stopy zwrotu OFE wyliczone i opublikowane przez KNF w roku 2007

Stopa zwrotu w okre-
sie od 31.03.2004

i do 30.03.2007

w %
Pekao OFE 61,22
OFE Polsat 60,80
Generali OFE 56,61
OFE ,.Dom” 55,27
AlG OFE 55,25
ING Nationale-Nederlanden Polska OFE 54,92
AXA OFE 54,48
OFE Pocztylion 54,33
OFE PZU ,Ztota Jesien” 53,88
OFE Skarbiec-Emerytura 53,83
Commercial Union OFE BPH CU WBK 52,96
OFE Ergo Hestia 50,52
Nordea OFE 49,97
Bankowy OFE 48,03
Allianz Polska OFE 46,31
Srednia wazona stopa zwrotu 53,66
Minimalna stopa zwrotu 26,83

D zlecanie podmiotom trzecim czynnosci z zakresu dziatalnosci
funduszy emerytalnych oraz towarzystw emerytalnych,

D spefnianie wymogéw dla kapitatowych towarzystw emerytal-
nych okreslonych przepisami prawa,

D analize wysokosci kosztow naliczanych i pokrywanych z akty-
woéw funduszy emerytalnych,

D spetnianie wymogdw zabezpieczenia wyptacalnosci w przypad-
ku wystapienia niedoboru w otwartym funduszu emerytalnym.

Dane finansowe otrzymywane od podmiotéw nadzorowanych
w wyniku realizacji ustawowych obowigzkéw sprawozdawczych
poddawane byty systematycznej analizie. Zdecydowana wiek-
szo$¢ danych dotyczacych sytuacji finansowe]j oraz dziatalnosci
operacyjnej podmiotéw nadzorowanych byta przekazywana
do Komisji Nadzoru Finansowego w formie elektronicznej. Taka
forma raportowania obejmowata:

D dzienne i miesieczne raporty finansowe OFE zawierajace bi-
lanse funduszy wraz z notami objasniajacymi, zestawienia
portfeli inwestycyjnych, rachunki wynikéw wraz z notami
objasniajacymi, zestawienia zawartych transakcji i waznych

Stopa zwrotu w okresie

e

w %
OFE Polsat 59,22
Pekao OFE 56,93
AlG OFE 54,73
ING Nationale-Nederlanden Polska OFE 54,50
Commercial Union OFE BPH CU WBK 54,30
Generali OFE 53,10
OFE PZU , Ztota Jesien” 52,66
OFE Pocztylion 52,22
OFE Skarbiec-Emerytura 51,60
OFE ,Dom” 51,19
AXA OFE 51,15
Aegon OFE 49,97
Nordea OFE 48,81
Allianz Polska OFE 46,38
Bankowy OFE 43,81
Srednia wazona stopa zwrotu 52,50
Minimalna stopa zwrotu 26,25

zlecen oraz informacje o wartosci jednostki rozrachunkowej,
srodkach na rachunku rezerwowym i $rodkach zgromadzo-
nych w czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego;

D raporty operacyjne OFE dotyczace cztonkdw i prezentujace licz-
be zawartych uméw o cztonkostwo w OFE, przekazane do OFE
sktadki, zewnetrzne i wewnetrzne wyptaty transferowe, liczbe
cztonkéw na koniec kwartatu oraz liczbe rachunkéw ogétem
(tzw. martwych, niesystematycznych i systematycznych);

D sprawozdania finansowe PTE obejmujace bilanse towarzystw,
rachunki wynikéw, informacje o wynagrodzeniach w PTE,
zobowiazania PTE oraz relacje kapitatowe towarzystw eme-
rytalnych.

Weryfikacji KNF podlegaty réwniez publikowane przez OFE mie-

sieczne, pofroczne i roczne struktury aktywéw funduszy emery-

talnych.

W ramach nadzoru nad PTE po stwierdzeniu poprawnosci for-
malnej danych sprawozdawczych, sporzadzane byty okresowe
analizy operacyjne. Analizowano dziatalnos¢ operacyjna fun-
duszy emerytalnych oraz towarzystw emerytalnych (zestawie-

Tabela 8. Raporty wraz z korektami przestane i zweryfikowane w ramach realizacji obowiazkow informacyjnych OFE

i PTE (otrzymane w 2007 roku)
Rodzaj przestanych raportow
Raporty finansowe OFE
Raporty operacyjne OFE

Sprawozdania finansowe PTE

Raporty poprawne Raporty btedne
63539 454
9362 12
498 24
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nie zmian w kapitale, optaty od sktadek i optaty za zarzadzanie,
sposob ujecia zdarzen w ksiegach powszechnych towarzystw
emerytalnych) oraz wysokos$¢ kapitatéw wtasnych powszech-
nych towarzystw emerytalnych. Stwierdzone nieprawidtowosci
byty na biezaco wyjasniane.

Jednoczesnie w trakcie dziafan kontrolnych i szacowania poten-
cjalnego ryzyka wystapienia niedoboru, na biezaco analizowano
wysokos¢ zabezpieczenia ujmowanego w kapitale rezerwowym
otwartych funduszy emerytalnych oraz kapitale czesci dodatko-
wej Funduszu Gwarancyjnego, jak réwniez sposéb uzupetniania
kapitatu czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego.

W ramach monitorowania wysokosci kosztow naliczanych i pokry-
wanych z aktywéw funduszy emerytalnych Komisja Nadzoru Fi-
nansowego poddafa analizie koszty ponoszone przez OFE na rzecz
bankow depozytariuszy. W 2007 roku trzy otwarte fundusze eme-
rytalne, ktére ponosity relatywnie wysokie koszty z tytutu przecho-
wywania aktywow, obnizyty optaty z tego tytutu.

Postepowania kontrolne
w siedzibach nadzorowanych
podmiotow

Zgodnie z przepisami prawa w ramach nadzoru nad rynkiem
funduszy emerytalnych Komisja moze przeprowadza¢ kontrole
nastepujacych podmiotow:

D towarzystw i funduszy emerytalnych — w celu sprawdzenia,
czy dziatalno$¢ towarzystwa lub funduszu jest zgodna z pra-
wem, statutem towarzystwa lub funduszu oraz interesem
cztonkdéw funduszu;

D bankéw depozytariuszy — w celu sprawdzenia, czy ich dzia-
falnos¢ zwiazana z przechowywaniem aktywow funduszy jest
zgodna z prawem, z umowa o przechowywanie aktywow fun-
duszu oraz z interesem cztonkéw funduszu;

D o0s6b trzecich, ktorym fundusz lub towarzystwo powierzyty
wykonywanie niektérych czynnosci —w celu sprawdzenia, czy
ich dziatalnos¢ zwigzana z wykonywaniem niektérych czyn-
nosci na rzecz funduszu oraz towarzystwa jest zgodna z pra-
wem lub z interesem cztonkéw funduszu.

W 2007 r. przeprowadzono 13 postepowan kontrolnych w po-

wszechnych towarzystwach emerytalnych i otwartych fundu-

szach emerytalnych. Wszystkie kontrole przeprowadzone przez

Komisje Nadzoru Finansowego miaty charakter kompleksowy

i obejmowaty pefen zakres dziatalnoéci powszechnych towa-

rzystw emerytalnych oraz otwartych funduszy emerytalnych,

a w szczeg6lnosci:

D organizacje i zarzadzanie powszechnego towarzystwa eme-
rytalnego (w tym: dziatanie organéw statutowych),

D kontrole wewnetrzna w towarzystwie, kontrole podmiotéw
zewnetrznych (w tym akcjonariuszy),

D prowadzenie polityki inwestycyjnej,

D umowy z akcjonariuszami, cztonkami wtadz, podmiotami
grupy kapitatowej,

D zlecanie podmiotom trzecim czynnosci z zakresu dziatalnosci
funduszu i towarzystwa,

D prowadzenie dziatalnosci akwizycyjnej,

D zasady rachunkowosci, ksiegi rachunkowe i sporzadzanie
sprawozdan finansowych,

D proces transferu cztonkéw w ramach wypfat transferowych,

D prowadzenie rachunkéw indywidualnych cztonkow,

D rozpatrywanie skarg cztonkéw funduszu.

Ponadto, w 2007 roku zostato przeprowadzonych 5 kontro-
li w bankach petniacych funkcje depozytariuszy dla otwartych
funduszy emerytalnych.

Postepowania pokontrolne
przeprowadzone w zwiazku

ze stwierdzonymi w trakcie kontroli
nieprawidfowosciami w dziatalnosci
kontrolowanych podmiotow

W 2007 r. Urzad Komisji przeprowadzit 17 postepowan pokon-
trolnych w powszechnych towarzystwach emerytalnych i ot-
wartych funduszach emerytalnych, z czego 4 podmioty zgtosity
uwagi do powiadomien o stwierdzonych nieprawidtowosciach
i zgodnie z przepisami prawa dla tych podmiotéw zostaty spo-
rzadzane powiadomienia o rozpatrzeniu zastrzezef do powia-
domien o stwierdzonych nieprawidtowosciach.

W okresie objetym sprawozdaniem wobec 3 podmiotéw nie
byto prowadzonych postepowan pokontrolnych ze wzgledu
na niestwierdzenie nieprawidfowosci w ich dziatalnosci.
Najczesciej stwierdzanymi nieprawidtowosciami w dziatalnosci
towarzystw i funduszy emerytalnych byty: opdznienia w zgta-
szaniu umoéw do ZUS, nieprawidtowosci w zawieraniu umoéw
o cztonkostwo w funduszu, niezgfaszanie zdarzen podlega-
jacych obowiazkowemu wpisowi do KRS, nieprawidfowosci
w podejmowaniu uchwat przez rady nadzorcze i zarzady to-
warzystw emerytalnych, pobieranie nienaleznych optat trans-
ferowych, nieumieszczanie oséb na liscie transferowej, a takze
wstrzymywanie transferow.

Postepowania administracyjne

Komisja Nadzoru Finansowego wszczeta postepowanie ad-
ministracyjne zakonczone natozeniem kary pienieznej na po-
wszechne towarzystwo emerytalne w wysokosci 50 000 zt
w zwiazku z naruszeniem przez otwarty fundusz emerytalny
limitu inwestycyjnego zakazujacego funduszowi posiadania
facznie wiecej niz 20% réznych emisji akcji jednej spotki,
w przypadku ktérych nie wystepuja zadne roznice w zakre-
sie uprawnien przystugujacych ich posiadaczom, jezeli udziat
papieréw wartosciowych spétki w aktywach funduszu nie
przekracza 1% (§ 4 ust. 1 i 2 Rozporzadzenia Rady Ministrow
z dnia 3 lutego 2004 roku w sprawie okreslenia maksymalnej
czesci aktywow otwartego funduszu emerytalnego, jaka moze
zosta¢ ulokowana w poszczegblnych kategoriach lokat, oraz
dodatkowych ograniczen w zakresie prowadzenia dziatalno-
Sci lokacyjnej przez fundusze emerytalne (DzU 2004, nr 32
poz. 276, z pézn. zm.).



Organ nadzoru natozyt kare pieniezna w wysokosci 500 000 zt
na powszechne towarzystwo emerytalne z tytutu razacego na-
ruszenia interesu cztonkéw otwartego funduszu emerytalnego,
poprzez dopuszczenie do powstania konfliktu intereséw pomie-
dzy zarzadzajacymi funduszem a funduszem emerytalnym w za-
kresie prowadzenia przez pracownikéw Towarzystwa inwestycji
na rachunek wiasny.

Przedmiotowe postepowanie byto kolejnym, ktére zmierza-
fo do wypracowywania, a nastepnie weryfikacji regulacji
wewnetrznych w zakresie inwestycji wtasnych pracownikéw
towarzystw i wykorzystywania konkretnych informacji o spo-
sobie lokowania aktywéw funduszy w inwestycjach wtasnych
pracownikéw. Podczas kontroli regulacji wtasnych towarzystw
emerytalnych zaobserwowano wzrost swiadomosci wagi i roli
regulacji wewnetrznych dotyczacych inwestycji na rachunek
wiasny lub o0séb trzecich dokonywanych przez zarzadzaja-
cych funduszami emerytalnymi, a réwniez przez wszystkich
pracownikéw posiadajacych dostep do informacji o sposobie
lokowania aktywoéw funduszy.

Orzeczenia
Naczelnego Sadu
Administracyjnego

Istotne dla ksztattowania sie standardéw rynkowych byty po-
nadto rozstrzygniecia Naczelnego Sadu Administracyjnego po-
pierajace stanowisko organu nadzoru w sprawach:

D stwierdzenia razacego naruszenia interesu cztonkéw funduszu
przy ograniczaniu dziatalnosci zarobkowej oséb podejmuja-
cych decyzje o sposobie lokowania aktywéw funduszu,

D stwierdzenia razacego naruszenia art. 49 (tajemnica zawo-
dowa) Ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji
i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (DzU 2004, nr 159
poz. 1667, z p6Zn. zm.),

D stwierdzenia razacego naruszenia art. 42 (taczenie stanowisk
przez osoby odpowiedzialne za inwestycje funduszy emery-
talnych) ww. ustawy.

Wszystkie wymienione powyzej rozstrzygniecia ze wzgledu

na fakt, iz dotyczyly problematyki naruszania tajemnicy zawo-

dowej oraz ochrony interesu cztonkdéw funduszy, ktére to poje-
cia maja charakter klauzul generalnych, potwierdzity wfasciwe
stosowanie i interpretowanie przepisow prawa przez KNE

Pracownicze programy emerytalne

Informacje o rynku

Dobrowolna czes¢ systemu emerytalnego stanowi tzw. Il filar
systemu emerytalnego, na ktory sktadaja sie pracownicze pro-
gramy emerytalne (PPE) oraz indywidualne konta emerytalne.
1l filar wyréznia sie dobrowolnoscig uczestnictwa oraz udziatem
panstwa w tworzeniu tego rynku poprzez okreslenie ram praw-
nych gromadzenia srodkéw i wykreowanie nowych produktow
finansowych. Rozwdj tego rynku jest wzmacniany poprzez za-
chety w postaci zwolnief podatkowych i mozliwos¢ korzystania
z ulg w zakresie sktadek na ubezpieczenia spoteczne. Tworze-
nie dobrowolnych form gromadzenia oszczednosci emerytal-
nych jest czescig polityki spotecznej w zakresie zabezpieczenia
odpowiedniego poziomu oszczednosci emerytalnych. Stad dla
instytucji i produktéw funkcjonujacych w ramach Ill filaru prze-
widziano szereg regulacji majacych na celu:
D ochrone uczestnikéw pracowniczych programéw emerytalnych,
D zapewnienie emerytalnego przeznaczenia gromadzonych
Srodkéw,
D zapewnienie dtugoterminowego i systematycznego akumulo-
wania kapitatu emerytalnego.

W poréwnaniu z uregulowaniami odnoszacymi sie do Il fila-
ru przepisy normujace dziafalnos¢ instytucji funkcjonujacych
w ramach Il filaru maja wezszy zakres reglamentacji administra-
cyjnej, co zwiazane jest z dobrowolnoscia dodatkowych form
oszczedzania emerytalnego.

Rynek pracowniczych programéw emerytalnych istnieje od 1999
roku. W 2004 roku dokonano istotnej modyfikacji otoczenia re-

gulacyjnego polegajacej na istotnym poluzowaniu regut prowa-
dzenia programéw. W szczegélnosci umozliwiono zawieszenie
odprowadzania sktadek i ograniczenie ich wysokosci. W ramach
zmiany regulacji prawnej doprowadzono takze do przeksztatce-
nia w pracownicze programy emerytalne innych form grupowe-
go oszczedzania emerytalnego funkcjonujacych poza IlI filarem,
co zaowocowato zwiekszeniem liczby zarejestrowanych progra-
mow. Rozwoj rynku PPE obrazuje tabela 9.

Tabela 9. Rozw6j rynku PPE - liczba programéw oraz
liczba ich uczestnikéw w latach 2005-2007

Wyszczego6lnienie 2005 2006 2007
Liczba PPE 906 974 1019
Liczba uczestnikow (w tys.) 260 281 312

Podstawowe dane opisujace rynek pracowniczych programoéow

emerytalnych w 2007 r. to:

D liczba PPE — 1019 programow,

D ponad 310 tys. uczestnikdw,

D wartos¢ zgromadzonych aktywéw — 3 mld 800 tys. ztotych,
przy czym przyrost wartosci aktywow cechuje sie duza dyna-
mika zwigzang z nadal znacznym udziatem sktadek we wzro-
$cie wartosci aktywow ogétem,

D wazrost liczby sktadanych wnioskéw o wpis PPE do rejestru w 2007
roku o wiecej niz 60% w stosunku do poprzedniego roku,

D zmniejszenie liczby likwidowanych PPE o potowe w stosunku
do poprzedniego roku,
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D wzrost wysokosci sktadek podstawowych w nowo sktadanych
wnioskach.

Gromadzenie oszczednosci w ramach pracowniczych progra-

moéw emerytalnych mozliwe jest w nastepujacych formach:

D pracowniczego funduszu emerytalnego,

D umowy grupowego ubezpieczenia na zycie z ubezpieczenio-
wym funduszem kapitafowym,

D umowy o wnoszenie skfadek do funduszu inwestycyjnego,

D zarzadzania zagranicznego.

Udziat poszczegélnych form w rynku PPE w 2007 r. obrazuje tabe-

la 10. Przyjmujac za kryterium uszeregowania wartos¢ aktywow,

najwieksza czes¢ srodkéw gromadzona jest w funduszach inwesty-

cyjnych, nieco mniej zgromadzono w ramach ubezpieczeniowej

formy oszczedzania emerytalnego, natomiast pracownicze progra-

Tabela 10. Struktura rynku PPE w 2007 roku w proc.

Wyszczegolnienie Li;;l;a 5:23:?- A:gga
nikow
pracowniczy fundusz emerytalny 2,6 19,2 27,6
fundusz inwestycyjny 22,2 37.9 40,8
zaktad ubezpieczen 75,2 42,9 31,6
Razem 100,0 100,0 1000

Tabela 11. Wyniki inwestycyjne pracowniczych funduszy
emerytalnych w latach 2005-2007

Lata
Wyszczegolnienie
2005 2006 2007
Stopa zwrotu lub zmiana indeksu w %
Srednia stopa zwrotu PFE 13,5 13,4 5,54
Najnizsza stopa zwrotu PFE 12,5 10,6 4,52
Najwyzsza stopa zwrotu PFE 14,8 15,4 6,23
Inflacja 2,1 1,0 2,5
Zmiana WIG 337 41,6 10,39
Zmiana WIG20 35,4 23,7 5,19
Tabela 12. Aktywa netto pracowniczych funduszy
emerytalnych na koniec 2007 roku
udziat
udziat  wrynku
Wyszczegolnienie FLLpIR M35 w rynku  narasta-
(w zt) 0 :
w % jaco
w %
PFE Telekomunikacji 74370480920 6800 68,00
Polskiej SA
PFE ., Nowy Swiat” 199 429 426,54 19,00 87,01
PFE ,Stoneczna Jesien” 114024 218,77 10,86 97,87
PFE Unilever Polska 12611 739,49 1,20 99,07
PFE Nestle Polska 973280791 0,93 100,00
Ogotem 1049 503 001,91 100,00

my emerytalne pod wzgledem zarzadzanych aktywow sa na trze-
cim miejscu. Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 r. zaden pracowni-
czy program emerytalny nie byt zarzadzany przez zarzadzajacego
zagranicznego.

Szczegblnymi rodzajami instytucji finansowych wystepujacych
tylko w obrebie Il filaru sa pracownicze fundusze emerytalne
(PFE) oraz zarzadzajace nimi pracownicze towarzystwa eme-
rytalne (PrTE). Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 r. istniato
5 pracowniczych towarzystw zarzadzajacych 5 funduszami
emerytalnymi. Pierwsze z nich zostato zatozone w 1999 r.,
natomiast ostatnie rozpoczeto dziatalnos¢ pod koniec 2004 r.,
co oznacza, ze na rynku funkcjonuja podmioty o réznym stop-
niu rozwoju. Srednia stopa zwrotu uzyskana w 2007 r. przez
pracownicze fundusze emerytalne wyniosta 5,54% (w 2006
r. byto to 13,41%). Warto zauwazy¢, iz od skfadek wptaca-
nych do pracowniczych funduszy nie sa pobierane optaty,
a w niektérych przypadkach aktywa funduszy nie sa takze
obciazane optata z tytutu zarzadzania, co z punktu widzenia
uczestnika podnosi efektywnos¢ oszczedzania w tej formie: cata
kwota, ktéra wptywa do tej instytucji finansowej, jest aloko-
wana.

Wysokos¢ aktywow zgromadzonych w pracowniczych fundu-
szach systematycznie wzrasta. Srednia wysokos¢ zgromadzonych
srodkéw na rachunku na koniec IV kwartatu 2007 r. wyniosta
ponad 17 tys. zt, a liczba uczestnikéw pracowniczych funduszy
emerytalnych wynosita nieco ponad 60 tys. oséb.

Nadzor nad
pracowniczymi programami
emerytalnymi

Komisja Nadzoru Finansowego realizuje kompleksowy nadzér
nad procesem tworzenia i funkcjonowania pracowniczych pro-
gramoéw emerytalnych, w tym nadzér nad funkcjonowaniem
jednej z instytucji gromadzacych $rodki — pracowniczych fun-
duszy emerytalnych oraz pracowniczych towarzystw emerytal-
nych.

Nadzér nad pracowniczymi programami emerytalnymi ma prze-
de wszystkim charakter prewencyjny, nastawiony na pogtebiona
weryfikacje uméw tworzacych program, tak by pdzniejsze funk-
cjonowanie programu przebiegato bez zaktécen. O efektywnosci
tego modelu moze Swiadczy¢ znikoma liczba skarg na funkcjo-
nowanie PPE (1 skarga w 2007 r. przy 310 tys. uczestnikow).

Osiagniecie tego celu odbywa sie w ramach postepowania
0 wpis pracowniczego programu emerytalnego do rejestru.
Postepowanie to ma na celu weryfikacje poprawnosci wniosku
pod wzgledem formalnym i merytorycznym. Formalna analiza
wnioskoéw stuzy w szczegdlnosci zapewnieniu waznosci zawar-
tych umoéw tworzacych program i udziatu prawidtowo wytonio-
nej reprezentacji pracownikéw w tworzeniu programu. Meryto-
ryczna analiza wniosku koncentruje sie na dogtebnej weryfikacji
umoéw tworzacych program (umowy zawieranej pomiedzy pra-
codawca i reprezentacja pracownikéw oraz umowy pracodawcy



z instytucja zarzadzajaca $rodkami badZ statutu pracowniczego
funduszu emerytalnego). Dziatania te sa nastawione na zapew-
nienie zgodnosci warunkéw zaktadanego programu z przepisami
prawa oraz zapewnienie, by postanowienia umowne tworzace
program nie powodowaty w przysztosci zakfocen w funkcjono-
waniu programow.

W toku funkcjonowania programéw przepisy prawne przewi-
duja konieczno$¢ notyfikacji badz uzyskiwania zgody organu
nadzoru na zmiany danych zgtaszanych do rejestru oraz wa-
runkéw prowadzenia programoéw. Celem tych dziafan jest m.in.
niedopuszczenie do wprowadzenia do regut funkcjonowania
programow zapiséw, ktére juz po uruchomieniu programow
bytyby niezgodne z przepisami prawa. Dziatania te sg realizo-
wane w ramach postepowan o dokonanie wpisu do rejestru
PPE.

Organ nadzoru petni takze istotng role przy zabezpieczeniu
zgodnosci z prawem procesu likwidacji pracowniczego progra-
mu emerytalnego, co jest realizowane w ramach wniosku o wy-
kreslenie PPE z rejestru.

Odrebna funkcja petniong przez organ nadzoru jest prowadze-
nie rejestru pracowniczych programéw emerytalnych.

W okresie objetym sprawozdaniem taczna liczba funkcjonuja-

cych PPE osiagneta 1019, w tym:

D 766 w formie umowy grupowego ubezpieczenia na zycie
z ubezpieczeniowym funduszem kapitatfowym,

D 226 w formie umowy o wnoszenie przez pracodawce skfadek
pracownikéw do funduszu inwestycyjnego,

D 27 w formie pracowniczego funduszu emerytalnego.

Dane zawarte w tabeli 13 nalezy uzupetni¢ o informacje, iz
w wiekszosci przypadkéw wykreslenia pracowniczych progra-
moéw emerytalnych dotyczyty pracodawcéw zatrudniajacych
niewielka liczbe oséb, przezywajacych trudnosci finansowe
badZ podlegajacych procesom potaczeniowym. W efekcie de-
cyzje wykreslajace dotyczyty mniej niz 1% ogotu uczestnikow
pracowniczych programéw emerytalnych.

Dodatkowa czynnoscia zwiazang z prowadzeniem rejestru pra-
cowniczych programéw emerytalnych jest przyjmowanie infor-
macji o zmianach danych dotyczacych poszczegélnych progra-
mow, ktore nie wymagaja decyzji organu nadzoru. W okresie
objetym sprawozdaniem byto 115 tego typu przypadkéw.

Tabela 13. Postepowania zakoficzone w 2007 roku

Odrebna kategorie spraw prowadzonych przez Urzad Komisji
stanowito rozstrzygniecie kwestii prawnej dopuszczalnosci reje-
stracji pracowniczych programéw emerytalnych przez jednostki
sektora finansow publicznych. Ze wzgledu na jej skomplikowany
charakter i watpliwosci prawne w tym zakresie sprawa ta zostata
zaprezentowana na posiedzeniu Komisji Nadzoru Finansowego.
Zgodnie z przyjeta w drodze uchwaty linig postepowania w tych
sprawach, rozstrzygnieto w drodze decyzji 10 indywidualnych
postepowan w tym zakresie. Jednoczesnie podjeto dziatania
zmierzajace do usuniecia barier prawnych uniemozliwiajacych
rowny dostep wszystkich kategorii pracodawcéw do tworzenia
pracowniczych programéw emerytalnych.

Nadzér nad dziatalnoscia pracowniczych programéw emerytal-
nych oparty jest réwniez o informacje pozyskiwane od praco-
dawcéw prowadzacych PPE, przekazywane w ramach wypetnia-
nia obowiazkéw informacyjnych. Dane pozyskiwane przez or-
gan nadzoru ta droga sa wykorzystywane zarobwno na potrzeby
analityczne, jak réwniez nadzorcze. Zgodnie z obowiazujacymi
przepisami pracodawca ma obowiazek przedktada¢ organo-
wi nadzoru informacje o realizacji prowadzonego przez niego
PPE za dany rok kalendarzowy. Monitorowanie wypetniania
ww. obowiazku, gromadzenie danych i wyjasnianie niezgodno-
éci, ze wzgledu na liczbe oraz rodzaj podmiotéw nim objetych
(na koniec 2006 r. funkcjonowato 974 PPE, przy czym czes¢ PPE
miafa charakter miedzyzaktadowy, co oznacza, ze w takim PPE
uczestniczyt wiecej niz 1 pracodawca) jest procesem rozciagnie-
tym w czasie. W okresie objetym sprawozdaniem wystosowano
165 wezwan do pracodawcéw w zwiazku z nieprawidtowym
wykonaniem niniejszego obowiazku.

Nadzor nad
pracowniczymi funduszami
emerytalnymi

Zadania organu nadzoru wobec pracowniczych funduszy eme-
rytalnych i zarzadzajacych nimi pracowniczych towarzystw
emerytalnych sa zblizone do tych, jakie dotycza otwartych fun-
duszy emerytalnych i powszechnych towarzystw emerytalnych.
W szczegolnosci organ nadzoru wobec obu kategorii podmio-
téw ma uprawnienia licencyjno-autoryzacyjne oraz kontrolne.
Organ nadzoru wyposazony jest zarbwno w uprawnienia kon-
trolne w siedzibach podmiotéw nadzorowanych, jak i narze-
dzia pozwalajace na zdalne monitorowanie dziafalnosci tych

Wpis porozumienia, o ktérym mowa

Wyszczegoélnienie Wpis Wpis zmian w art. 38 ust. 4 ustawy o PPE Wykreslenie
Decyzje pozytywne 66 94 4 15
Decyzje odmowne 15% 2 0 0
Decyzje umarzajace postepowanie 2 1 0
Pozostawienie wniosku bez rozpoznania badz 4 1 0 4

postanowienie o zwrocie podania

* 10 decyzji odmownych dot. wnioskéw o wpis pracowniczego programu emerytalnego do rejestru ztozonych przez jednostki sektora finanséw

publicznych
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podmiotéw poprzez regularnie dostarczane informacje, jak tez
mozliwos¢ doraznego zwracania sie o potrzebne informacje. Ka-
talog sankcji administracyjnych i innych form doprowadzenia
dziafalnosci pracowniczych funduszy emerytalnych do stanu
zgodnego z prawem jest identyczny z tym, ktéry przewidzia-
no dla rynku otwartych funduszy emerytalnych. Trzeba jednak
wskaza¢, ze niektére aspekty dziatalnosci pracowniczych fundu-
szy emerytalnych sa uregulowane w sposéb odmienny, co wyni-
ka z dobrowolnego charakteru uczestnictwa cztonkéw funduszu

w tych instytucjach oraz szczegblnego zwiazku zarzadzajacych

nimi towarzystw emerytalnych z ich akcjonariuszami. Wsr6d

najwazniejszych cech wyrézniajacych pracownicze towarzystwa
emerytalne nalezy wymienic:

D akcjonariuszami towarzystw emerytalnych sa pracodawcy
tworzacy programy emerytalne, w ramach ktérych odpro-
wadzane sktadki trafiaja do funduszy emerytalnych zarzadza-
nych przez te towarzystwa,

D towarzystwa emerytalne nie moga mie¢ zarobkowego cha-
rakteru,

D koszty towarzystw niepokryte z opfat sa finansowane przez
akcjonariuszy/pracodawcéw,

D rady nadzorcze towarzystw emerytalnych w potowie sktadaja
sie z przedstawicieli cztonkéw pracowniczych funduszy wno-
szacych sktadki do zarzadzanych przez te towarzystwa fun-
duszy,

D regulacje odnoszace sie do inwestycji funduszy emerytalnych
przewiduja mozliwos¢ przekazania zarzadzania aktywami
podmiotom zewnetrznym,

D obowiazki informacyjne pracowniczych funduszy i towarzystw
emerytalnych r6znig sie zakresem i czestotliwoscia w stosunku
do obowiazkéw przewidzianych dla rynku otwartych fundu-
szy emerytalnych.

Zakres i przyjeta polityka nadzorcza wobec pracowniczych towa-

rzystw i funduszy emerytalnych jest determinowana nie tylko re-

gulacjami prawnymi, ale takze etapem rozwoju nadzorowanego
rynku oraz specyfika dziatalnosci nadzorowanych podmiotéw.

Ze wzgledu na duzy udziat biezacego finansowania pracowni-
czych towarzystw emerytalnych przez pracodawcéw znaczna
cze$¢ dziatan nadzorczych realizowana jest w ramach nadzoru
posredniego, nakierowanego w szczeg6Inosci na monitorowanie
ciggtosci finansowania pracowniczych towarzystw, gwarantuja-
cego bezpieczenstwo finansowe i ciagtos¢ dziatania tych pod-
miotéw. Specyfika pracowniczych towarzystw jest tez wiekszy
niz w powszechnych towarzystwach emerytalnych udziat pro-
ceséw realizowanych przez podmioty zewnetrzne, co powodu-
je, iz czgé¢ dziatan kontrolnych obejmuje inne niz towarzystwa
podmioty. Ta cecha rynku sprawia, ze nadzorem musi by¢ obje-
ta wieksza liczba podmiotéw wykonujacych czynnosci zwigzane
z dziafalnoscia PFE badZ PrTE.

W odniesieniu do dziatalnosci licencyjnej Komisji, w okresie
objetym sprawozdaniem nie byto spraw zwiazanych z utworze-
niem nowych towarzystw i funduszy. Analogicznie nie sktadano
wnioskéw zwigzanych z ew. procesami potaczeniowymi. Wzrost
tego rynku zwigzany byt z procesem dofaczania kolejnych praco-
dawcéw do utworzonych uprzednio pracowniczych towarzystw
i funduszy.

Tabela 14. Zadania licencyjno-autoryzacyjne wobec
pracowniczych towarzystw emerytalnych, pracowniczych
funduszy emerytalnych i depozytariuszy w 2007 roku

P Liczba
Wyszczegoélnienie zezwole
Udzielenie zezwolenia na zmiane statutu pracowniczego )
towarzystwa emerytalnego
Udzielenie zezwolenia na zmiane statutu pracowniczego 3

funduszu emerytalnego

Udzielenie zezwolenia na zmiane umowy

z depozytariuszem pracowniczego funduszu 2
emerytalnego

Udzielenie zezwolenia na nabycie akcji pracowniczego
towarzystwa emerytalnego

Udzielenie zezwolenia na powotanie cztonka rady
nadzorczej pracowniczego towarzystwa emerytalnego
Udzielenie zezwolenia na powofanie czfonka zarzadu
pracowniczego towarzystwa emerytalnego

i

Ponadto w okresie objetym sprawozdaniem:

D pozostawiono bez rozpoznania 1 wniosek o udzielenie zezwo-
lenia na nabycie akcji pracowniczego towarzystwa emerytal-
nego,

D wptynat jeden wniosek o udzielenie zezwolenia na nabycie
akcji pracowniczego towarzystwa emerytalnego (nie zostat
rozpatrzony do konca 2007 r.),

D wptynat jeden wniosek o udzielenie zezwolenia na powotanie
cztonka zarzadu pracowniczego towarzystwa emerytalnego
(nie zostat rozpatrzony do konca 2007 r.).

Nadzér biezacy realizowany wobec pracowniczych towarzystw
i pracowniczych funduszy emerytalnych polegat na weryfika-
qji sprawozdan finansowych podmiotéw nadzorowanych pod
wzgledem formalnym i rachunkowym. Ocena sytuacji dokony-
wana jest przede wszystkim na podstawie kwartalnych i rocznych
sprawozdan finansowych pracowniczych towarzystw i pracowni-
czych funduszy przekazywanych do organu nadzoru. W okresie
objetym sprawozdaniem dokonywano systematycznych analiz
finansowych sprawozdan przekazywanych przez podmioty nad-
zorowane — wyniki tych analiz zamieszczano w standardowych
raportach. Weryfikowano réwniez wypetnianie obowiazkéw in-
formacyjnych okreslonych przepisami prawa. Stwierdzone nie-
prawidtowosci byty na biezaco wyjasniane.

W szczegdlnosci na podstawie przekazywanych sprawozdan do-

tyczacych sytuacji finansowej nadzorowanych podmiotéw bada-

no nastepujace obszary:

D strukture aktywow i pasywéw oraz wynik finansowy,

D wyptacalnosc,

D ptynnos¢,

D poziom naleznosci, ktéry wskazuje na to, czy pracownicze towa-
rzystwo jest na biezaco finansowane przez akcjonariuszy, co jest
gwarancja bezpieczenstwa finansowego tych podmiotéw,

D wysokos¢ kosztéw naliczanych i pokrywanych z aktywéw fun-
duszy emerytalnych,

D efektywnos¢ inwestycji pracowniczych funduszy,

D monitorowanie dziatalnosci organéw statutowych, w szcze-
goblnosci prawidtowosci sktadow rad nadzorczych i zarzadow,

D zmiany w wartosci aktywow i liczbie cztonkéw pracowniczych
funduszy.



W sytuacjach, gdy istniaty watpliwosci co do prawidtowosci
finansowania dziatalnosci pracowniczego towarzystwa, organ
nadzoru podejmowat dodatkowe przewidziane prawem dziata-
nia nadzorcze. W jednym przypadku akcjonariusz towarzystwa
uregulowat zobowigzania wobec towarzystwa wynikajace z lat
poprzednich.

W przypadkach, w ktorych istniato podejrzenie nieprawidtowo-
sci w funkcjonowaniu organéw statutowych, byty prowadzone
dziatania wyjasniajace. W jednym przypadku stwierdzono stan
niezgodny z wymogami statutowymi, co zostato nastepnie obje-
te postepowaniem kontrolnym, majacym na celu m.in. ustalenie
skutkoéw, jakie wywotata ta niezgodnos¢.

W 2007 r. przeprowadzono 4 kompleksowe kontrole pracow-
niczych towarzystw emerytalnych i pracowniczych funduszy
emerytalnych w celu sprawdzenia, czy ich dziatalnoé¢ jest zgod-
na z prawem, statutem towarzystwa lub funduszu oraz intere-
sem czfonkéw funduszu. W planie kontroli na 2007 r. zostaty
uwzglednione wszystkie pracownicze towarzystwa i pracowni-
cze fundusze emerytalne, ktérych dziatalnos¢ nie byta kontro-
lowana od wrzesnia 2006 r.; od tego momentu kontrola objeto
zatem wszystkie podmioty. W okresie objetym sprawozdaniem
zostafa przeprowadzona réwniez kontrola jednego banku pet-
nigcego funkcje depozytariusza dla dwdch pracowniczych fun-
duszy emerytalnych.

Dziatania kontrolne ujawnity nieprawidtowoséci polegajace
na naruszeniu przepisow prawa, statutow badz interesu czton-
kéw funduszu, jak réwniez zidentyfikowaty obszary ryzyka
w dziatalnosci kontrolowanych podmiotéw.

Kontrole ujawnity takze szczegdlne obszary ryzyka identyfiko-
wane w dziatalnosci PrTE i PFE, ktére wiaza sie z czynnikiem
kadrowym oraz z outsourcingiem dziatalnosci. Cecha charakte-
rystyczng pracowniczych towarzystw emerytalnych jest korzy-
stanie w szerokim zakresie z ustug podmiotéw zewnetrznych,
rowniez w zakresie obszaréw najbardziej istotnych z punktu wi-
dzenia interesu cztonkéw PFE, takich jak zarzadzanie aktywa-
mi, prowadzenie rachunkéw indywidualnych cztonkéw, pro-
wadzenie ksiag rachunkowych. Charakterystyczne jest réwniez,
ze cztonkowie zarzadu bywaja zatrudnieni w innych podmio-
tach, najczesciej sa to podmioty z grupy kapitatowej. Sytua-
cje powyzsze nie stojg w sprzecznosci z prawem, niemniej wy-
magaja od organu nadzoru prowadzenia statego monitoringu
dziatalnosci nadzorowanych podmiotéw w obszarach, ktérych
wykonywanie powierzono podmiotom trzecim.

Zgodnie z przyjeta praktyka, kontrola kompleksowa objete

s nastepujace sfery dziatalnosci PrTE i PFE:

D organizacja i zarzadzanie,

D system kontroli wewnetrznej,

D polityka lokacyjna,

D umowy z akcjonariuszami, cztonkami wtadz, podmiotami
grupy kapitatowej oraz innymi podmiotami,

D zlecanie czynnosci podmiotom trzecim,

D stosowane zasady rachunkowosci, ksiegi rachunkowe i spo-
rzadzanie sprawozdan finansowych,

D prowadzenie rachunkéw indywidualnych cztonkow.

W ramach kontroli dziaftalnosci inwestycyjnej pracowniczych
funduszy emerytalnych Komisja Nadzoru Finansowego stwier-
dzita przypadki naruszenia obowigzujacych limitow inwesty-
cyjnych. Bezposrednig przyczyna wystepujacych przekroczen
limitéw inwestycyjnych byt gtéwnie naptyw nowych sktadek
do funduszu.

W okresie objetym sprawozdaniem zanotowano 10 przekroczen
limitéw inwestycyjnych dokonanych przez 3 podmioty.

Tabela 15. Przepisy prawa naruszone przez PFE w roku 2007

Przepis prawa przlt-alli:gcazeﬁ
art. 142 ust. 2 pkt 2 ustawy o organizacji 7
i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych
art. 142 ust. 1 ustawy o organizacji i funkcjonowaniu 8

funduszy emerytalnych

Inicjowanie dziatan zmierzajacych

do usuwania barier

W rozwoju pracowniczych programow
emerytalnych

W okresie objetym sprawozdaniem koncentrowano sie na usu-
nieciu przeszkdéd w tworzeniu pracowniczych programéw eme-
rytalnych w dwéch obszarach:

D dopuszczalnosci tworzenia programoéw przez jednostki sekto-
ra finanséw publicznych,

D usuniecia rozbieznosci interpretacyjnych w zakresie podatko-
wego traktowania sktadek odprowadzanych do programoéw
prowadzonych w formie ubezpieczenia na zycie z ubezpiecze-
niowym funduszem kapitafowym.

W obu przypadkach przygotowano obszerne analizy prawne
obecnego stanu legislacji, zidentyfikowano zrodta barier oraz
oszacowano ich wptyw na rynek. Przygotowane opracowania
przekazano ministrom odpowiedzialnym za poszczeg6lne ob-
szary polityki regulacyjnej. Problem dopuszczalnosci tworzenia
programéw przez jednostki sektora finanséw publicznych wnie-
siono pod obrady Komisji Nadzoru Finansowego. W przypadku
interpretacji przepisow dotyczacych podatkowego traktowania
sktadek odprowadzanych do programéw prowadzonych w for-
mie ubezpieczenia argumentacja organu nadzoru znalazta péz-
niejsze potwierdzenie w orzeczeniu sadu administracyjnego.
Obie kwestie wymagajg dalszych dziatan, w szczeg6lnosci pod-
jecia korekt legislacyjnych.
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Informacje o rynku

Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 r. zezwolenie na prowadzenie
dziatalnosci ubezpieczeniowej na terenie Rzeczypospolitej Polskiej
posiadato 68 krajowych zaktadéw ubezpieczen oraz jeden oddziat
gtéwny zagranicznego zakfadu ubezpieczen, z czego 66 zakfadow
krajowych oraz oddziat gféwny prowadzity dziatalnos¢ operacyjna
(w likwidacji znajdowaty sie w 2007 r. Wiistenrot Zycie TU SA
oraz TUIR Partner SA). W stosunku do roku 2006 liczba zaktadéw
ubezpieczen zwiekszyta sie 0 1T w wyniku uzyskania przez Link4 Life
TUnZ SA zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci ubezpieczenio-
wej (zaktad rozpoczat zawieranie umoéw ubezpieczenia 26 listopa-
da 2007 ).

Wsrod krajowych zaktadéw ubezpieczen dziatalnos¢ opera-
cyjna prowadzity 32 zaktady ubezpieczen na zycie oraz 34
zaktady ubezpieczen i 1 oddziat gtéwny w dziale ubezpieczen
pozostatych osobowych i majatkowych (w tym jeden zaktad
reasekuracyjny).

W poréwnaniu z rekordowym rokiem 2006 mozna zauwazyc
obnizenie dynamiki wzrostu skfadki przypisanej brutto w ubez-
pieczeniach na Zzycie zwigzanych z ubezpieczeniowymi fundu-
szami kapitafowymi (grupa 3 dziatu I). Wskaznik dynamiki wy-
niést 23%, podczas gdy w 2006 r. wynosit 73%.

Tabela 16. Podstawowe wielkosci charakteryzujace dziatalno$¢ zaktadéw ubezpieczei (dane w min zf)

Dziat | Dziat Il Ogotem
Wyszczeg6lnienie 2006 2007  zmiana 2006 2007  7miana 2006 2007 7miana
roczna roczna roczna
Wybrane pozycje rachunkéw wynikéw
Sktadka przypisana brutto 211086 255127 209% 164247 182342 11.0% 375334 437469  16.6%
Udziat wrynku 5 najwigkszych 7700 65505 .52pp  763%  743%  20pp  62.0% 57.9%  -4.2pp
zaktadow
Odszkodowania i Swiadczenia g 4005 104318 233% 83694 92076 100% 168319 196394  16.7%
wypfacone brutto
Koszty dziafalnosci ubezpie- 3451,6 43626 264% 41120 46508 13.1% 75637 90134  19.2%
czeniowe)
Koszty akwizycji 20853 29408 41.0% 26693 31438 17.8% 47546 60845  28,0%
Koszty administracyjne 13972 15340 9.8% 20054 19760 -1,5% 34026 35099  3.2%
Wynik techniczny 32234 34140 59% 15731 12352 -215% 47964 46492  -3,1%
Wynik finansowy netto 28823 32879 14,1% 37711 20324 -46,1% 66534 53202  -20,0%
Wybrane pozycje bilansowe

Lokaty 369496 40457.8 9,5% 351573 407280 158% 721069 811858  12.6%
Aktywa netto ubezpieczen
nazycie, jezeliryasko Hgy305 359858 27.9% 281395 359858  27.9%
lokaty (inwestycyjne) ponosi
ubezpieczajacy
Kapitaty wiasne 86594 112785 302% 175743 213935 21.7% 262337 326720 24.5%
Kapitaty podstawowe 22431 23152  32% 25423 26671  4.9% 47854 49823  4,1%
Rezerwy techniczno-ubezpie- 555756 658120  184% 221714 242096  9.2% 777472 900216  158%
czeniowe brutto
Suma bilansowa 674353 797435 183% 411527 472052 147% 1085880 1269487 16,9%
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Tabela 17. Wskazniki finansowe sektora ubezpieczen w latach 2006-2007 (wedtug stanu na 31 grudnia)

Dziat |

Wyszczegoélnienie 2006 2007

Wyptacalnos¢ zakfadéw ubezpieczen

Srodki wiasne do ustawowego wymogu

. 299,9% 352,2%
kapitatowego
Aktywa na pokrycie rezerw do rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych 250 | e
Wiskaznik szkodowosci na udziale wtasnym
Wiskaznik szkodowosci brutto
Koszty dziatalnosci ubezpieczeniowej do sktadki 16.5%  18.0%
przypisanej na udziale wiasnym
Wynik techniczny do skfadki przypisanej brutto  15,3%  13,4%
Wynik finansowy netto do kapitaféw wtasnych ~ 33,3%  29,2%
Wynik finansowy netto do sktadki przypisanej 13.7%  12.9%

brutto

Wartos¢ kluczowych wskaznikéw finansowych sektora ubez-
pieczen w poréwnaniu z rokiem 2006 pozostata na zblizonym
poziomie. Wzrosta wartos¢ ustawowych wskaznikéw wyptacal-

Dziat I Ogotem

Zmiana 2006 2007  zmjana 2006 2007 zmiana
roczna roczna roczna
52,4pp 634,0% 684,6% 50,6pp 454,2% 510,3% 56,1 pp
-6,0pp 148,7% 154,0% 53pp 1355% 134,6% -0,9 pp

58,7% 63,4% 4.6pp

57.1% 60,4% 3,3 pp
T.4pp 28,6% 284% -03pp 21,5% 22,1% 0,7 pp
-1.9pp  9.6% 6,8% -28pp 128% 10,6% -2,2pp
-41pp 21.5%  9.5% -120pp 254% 16.3% -9,1 pp
-0,8pp 230% 11,1% -11,8pp 17.7% 122% -5.6pp

nosci, obnizyty sie wskazniki rentownosci, zwtaszcza w dziale
ubezpieczen pozostatych osobowych i majatkowych.

Dziafania licencyjno-autoryzacyjne

Nadzor licencyjno-autoryzacyjny w sferze dziatalnosci ubez-
pieczeniowej jest jednym z elementéw ogolnego nadzoru nad
dziatalnoscig zaktadéw ubezpieczen. Rola nadzoru licencyjno-
autoryzacyjnego zaktadéw ubezpieczen polega na nadzorze pre-
wencyjnym (zapobiegawczym), informacyjnym i kontrolnym.

Nadzér prewencyjny polega na badaniu wnioskéw dotyczacych
zaktadéw ubezpieczen pod wzgledem ich zgodnosci z przepi-
sami prawa; jego celem jest wyeliminowanie nieprawidtowosci
na etapie prowadzonego postepowania administracyjnego.

Funkcja informacyjna nadzoru licencyjno-autoryzacyjnego w za-
kresie dotyczacym zaktadéw ubezpieczen polega na: przygo-
towywaniu odpowiedzi na zapytania w sprawach dotyczacych
licencjonowania (autoryzacji) zaktadéw ubezpieczen, wyktadni
obowiazujacych przepiséw, wspotpracy z innymi organami ad-
ministracji publicznej w zakresie dokonania obowiazujacej wy-
kfadni tych przepiséw.

Funkcja kontrolna nadzoru licencyjno-autoryzacyjnego nad
zakfadami ubezpieczen polega na monitorowaniu dziatalnosci
zakfadéw ubezpieczen oraz uczestnictwie w postepowaniach
sadowych z zakresu postepowan rejestrowych dotyczacych
krajowych zaktadéw ubezpieczen. W wyniku ujawnionych nie-
prawidfowosci podejmowane sa odpowiednie czynnosci nad-
zorcze.

Do podstawowych zadan w zakresie licencjonowania i autoryza-
cji zaktadéw ubezpieczen nalezy:

D wydawanie i cofanie zezwolen na wykonywanie dziatalnosci
ubezpieczeniowej przez krajowy zaktad ubezpieczen i zagra-
niczny zakfad ubezpieczen w formie gtéwnego oddziatu;

D wydawanie zezwolen w sprawie zmiany zasiegu terytorialne-
go lub zakresu rzeczowego dziatalnosci zaktadu ubezpieczen:;

D wydawanie zezwolen na zmiane rzeczowego zakresu dzia-
falnosci gtéwnego oddziatu zagranicznego zaktadu ubezpie-
czen;

D udzielanie zgody na powotywanie dwdéch cztonkéw zarzadu,
w tym prezesa krajowego zakfadu ubezpieczen, oraz dyrek-
tora gtéwnego oddziatu zagranicznego zakfadu ubezpieczen
lub jego zastepcy;

D monitorowanie skfadu zarzadu i rady nadzorczej zakfadu
ubezpieczen oraz zmian na stanowiskach dyrektora gtéwnego
oddziatu zagranicznego zaktadu ubezpieczen lub jego zastep-
cy;

D zatwierdzanie zmian statutu krajowego zakfadu ubezpieczen
i gtéwnego oddziatu zagranicznego zaktadu ubezpieczen;

D wykonywanie czynnosci w toku postepowania w sprawie
nabycia lub objecia akcji lub praw z akeji zaktadu ubezpie-
czen w wysokosci zapewniajacej przekroczenie progu 20%,
33%, 50% gtosow na walnym zgromadzeniu lub udziatu
w kapitale zaktadowym albo co do podjecia innych dzia-
tan, powodujacych ze krajowy zaktad ubezpieczen stanie
sie podmiotem zaleznym, a takze analizowanie wypetniania
obowiazkéw informacyjnych zaktadu ubezpieczen w tym
zakresie;

D uznawanie towarzystwa ubezpieczen wzajemnych za mate to-
warzystwo ubezpieczen wzajemnych;



D zatwierdzanie uchwaty walnego zgromadzenia towarzystwa
ubezpieczen wzajemnych o przeksztatceniu towarzystwa
w spotke akeyjna;

D sktadanie sprzeciwéw wobec planowanych potaczen zakta-
dow ubezpieczen:;

D prowadzenie rejestru aktuariuszy;

D podejmowanie czynnosci w zwiazku z otrzymywanymi od wtas-
ciwych organéw panstw cztonkowskich UE zawiadomieniami
o zamiarze wykonywania przez zaktad ubezpieczen, ktéry uzy-
skat w danym panstwie cztonkowskim zezwolenie na wykony-

wanie dziatalnosci ubezpieczeniowej, dziatalnosci ubezpiecze-
niowej na terytorium RP poprzez oddziat badZ w sposéb inny
niz poprzez oddziat w ramach swobody $wiadczenia ustug;
przekazywanie wtasciwym organom panstw cztonkowskich
UE zawiadomien o zamiarze wykonywania przez krajowy za-
kfad ubezpieczen dziatalnosci na terytorium panstwa czton-
kowskiego poprzez oddziat badZ w sposéb inny niz poprzez
oddziat w ramach swobody swiadczenia ustug albo wykony-
wanie czynnosci w toku postepowania w sprawie odmowy
przekazania zawiadomienia.

Tabela 18. Zadania licencyjno-autoryzacyjne wobec zaktadéw ubezpieczen w 2007 roku

. ] Liczba Sprawy

HaGEE Z AT spraw  zakonczone
Whiosek o zatwierdzenie zmian statutu zakfadu ubezpieczen lub statutu gféwnego oddziatu zagranicznego zakfadu 44 37
ubezpieczen
Whiosek o wyrazenie zgody na powotanie cztonka (prezesa) zarzadu zaktadu ubezpieczen, w tym wniosek 32 32
0 odstgpienie od wymogu posiadania udowodnionej znajomosci jezyka polskiego
Whiosek o udzielenie zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci ubezpieczeniowej 1 1
Cofniecie zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci ubezpieczeniowej, w tym cofniecie zezwolenia w zakresie ) )
niektorych grup ubezpieczen
Whiosek o wydanie zezwolenia na zmiane rzeczowego zakresu dziafalnosci zakfadu ubezpieczen 3 2

Zawiadomienie o zamiarze nabycia lub objecia akcji lub praw z akgji zaktadu ubezpieczen w wysokosci
zapewniajacej przekroczenie progu 20%, 33%, 50% gfoséw na walnym zgromadzeniu lub udziatu 1 9
w kapitale zakfadowym albo co do podijecia innych dziatan, powodujacych ze krajowy zaktad

ubezpieczen stanie sie podmiotem zaleznym innego podmiotu

Zgtoszenia uczestnictwa KNF w postepowaniach rejestrowych dotyczacych zaktadéw ubezpieczen - -

Whiosek o wpis do rejestru aktuariuszy 10 10
Notyfikacje zaktadéw ubezpieczen z panstw Unii Europejskiej zamierzajacych skorzysta¢ na terytorium Polski 80 80
ze swobody $wiadczenia ustug (nowe zawiadomienia)

Notyfikacje zaktadow ubezpieczen z panstw Unii Europejskiej zamierzajacych prowadzi¢ dziatalnos¢ na terenie Polski 4 4
za pomoca oddziatu

Notyfikacje polskich zaktadéw ubezpieczen zamierzajacych skorzystac na terytorium panstw Unii Europejskiej 9 8
ze swobody $wiadczenia ustug

Postepowania w przedmiocie nafozenia kary 8 1

Zalecenia dostosowania do przepiséw prawa dla zaktadoéw ubezpieczen 18 16
Zmiany legislacyjne z zakresu dziatalnosci ubezpieczeniowej 21 21

Nadzo6r nad sytuacja finansowa

Gtéwnym zadaniem Komisji w zakresie biezacego nadzoru fi-
nansowego jest ochrona stabilnosci finansowej rynku poprzez
state monitorowanie sytuacji zaktadéw ubezpieczen, a w stanie
zagrozenia wyptacalnosci zobowiagzywanie nadzorowanych za-
ktadéw do podejmowania odpowiednich dziatan naprawczych.
Czynnosci te stuzg podstawowemu celowi, jakim jest zapewnie-
nie, aby zaktady ubezpieczen byty w stanie wyptaci¢ uprawnio-
nym z uméw ubezpieczenia nalezne swiadczenia.

Do podstawowych czynnosci zwigzanych z biezacym nadzorem

naleza:

D analizowanie sprawozdan przedkfadanych przez zakfady w zwiaz-
ku z obowiazkami wynikajacymi z przepiséw prawa, tj. kwartal-
nych i rocznych sprawozdan finansowych, skonsolidowanych
sprawozdan finansowych, sprawozdan dotyczacych koasekuragji,

transakcji przeprowadzanych w ramach ubezpieczeniowe] gru-
py kapitafowej, raportéw aktuariusza, sprawozdan dotyczacych
ubezpieczeniowych funduszy kapitafowych i indywidualnych
kont emerytalnych,

monitorowanie wyptacalnosci,

monitorowanie bezpieczefstwa, ptynnosci i rentownosci lo-
kat oraz dopasowania aktywoéw do rezerw techniczno-ubez-
pieczeniowych,

monitorowanie wykonywania przez zakfady ubezpieczen
obowiazkéw sprawozdawczych i informacyjnych w stosunku
do organu nadzoru i klientow zaktadéw ubezpieczen,
wnioskowanie o podjecie przewidzianych przepisami prawa
czynnosci nadzorczych w stosunku do podmiotéw nadzoro-
wanych oraz przygotowywanie projektéw aktow administra-
cyjnych, w tym decyzji i postanowien w tych sprawach,
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D prowadzenie kontroli dziatalnosci i stanu majatkowego,

D wydawanie zalecef i monitorowanie ich wykonania oraz sto-
sowanie sankgji,

D rozpatrywanie wystapien nadzorowanych podmiotéw o przy-
znanie im okreslonych uprawnien lub wyrazenie przez organ
nadzoru zgody na okre$lone czynnosci pozostajace w zakresie
nadzoru finansowego,

D monitorowanie postepowania likwidacyjnego podmiotow
nadzorowanych oraz zarzadu nad majatkiem podmiotéw nad-
zorowanych w przypadku cofniecia zezwolenia na prowadze-
nie dziatalnosci ubezpieczeniowej i przekazania zarzadu nad
majatkiem podmiotéw nadzorowanych wyznaczonej osobie,

D wydawanie opinii z zakresu rachunkowosci, sprawozdawczo-
éci i nauk aktuarialnych na potrzeby innych komérek organi-
zacyjnych Urzedu Komisji,

D wspotpraca w powyzszym zakresie z organizacjami i organami
panstwowymi, krajowymi i miedzynarodowymi.

Ocena sytuacji finansowe]j zaktadéw ubezpieczen na zycie oraz
zaktadéw ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych,
a w szczeg6lnoéci ocena ich wyptacalnosci dokonywana jest
przede wszystkim na podstawie kwartalnych i rocznych sprawo-
zdan finansowych zaktadéw, przekazywanych do organu nad-
zoru. Kazde z przedtozonych sprawozdan byto przedmiotem
analizy, ktérej wyniki zamieszczano w jednolitych raportach ufa-
twiajacych podejmowanie dalszych decyzji nadzorczych.

W wyniku analizy sprawozdan finansowych stwierdzono w przy-
padku 3 podmiotéw nadzorowanych niezgodne z prawem sto-
sunki finansowe: Srodki wfasne zaktadéw byty mniejsze od wy-
maganego prawem limitu (wigkszej z dwoch wielkosci — margi-
nesu wyptacalnosci lub kapitatu gwarancyjnego). Komisja Nad-
zoru Finansowego monitorowafa wykonanie przedstawionych
przez te zaktady ubezpieczen planéw dostosowania dziatalnosci
do prawa w zakresie wysokosci srodkéw wtasnych — w przypad-
ku 1 zaktadu ubezpieczeh czynnosci w przedmiotowej sprawie
nie zostaty zakoficzone w 2007 roku.

Waznym elementem oceny sytuacji finansowej zaktadéw ubez-
pieczen na zycie oraz zaktadéw ubezpieczen majatkowych jest
badanie ich polityki inwestycyjnej oraz — odrebnie — lokowania
srodkéw stanowiacych pokrycie rezerw techniczno-ubezpiecze-
niowych, przeprowadzane w trakcie badania kwartalnych i rocz-
nych sprawozdan finansowych. Ponadto, polityka inwestycyjna
zaktadéw ubezpieczen jest badana w trakcie kontroli przepro-
wadzanych w siedzibach zaktadéw. W przypadku stwierdzenia
uchybien dotyczacych aktywdéw stanowiacych pokrycie rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych niezwtocznie wszczynane jest
postepowanie majace na celu doprowadzenie sytuacji do sta-
nu zgodnego z prawem. W odniesieniu do wysokosci aktywow
stanowigcych pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych,
w 2007 roku w przypadku 1 zaktadu ubezpieczen stwierdzono
naruszenia prawa w zakresie wymaganej wysokosci aktywow sta-
nowiacych pokrycie rezerw. Czynnosci w tej sprawie potaczone
zostaty z czynnosciami nadzorczymi podejmowanymi w zwiaz-
ku z krétkoterminowym planem wyptacalnosci, przedtozonym
przez ten zakfad, i nie zakonczyty sie w 2007 roku.

Ponadto w toku sprawowania biezacego nadzoru nad dziatal-
nosciag ubezpieczeniowa:

D w 77 przypadkach organ nadzoru zwrdcit sie do zaktadow
ubezpieczen o przekazanie dodatkowych wyjasnien i informa-
cji, w tym dotyczacych m.in. wypftacalnosci, bezpieczefstwa,
ptynnosci i rentownosci lokat, wysokosci rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych badz ewidencji zdarzen gospodarczych
i sposobu sporzadzania sprawozdan finansowych,

D w 18 przypadkach organ nadzoru dokonat analizy wewnetrz-
nych regulacji zaktadéw ubezpieczen, w tym regulaminéw
tworzenia rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, statutow,
ogolnych warunkéw ubezpieczen, taryf sktadek,

D w 1 przypadku organ nadzoru natozyt kare pieniezna na za-
kfad ubezpieczen,

D w 7 przypadkach organ nadzoru wydat zalecenia zaktadom
ubezpieczen, w tym w 5 przypadkach w wyniku przeprowa-
dzonych kontroli,

D w 13 przypadkach organ nadzoru badat wykonanie zalecen
wydanych zaktadom ubezpieczen.

W ramach badania sprawozdan finansowych, oprécz analizy
zmian kondygji finansowej i wskaznikéw wyptacalnosci, doko-
nywano réwniez oceny i weryfikacji stosowanych przez zakfa-
dy zasad rachunkowosci. W ich wyniku Komisja przygotowata
11 opinii w sprawach dotyczacych rachunkowosci i sprawo-
zdawczosci zaktadéw ubezpieczen, we wspotpracy z organami
administracji pafnstwowej i innymi instytucjami niezbednymi
do ustalenia stanowiska w tych kwestiach.

Ponadto poddano analizie:

D czynnosci zlecane przez zaktady ubezpieczen innym podmio-
tom, w wyniku czego opracowany zostat raport pt. Outsour-
cing w zakfadach ubezpieczen,

D mozliwe skutki kryzysu na amerykanskim rynku finansowym
dla sytuacji polskich zaktadéw ubezpieczen, w wyniku czego
opracowany zostaf raport pt. Wptyw kryzysu na amerykanskim
rynku kredytéw hipotecznych na polski rynek ubezpieczen,

D funkcjonowanie kontroli wewnetrznej w zaktadach ubezpie-
czen, w zwigzku z czym przygotowany zostat raport pt. Kon-
trola wewnetrzna i audyt wewnetrzny w zaktadach ubezpieczen,

D sposéb ustalania aktywéw z tytutu podatku odroczonego,
w zwigzku z czym przygotowany byt raport pt. Aktywa i rezer-
wy z tytufu odroczonego podatku dochodowego.

Oprécz czynnosci zwigzanych z nadzorowaniem dziatalnosci za-
ktadéw organ nadzoru rozpatruje réwniez wystapienia nadzo-
rowanych podmiotéw o przyznanie im okreslonych uprawnien
lub wyrazenie przez organ nadzoru zgody na okreslone czynno-
sci pozostajace w zakresie nadzoru finansowego. W 2007 roku
rozpatrywane byty wnioski zaktadéw w sprawie:

D zatwierdzenia umowy o przeniesienie portfela ubezpieczen
—w przypadku 3 zaktadéw ubezpieczen,

D wyrazenia zgody na uznawanie okreslonych aktywéw za ak-
tywa stanowiace pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczenio-
wych —w przypadku 8 zaktadéw ubezpieczen,

D wyrazenia zgody na przedterminowa sptate pozyczki podpo-
rzadkowanej — w przypadku 1 zaktadu ubezpieczen,

D wydania pozytywnej opinii o reasekuratorach — w przypadku
5 zaktadéw ubezpieczen,

D wydania opinii o sytuacji finansowe]j zaktadu — w przypadku
6 zaktadow ubezpieczen.



Nadzdr nad wypetnianiem obowiazkow

informacyjnych

Przepisy regulujace dziatalno$¢ ubezpieczeniowa naktadaja
na zaktady ubezpieczen szereg obowiazkéw informacyjnych
zarbwno wobec organu nadzoru, jak i ubezpieczonych. War-
to podkresli¢, ze zakres obowiazkéw informacyjnych rozni sie
w zaleznosci od dziatu ubezpieczen. Zadaniem organu nadzoru
w tym zakresie jest weryfikacja zaréwno faktu publikacji okreslo-
nych informagji, jak tez ich tresci.

W zwiazku z wypetnianiem przez zaktady ubezpieczen ustawo-

wych obowiazkéw informacyjnych, w 2007 roku przyjeto i pod-

dano analizie:

D informacje o zwofaniu walnego zgromadzenia — w przypadku
99 zakfadow,

D zawiadomienia o zwotaniu rady nadzorczej — w przypadku
19 zakfadow,

D informacje o zmianach w sktadzie rady nadzorczej — w przy-
padku 35 zaktadow,

D informacje o wyborze biegtego rewidenta — w przypadku
58 zaktadow,

D informacje o wyborze aktuariusza — w przypadku 10 zakfa-
dow,

D informacje o zmianach w zarzadzie — w przypadku 39 zakta-
dow,

D informacje o wyborze osoby, ktérej powierzono prowadzenie
ksiag rachunkowych — w przypadku 11 zaktadéw,

D informacje o zmianach taryf skfadek — w przypadku 23 za-
ktadow,

D publikacje potrocznych sprawozdan ubezpieczeniowych
funduszy kapitatowych (UFK) na dzien 31 grudnia 2006 r.
na stronie internetowej — w przypadku 23 zakfadéw,

D publikacje rocznych sprawozdan UFK na dzien 31 grudnia
2006 r. na stronie internetowej — w przypadku 23 zaktadow,

D publikacje poétrocznych sprawozdan UFK na dzien 30 czerwca
2007 r. na stronie internetowej — w przypadku 24 zaktadow.

Pomimo stwierdzenia nielicznych przypadkéw wykonania przez
zakfady ubezpieczen obowiazkéw informacyjnych z naruszeniem
przepiséw prawa ostatecznie nie zastosowano sankcji z uwagi
na wyjasnienia zaktadéw ubezpieczefn wskazujace na podjecie
dziatan skutkujacych prawidtowym wypetnianiem obowiazkéw
informacyjnych w przysztosci.

Kontrole w siedzibach zaktadow ubezpieczen

W 2007 roku w ramach planowych kontroli kompleksowych
i wycinkowych oraz kontroli doraznych przeprowadzono
czynnosci kontrolne w 22 zaktadach ubezpieczen, przy czym
w czterech z nich czynnosci kontrolne zostaty przeprowadzone
dwukrotnie. Kontrole obejmowaty swoim zakresem organizacje
i zarzadzanie zaktadem ubezpieczen, rachunkowos¢, kontrole
wewnetrzng, rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe, dziatalnosé
lokacyjna, rejestry zawartych uméw ubezpieczenia, ewidencje
sktadki przypisanej brutto, ubezpieczeniowe fundusze kapitato-

we, likwidacje szkéd, dostosowanie dziatalnosci zaktadu ubez-
pieczen do postanowien art. 13 Ustawy o dziatalnosci ubezpie-
czeniowej oraz wypetnianie obowiazkéw wynikajacych z Ustawy
z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu wprowadzaniu
do obrotu finansowego wartosci majatkowych pochodzacych
z nielegalnych lub nieujawnionych zrédet oraz o przeciwdzia-
faniu finansowaniu terroryzmu (tekst jednolity DzU z 2003 r.
Nr 153 poz. 1505 z pézn. zm.).
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Nadzor nad rynkiem kapitatowym

| towarowym

Informacja o rynku regulowanym

Rynek gietdowy

Pomimo listopadowo-grudniowych spadkéw cen akcji notowa-
nych na Gietdzie Papierow Wartoéciowych w Warszawie SA, rok
2007 nalezy uznac za udany. Indeks WIG20 zakonczyt rok ponad
5% wzrostem. Ponadto odnotowano bardzo dobra koniunkture
na rynku pierwotnym oraz znaczny wzrost kapitalizacji gietdy.

Tabela 19. Liczba instrumentéw notowanych na GPW
w latach 2006-2007

Liczba notowanych instrumentéw 2007 2006
Spofki 351 284
w tym zagraniczne 23 12
liczba debiutow 81 38
liczba wycofan 14 9
Obligacje 57 65
w tym zagraniczne 4 4
Kontrakty terminowe 42 48
Opcje 98 154

W 2007 r. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie SA
zadebiutowato 81 spotek. Wobec faktu, iz w 2006 r. debiutow
byto 38, nalezy uzna¢, iz 2007 r. byt pod tym wzgledem rekor-
dowy.

Tabela 20. Stopy zwrotu indekséw GPW w latach 2006-
2007

Stopy zwrotu indeksow 2007 2006
WIG20 (%) 5,19 23,75
mWIG40 (%) 7.9 69,1
SWIG80 (%) 2517 132,42
WIG (%) 10,39 41,6
TechWIG (%) 12,43 42,29
NIF (%) 0 0
WIG-PL (%) 9,23 4276

Poréwnujac rok 2007 do roku 2006, mozna zauwazy¢ spadek dy-
namiki wzrostu indekséw. W duzej mierze jest to wynikiem ogol-
noswiatowego pogorszenia koniunktury gietdowej, jakie miato
miejsce w ostatnich miesigcach 2007 roku. Niemniej godny od-
notowania jest fakt, iz praktycznie wszystkie indeksy, poza indek-
sem spotek nowych technologii, odnotowaty wzrost, co $wiadczy
o sile rynku i skali wzrostow, ktére poprzedzity spadki.

Tabela 21. Kapitalizacja GPW w latach 2006-2007

Kapitalizacja 2007 2006
Spotki krajowe (mln zf) 509 887 437719
Spotki zagraniczne (min zf) 570370 198 190
Obligacje krajowe (min zt) 348 535 323556
Obligacje zagraniczne (min zt) 719 720

Kapitalizacja gietdy (biorac pod uwage spétki krajowe i zagra-
niczne) wzrosta w 2007 r. o 70%, przy czym w najwiekszym
stopniu jest to zastuga debiutéw spotek zagranicznych, ktérych
kapitalizacja w wyniku tego wzrosta o okoto 180%.

Tabela 22. Wartos$¢ obrotéw na GPW w latach 2006-2007

Rok 2007 2006
Akcje
Wartos¢ obrotéw ogétem (min zf) 479 480 338 696
Obligacje
Warto$¢ obrotéw ogétem (min zf) 3495 5536
Kontrakty terminowe
Wartos¢ obrotow (mln zf) 674132 380939
Opcje
Wartos¢ obrotow (mln zf) 28 511 19 453

W 2007 r. odnotowano kolejny rekord wartosci obrotéw dla ak-
¢ji notowanych na GPW. Wzrost wyniost 42%. Jeszcze bardziej
spektakularny byt wzrost wielkosci obrotéw kontraktami termi-
nowymi, ktéry wyniost az 78%.
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Alternatywny System Obrotu

W dniu 30 sierpnia 2007 r. dziatalnos¢ rozpoczat NewCon-
nect — nowy, alternatywny system obrotu, zorganizowany
i prowadzony przez Gietde Papieréw Wartosciowych w War-
szawie, przeznaczony dla mtodych, rozwijajacych sie spétek

o wysokim potencjale wzrostu. Na pierwszej sesji notowan
tego rynku notowane byty papiery 5 spoétek, do konca za$
2007 r. zadebiutowato na nim tacznie 24 emitentow.

W 2007 roku kapitalizacja akcji wyniosta 1184,79 min zt, nato-
miast obroty na rynku NewConnect wyniosty 5180 tys. zt.

Informacja o rynku funduszy inwestycyjnych

Rok 2007 byt kolejnym rokiem dynamicznego rozwoju ilosciowe-
go na rynku funduszy inwestycyjnych. Zgodnie z danymi szacun-
kowymi, w 2007 r. aktywa netto funduszy inwestycyjnych wzrosty
do okofo 131 mld zt, co stanowito wzrost o okoto 32% w stosun-
ku do 2006 roku. Nalezy podkresli¢, ze taki przyrost roczny zostat
odnotowany w sytuacji znaczacych spadkéw na Gietdzie Papierow
Wartosciowych i strat funduszy z tego tytutu oraz czeSciowego od-
ptywu inwestoréw w zwiazku z utrzymujacymi sie spadkami.

W 2007 r. Komisja Nadzoru Finansowego wydata facznie 74 ze-

zwolenia na utworzenie funduszy inwestycyjnych, w tym:

b 13 na utworzenie funduszy inwestycyjnych otwartych (FIO),

D 7 na utworzenie specjalistycznych funduszy inwestycyjnych
otwartych (SFI0),

D 54 na utworzenie funduszy inwestycyjnych zamknietych (FIZ).

Ponadto Komisja wydafa 7 zezwolef na utworzenie towarzystw

funduszy inwestycyjnych (TFI).

Powstawanie nowych funduszy inwestycyjnych w roku 2007 od-

bywato sie w drodze:

D zezwolenia na utworzenie nowego funduszu inwestycyjnego,

b przeksztatcenia istniejacych juz funduszy inwestycyjnych w je-
den fundusz inwestycyjny z wydzielonymi subfunduszami.

W mijajacym roku nastapit rozwéj funduszy z wydzielonymi

subfunduszami (tzw. fundusze parasolowe).

W 2007 r. rozpoczeto dziatalnos¢ 10 nowych funduszy o takiej

konstrukgji, z czego:

b 6 powstato w wyniku przeksztatcenia dotychczas istniejacych
funduszy otwartych,

b 4 byty nowo utworzonymi produktami.

Pochodna wzrostu popularnosci funduszy parasolowych byt
rowniez wzrost liczby subfunduszy tworzonych w ramach fun-
duszy tego typu, z 70 subfunduszy w styczniu 2007 r. do 140
subfunduszy na koniec grudnia 2007 roku.

Wzrostowa tendencja w roku 2007 dotyczyta takze tworzenia fun-
duszy typu zamknietego. W 2007 roku zezwolenie na utworzenie
uzyskaty 54 fundusze FIZ, z czego 13 funduszy emitowato pub-
liczne certyfikaty inwestycyjne a 41 emitowato certyfikaty niepub-
liczne. Zainteresowanie TFl tworzeniem funduszy inwestycyjnych
zamknietych wynika z faktu, iz fundusze te maja znacznie wieksze
mozliwosci inwestycyjne niz fundusze otwarte (np. w spotki z ogra-
niczona odpowiedzialnoscia, nieruchomosci lub wierzytelnosci)
oraz umozliwiajg swobodniejsze dopasowanie polityki inwestycyj-
nej do preferencji konkretnego inwestora. Dlatego tez fundusze in-

westycyjne zamkniete sg coraz czesciej produktami dedykowanymi
i tworzonymi na potrzeby konkretnych inwestoréw.

Istotna grupa tworzonych w 2007 r. funduszy nowego typu
byty fundusze sekurytyzacyjne, tworzone jako fundusze nie-
standaryzowane. Fundusze te charakteryzuje mozliwos¢ kreo-
wania elastycznego portfela inwestycyjnego z wieloma zrézni-
cowanymi pulami wierzytelnosci. Duze zainteresowanie fundu-
szami sekurytyzacyjnymi tego typu wynika przede wszystkim
z uaktywnienia sie bankéw, jako instytucji zbywajacych wierzy-
telnosci. Ustawodawca umozliwit bowiem bankom uzyskanie
odpowiednich ulg z tytutu zbycia wierzytelnosci funduszowi
inwestycyjnemu.

Ponadto, nalezy zwréci¢ uwage na wzrost zainteresowania
tworzeniem funduszy aktywdw niepublicznych. Ich oferta skie-
rowana jest do grupy inwestoréw posiadajacych stosunkowo
wysokie aktywa. Zachetg do inwestowania w ten typ funduszy
jest mozliwos¢ prowadzenia elastycznej polityki inwestycyjnej
uwzgledniajacej preferencje uczestnikdw przy jednoczesnym
zapewnieniu  poczucia bezpieczefAstwa aktywow — przede
wszystkim z uwagi na fakt, ze fundusze te sa funduszami regu-
lowanymi, a dziatalnos¢ TFl zarzadzajacych tymi funduszami
jest nadzorowana przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Pod wzgledem wartosci zarzadzanych aktywow najwieksza dy-

namike przyrostu w okresie grudzien 2006 r. — grudzien 2007 r.

zanotowaty':

b fundusze akcyjne —wzrost 0 100% z 21 150 min zt do 42 243
min zt,

b fundusze mieszane — wzrost 0 41% z 30 383 min zt do 42 953
min zt,

b fundusze stabilnego wzrostu — wzrost o 16% z 22 497 min zt
do 25 985 min zt,

) fundusze pieniezne i gotowkowe — wzrost 0 11% z 7574 min zt
do 8372 min zt,

b fundusze nieruchomosci — wzrost o 35% z 1159 min zt
do 1559 min zt,

b fundusze sekurytyzacyjne — wzrost o 7% z 524 min zt do 562
min zt.

Warta podkreslenia jest dynamika wzrostu aktywéw funduszy
inwestujacych na rynku nieruchomosci. Spowodowane jest
to zarbwno majacym miejsce w 2007 r. boomem na rynku
budowlanym, co kreuje podaz ze strony towarzystw (tworze-
nie funduszy inwestujacych w podmioty realizujace projek-
ty na rynku nieruchomosci), jak réwniez stosunkowo matym

! Zrodto: Analizy Online, http://www.analizy.pl, dane ze stycznia 2008 r.



Tabela 23. Liczba towarzystw funduszy inwestycyjnych
i funduszy inwestycyjnych w latach 2005-2007

Wyszczegolnienie 2005 2006 2007
Towarzystwa funduszy inwestycyjnych 23 26 33
Fundusze inwestycyjne 190 241 277

ryzykiem zwiazanym z polityka inwestycyjna tych funduszy.
W obliczu niepewnej sytuacji na rynkach akcyjnych, powyzsze
fundusze moga w nadchodzacym roku okazac sie alternatywa

dla tych klientéw, ktérzy wycofuja srodki z funduszy agresyw-
nego wzrostu a zarazem nie satysfakcjonuje ich stopa zwrotu
z lokat bankowych.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 roku zezwolenie Komisji Nad-
zoru Finansowego posiadaty 33 towarzystwa funduszy inwesty-
cyjnych. tacznie towarzystwa te posiadaty zezwolenia na zarza-
dzanie 277 funduszami inwestycyjnymi, w tym: 130 funduszami
inwestycyjnymi otwartymi, 33 specjalistycznymi funduszami in-
westycyjnymi otwartymi oraz 114 funduszami inwestycyjnymi
zamknietymi.

Dziatania licencyjno-autoryzacyjne

Gietda Papierow Wartosciowych

w Warszawie SA, Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych SA, MTS-
CeTO SA, Towarowa Gietda Energii SA,
NewConnect

Na podstawie Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instru-
mentami finansowymi (DzU 2005, nr 183 poz. 1538, z pdzn.
zm.) i Ustawy z dnia 26 pazdziernika 2000 r. o gietdach towa-
rowych (DzU 2005, nr 121 poz. 1019, z p6zn. zm.) Komisja
Nadzoru Finansowego zatwierdza lub udziela zgody:

b na dokonanie zmian w regulaminach: Krajowego Depozytu
Papierow Wartosciowych SA, Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie SA, Alternatywnego Systemu Obrotu, MTS-
CeTO SA i Towarowej Gietdy Energii SA, a takze zatwierdza
regulamin alternatywnego systemu obrotu,

b na dokonanie zmian w statucie Gietdy Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie SA, MTS-CeTO SA i Towarowej Gietdy
Energii SA,

D na dokonanie zmian w skfadzie zarzadu spotki prowadzacej
gietde,

D na dokonanie zmian w skfadzie zarzadu spotki prowadzacej
rynek pozagietdowy,

D na nabycie akcji spotki prowadzacej gietde i spotki prowadza-
cej rynek pozagietdowy przez inne niz wskazane w ustawie
krajowe i zagraniczne osoby prawne,

b na wykonywanie wigkszej niz 5% ogélnej liczby gtosow akgji
spotki prowadzacej gietde,

b nawykonywanie wiekszej niz 10% ogélnej liczby gtosow akji
spotki prowadzacej rynek pozagietdowy.

Na podstawie wyzej wymienionych ustaw Komisja Nadzoru Fi-

nansowego rowniez:

b opiniuje wnioski skierowane do ministra wfasciwego do spraw
instytucji finansowych o wydanie zezwolenia na prowadzenie
gietdy,

b udziela zezwolenia na prowadzenie rynku pozagietdowego,

) opiniuje zawiadomienia o zamiarze bezposredniego lub po-
sredniego nabycia lub objecia akcji Krajowego Depozytu Pa-
pierow Wartosciowych SA i spotki prowadzacej gietde, wobec
ktérych przystuguje Komisji prawo sprzeciwu.

W 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata:

b 3 decyzje udzielajace zgody na dokonanie zmian w Regula-
minie Gietdy,

b 1 decyzje zatwierdzajaca pierwszy w Polsce Regulamin Alter-
natywnego Systemu Obrotu,

b 1 decyzje udzielajaca zgody na dokonanie zmian w Regulami-
nie Alternatywnego Systemu Obrotu,

b 1 decyzje udzielajacg zgody na dokonanie zmian w Statucie
Spotki Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA,

b 7 decyzji zatwierdzajacych zmiany do Regulaminu Krajowego
Depozytu Papieréow Wartosciowych SA,

b 1 decyzje zatwierdzajaca zmiany do Regulaminu Funduszu
Rozliczeniowego Krajowego Depozytu Papieréw Wartoscio-
wych,

b 3 decyzje udzielajace zgody na dokonanie zmian w Regulami-
nie Towarowe] Gietdy Energii.

Tabela 24. Zagraniczne rynki regulowane notyfikowane na podstawie art. 42 ust. 6 MiFID

nazwa podmiotu adres siedziby

The London Metal Exchange

ICE Futures Europe London ETW 1UY

LIFFE Administration

and Managment London ECR 3XX

Vienna Stock Exchange WallnerstaBe 8, 1014 Vienna

56 Leadenhall Street, London EC2A 2B
International House, 1 St. Katherine’s Way,

Cannon Bridge House, 1 Cousine Lane,

panstwo organ data wptywu
macierzyste nadzoru zawiadomienia
Wielka Brytania FSA 22.10.2007
Wielka Brytania FSA 23.10.2006
Wielka Brytania FSA 25.10.2007
Austria FMA 08.11.2007
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Tabela 25. Alternatywne systemy obrotu prowadzone przez zagraniczne rynki regulowane notyfikowane na podstawie

art. 31 MiFID
nazwa podmiotu

AIM - Alternative Investment Market (MTF)
prowadzony przez London Stock Exchange MTF

Third Market — prowadzony przez Vienna Stock
Exchange MTF

WallnerstaB3e 8,
1014 Vienna

Jak wynika z normy art. 42 ust. 6 Dyrektywy 2004/39/WE Parla-
mentu Europejskiego i Rady — Markets in Financial Instruments
Directive (dyrektywa MiFID) zagraniczne podmioty prowadzace
rynek regulowany moga instalowac na terytorium RP systemy
informatyczne i urzadzenia techniczne umozliwiajace dostep
do tego rynku podmiotom prowadzacym dziatalno$¢ na tery-
torium RP. Warunkiem koniecznym podjecia powyzszej dziatal-
nosci jest poinformowanie Komisji Nadzoru Finansowego przez
wiasciwy organ nadzoru, ktéry udzielit danemu podmiotowi
zezwolenia na prowadzenie rynku regulowanego.

W 2007 r. po raz pierwszy Komisja Nadzoru Finansowego no-
tyfikowata na podstawie art. 42 ust. 6 MiFID zagraniczne rynki
regulowane.

Jak wynika z normy art. 31 MiFID podmioty prowadzace za-
graniczne rynki regulowane organizujace alternatywne syste-
my obrotu posiadaja uprawnienie do instalowania na teryto-
rium RP systeméw informatycznych i urzadzen technicznych
umozliwiajacych dostep do alternatywnego systemu obrotu
podmiotom prowadzacym dziatalnos$¢ na terytorium RP. Wa-
runkiem koniecznym podjecia powyzszej dziatalnosci jest po-
informowanie Komisji Nadzoru Finansowego przez wiasciwy
organ nadzoru, ktéry udzielit danemu podmiotowi zezwolenia
na prowadzenie rynku regulowanego.

W 2007 roku po raz pierwszy KNF notyfikowata na podstawie art.
31 MIFID alternatywne systemy obrotu (ang. Multilateral Trading
Facilities) prowadzone przez zagraniczne rynki regulowane.

adres siedziby

10 Paternoster Square,
London ECM4M 7LS

panstwo organ data wptywu
macierzyste nadzoru zawiadomienia
Wielka Brytania FSA 22.10.2007
Austria FMA 08.11.2007

Zatwierdzanie prospektow emisyjnych
I aneksow

Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdza prospekty emisyjne oraz
aneksy aktualizujace ich tres¢. Prospekt emisyjny jest podstawowym
dokumentem, na podstawie ktérego emitent [ub wprowadzajacy
przeprowadza oferte publiczng lub ubiega sie o dopuszczenia pa-
pieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym. Prospekt
emisyjny moze by¢ sporzadzony jako dokument jednolity lub skta-
dajacy sie z trzech odrebnych dokumentéw — odpowiednio reje-
stracyjnego, ofertowego i podsumowujacego (w tym przypadku
mozliwe jest oddzielne zatwierdzanie dokumentu rejestracyjnego
i oddzielnie ofertowego i podsumowujacego).

W okresie waznosci prospektu emisyjnego emitent lub wprowa-
dzajacy maja obowiazek niezwtocznie przekazywa¢ Komisji Nad-
zoru Finansowego, w formie aneksu do prospektu emisyjnego
wraz z wnioskiem o jego zatwierdzenie, informacje o wszelkich
zdarzeniach, ktére mogtyby w sposéb znaczacy wptynaé na oce-
ne papieru wartosciowego i ktére miaty miejsce lub o ktérych
emitent lub wprowadzajacy powziat wiedze po zatwierdzeniu
prospektu emisyjnego.

W 2007 roku organ nadzoru wydat 744 takie decyzje, w tym:
b 133 decyzje zatwierdzajace prospekt emisyjny (sporzadzony
w formie jednego lub trzech dokumentéw),

Tabela 26. Emitenci, ktérych prospekty emisyjne zostaly zatwierdzone przez Komisje w 2007 roku

Emitent

Zakfady Odziezowe Bytom SA (wraz z dokumentem rejestracyjnym zatwierdzonym w dniu 25 wrzesnia 2007)

Mostostal Zabrze Holding SA (wraz z dokumentem rejestracyjnym zatwierdzonym w dniu 30 marca 2007)

Krosglass SA

PRO-BUD SA

Masters SA
Elektrobudowa SA

Comp SA

Nepentes SA

VARIANT SA

Firma Handlowa ,Jago“SA
Europejski Fundusz Hipoteczny SA
Drop SA

City Interactive SA

Data zatwierdzenia
prospektu

20.12.2007
19.12.2007
17.12.2007
11.12.2007
11.12.2007
05.12.2007
30.11.2007
19.11.2007
15.11.2007
15.11.2007
07.11.2007
07.11.2007
06.11.2007



Seco/Warwick SA

Wielton SA

Konsorcjum Stali SA

Ferrum SA

Bank Ochrony Srodowiska SA
Ponar — Wadowice SA

Bank Polska Kasa Opieki SA
Complex SA

Yawal SA

Zaktady Miesne Herman SA
ASBISc Enterprises

Asseco Business Solutions SA
BIPROMET SA

Hoopla.pl SA

Integer.pl SA

INTROL SA

Pani Teresa SA

Tras — Intur SA

PC Guard SA

Sovereign Capital SA

Pétnoc Nieruchomosci SA
Prima Moda SA

Polnord SA

Zakfady Odziezowe Bytom SA

Doradztwo Gospodarcze DGA SA

Emperia Holding SA
Tell SA

Orzet Biaty S.A. (wraz z dokumentem rejestracyjnym zatwierdzonym w dniu 13 sierpnia 2007)

CP Energia SA
Hygienika SA

Fabryka Obrabiarek Rafamet SA

TUP SA

Kancelaria Biegtych Rewidentow Auxilium SA

Rainbow Tours SA
Wola Info SA

Magellan SA
Energoinstal SA
Oponeo.pl SA

Orzet Biaty S.A.
POL-MOT Warfama SA
Arcus SA

Alchemia SA
Krakchemia SA

Triton Development SA
PPH Bomi

Quantum Software SA
ATM Grupa SA

31.10.2007
31.10.2007
29.10.2007
16.10.2007
16.10.2007
11.10.2007
10.10.2007
09.10.2007
09.10.2007
09.10.2007
04.10.2007
28.09.2007
28.09.2007
28.09.2007
28.09.2007
28.09.2007
28.09.2007
28.09.2007
27.09.2007
27.09.2007
27.09.2007
27.09.2007
27.09.2007
25.09.2007
25.09.2007
25.09.2007
21.09.2007
21.09.2007
13.09.2007
13.09.2007
13.09.2007
12.09.2007
13.09.2007
29.08.2007
29.08.2007
28.08.2007
13.08.2007
13.08.2007
13.08.2007
13.08.2007
13.08.2007
31.07.2007
31.07.2007
31.07.2007
19.07.2007
17.07.2007
17.07.2007
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Advanced Distribution Solutions
Krakowska Fabryka Armatur

Hydrobudowa Wtoctawek SA

Zakfady Urzadzen Kottowych Staporkéw SA
EFH Zurawie Wiezowe SA

Hydrobudowa Wtoctawek SA — emisja wstrzymana

Mercor SA

Przedsiebiorstwo Robét Inzynieryjnych ,Pol-Aqua” SA

ATM SA

Polskie Przedsiebiorstwo Wydawnictw Kartograficznych im. Romera SA

Firma Chemiczna ,Dwory” SA
eCARD SA

ABM Solid SA

Ceramika Nowa Gala SA

PA. Nova SA

Swarzedz Meble SA

Makrum SA

Zakfady Lniarskie ,Orzet” SA
BRE Bank Hipoteczny SA
Narodowy Fundusz Inwestycyjny Octava SA
Petrolinvest SA

Komputronik SA

Kopex SA

Elkop SA

Karen Notebook SA

LC Corp SA

PMKSiUG Pemug SA

Sfinks Polska SA

MOJ SA

Grupa Finansowa Premium SA
Kredyt Inkaso SA

Sfinks Polska SA — emisja wstrzymana
J.W. Construction Holding SA
Energomontaz Potudnie SA
Polrest SA

Noble Bank SA

Energopol - Potudnie SA
Novitus SA

Radpol SA

BUDVAR Centrum SA

Erbud SA

HAWE SA

Mostostal Zabrze Holding SA
Ponar Wadowice SA

Pronox Technology SA

Gant Development SA

BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA

11.07.2007
11.07.2007
10.07.2007
05.07.2007
05.07.2007
03.07.2007
03.07.2007
29.06.2007
29.06.2007
29.06.2007
27.06.2007
26.06.2007
25.06.2007
20.06.2007
20.06.2007
19.06.2007
18.06.2007
15.06.2007
14.06.2007
14.06.2007
13.06.2007
12.06.2007
12.06.2007
06.06.2007
06.06.2007
06.06.2007
04.06.2007
21.05.2007
16.05.2007
16.05.2007
14.05.2007
11.05.2007
09.05.2007
30.04.2007
27.04.2007
26.04.2007
25.04.2007
16.04.2007
12.04.2007
30.03.2007
30.03.2007
30.03.2007
30.03.2007
30.03.2007
27.03.2007
27.03.2007
22.03.2007



Centrostal SA 22.03.2007

Makarony Polskie SA 22.03.2007
Internet Group SA 19.03.2007
Fortis Bank Polska SA 16.03.2007
Polski Koncern Migsny Duda SA 16.03.2007
Helio SA 16.03.2007
Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI SA 14.03.2007
Elektrotim SA 14.03.2007
Polimex-Mostostal SA 14.03.2007
BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA 14.03.2007
Fabryka Kottéw Rafako SA 08.03.2007
NTT System SA 02.03.2007
TelForceOne SA 27.02.2007
SEKO SA 21.02.2007
FAM — Technika Odlewnicza SA 21.02.2007
ES-System SA 07.02.2007
TIM SA 07.02.2007
Graal SA 07.02.2007
Polnord SA 24.01.2007
MNI SA 18.01.2007
Grupa Kolastyna SA 15.01.2007
Gadu-Gadu SA 15.01.2007
Hutmen SA 10.01.2007
Inwest Consulting SA 04.01.2007
Computerland SA 04.01.2007
Teta SA 03.01.2007

Tabela 27. Fundusze inwestycyjne zamkniete, ktorych prospekty emisyjne zostaty zatwierdzone przez Komisje w 2007 roku

Fundusze Inwestycyjne Zamkniete - Emitenci Data zatwierdzenia prospektu
KBC Kapitat Plus 1V Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 14.02.2007
KBC Europejski Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 14.02.2007
PKO/Credit Suisse Bezpieczna Lokata Il Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 22.02.2007
Opera Za 3 Grosze Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 08.03.2007
Investor Butgaria i Rumunia Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 08.03.2007
Secus Pierwszy Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Spofek Niepublicznych 18.04.2007
KBC Rynkéw Azjatyckich Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 25.04.2007
KBC Index Nieruchomosci Il Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 25.04.2007
KBC Bric Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 19.06 2007
KBC Nowa Europa Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 24.07.2007
Investor LBO Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 16.08.2007
KBC Kapitat 50 Plus Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 24.09.2007
KBC Polska 2012 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 15.11.2007

Arka BZ WBK Fundusz Rynku Nieruchomosci 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 21.12.2007
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b 581 decyzji zatwierdzajacych aneks do prospektu emisyjnego,

D 14 decyzji zatwierdzajacych prospekty emisyjne certyfikatow
inwestycyjnych emitowanych przez fundusze inwestycyjne
zamkniete,

b 16 decyzji zatwierdzajacych aneksy do prospektow emisyj-
nych certyfikatow inwestycyjnych emitowanych przez fundu-
sze inwestycyjne zamkniete.

Do Komisji wptyneto 10 zawiadomien o ofercie publiczne]
i ubieganiu sie o wprowadzenie papieréw wartosciowych do ob-
rotu na rynku regulowanym.

Komisja otrzymata od organéw nadzoru innych panstw 58 po-
twierdzen zatwierdzenia prospektu emisyjnego.

W 2007 roku emitenci przeprowadzili 191 ofert publicznych
— 8 ofert o charakterze bezgotéwkowym i 183 oferty publiczne
o charakterze gotdéwkowym, w tym 15 publicznych ofert obli-
gacji i 168 publicznych ofert akgji, z czego 36 publicznych ofert
sprzedazy akcji oraz 132 publiczne subskrypcje akgji.

Sposréd ofert publicznych 25 byto przeprowadzonych przez
emitentow zagranicznych, z czego 20 na podstawie prospektu
emisyjnego zatwierdzonego przez inny organ nadzoru (17 ofert
akcji, 3 oferty obligacji), 1 oferta akcji przez emitenta zagra-
nicznego na podstawie prospektu emisyjnego zatwierdzonego
przez Komisje. 17 ofert publicznych przeprowadzanych byto bez
koniecznosci sporzadzenia, zatwierdzenia i publikowania pro-
spektu emisyjnego (w tym 4 oferty emitentéw zagranicznych),
z czego 12 dotyczyto akgji, a 5 obligacji.

W 2007 roku faczna wartos¢ przeprowadzonych ofert publicznych
o charakterze gotéwkowym wyniosta 13 920,4 min zt, w tym
warto$¢ emisji akcji wyniosta 9830,9 min zt, wartos¢ emisji obli-
gacji 896,6 min zt, publicznych ofert sprzedazy — 3192,9 min zt.

Tabela 28. Wartosc i liczba ofert publicznych o charakterze
gotowkowym w latach 2006-2007

Rok 2007 2006

. Liczba  Wartos¢  Liczba ~ Wartos¢
Wyszczegbinienie ofert (wminz) ofert (w minzf)
Publiczne emisje akji 132 9830,9 95 4904.,6
Publiczne emisje obligacji 15 896,6 7 375.8
Pub!lczne oferty sprzedazy 36 3192.9 2 17612
akeji
Publiczne oferty razem 183 139204 122 7041,6

W tym

Pierwsze oferty publiczne 77 8297.6 45 39331

Inwestorzy kwalifikowani

W 2007 r. Komisja Nadzoru Finansowego dokonafa wpisu trzech
podmiotéw do rejestru inwestoréw kwalifikowanych na podstawie
art. 9 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warun-
kach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowa-

nego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (DzU 2005, nr
184 poz. 1539, z pdzn. zm.; dalej: ,, ustawy o ofercie publicznej”).
Na 31 grudnia 2007 r. stan rejestru inwestoréw kwalifikowanych
przedstawiaf sie nastepujaco: 8 wpiséw w czesci ,,Mate i Srednie
przedsiebiorstwa” oraz 5 wpiséw w czesci ,Osoby fizyczne”.

Udzielanie zezwolen
na przywrécenie akcjom formy
dokumentu

W 2007 r. wptyneto 6 wnioskéw spotek (Grupa Onet.pl SA, Lubel-
skie Zakfady Przemystu Spirytusowego Polmos SA, Broker FIM SA,
Przedsiebiorstwo Polmos Biatystok SA, Unimil SA, Provimi-Rolim-
pex SA) o udzielenie zezwolenia na przywrdcenie akcjom formy
dokumentu, ztozonych na podstawie art. 91 ustawy o ofercie
publicznej. Wszystkie wnioski (wraz z wnioskiem spétki Itawskie
Zaktady Drobiarskie Ekodrob SA ztozonym w roku 2006) zostaty
pozytywnie rozpatrzone przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Towarzystwa funduszy
inwestycyjnych i fundusze
Inwestycyjne

Na podstawie Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach in-
westycyjnych (DzU 2004, nr 146 poz. 1546, z pdzn. zm.) Komi-
sja Nadzoru Finansowego udziela w szczegblnosci:

b zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez towarzystwa fun-
duszy inwestycyjnych, a takze zezwolenia na rozszerzenie przed-
miotu dziafalnosci towarzystw funduszy inwestycyjnych o zarza-
dzanie cudzym pakietem papierow wartosciowych na zlecenie
lub o doradztwo w zakresie obrotu papierami wartosciowymi,

b zezwolenia na utworzenie funduszy inwestycyjnych otwar-
tych, specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych,
funduszy inwestycyjnych zamknietych,

b zezwolenia na zmiane statutu funduszu inwestycyjnego,

b zgody na potaczenie dwéch funduszy inwestycyjnych otwar-
tych albo dwéch specjalistycznych funduszy inwestycyjnych
otwartych,

b zezwolenia na przeksztatcenie funduszy inwestycyjnych otwar-
tych albo specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych
w jeden fundusz z subfunduszami,

b zgody na zmiane depozytariusza,

b zgody na lokowanie aktywoéw w papiery wartosciowe lub
instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem obrotu
na rynku zorganizowanym w panstwie innym niz Rzeczypo-
spolita Polska lub panstwo nalezace do OECD,

b zezwolenia na zawarcie umowy o obstuge sekurytyzowanych
wierzytelnosci z podmiotem innym niz bank krajowy.

Komisja prowadzi rejestr funduszy zagranicznych, funduszy inwe-
stycyjnych otwartych z siedzibg w panstwach nalezacych do Eu-
ropean Economic Area (EEA), funduszy inwestycyjnych otwartych
z siedziba w panstwie nalezacym do OECD innym niz panstwo
cztonkowskie lub panstwo nalezace do EEA, ktdre zbywaja tytuty
uczestnictwa na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.



Tabela 29. Zestawienie zezwolen i zgdd wydanych w 2007 r. na podstawie Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach

inwestycyjnych
. . Liczba udzielonych
Przedmiot zezwolenia/zgody zezwolef i 2g6d

Zezwolenie na wykonywanie dziatalnosci przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych 7
Zezwolenie na rozszerzenie przedmiotu dziatalnosci towarzystwa funduszy inwestycyjnych 1
0 zarzadzanie cudzym pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie

Zezwolenie na utworzenie funduszu inwestycyjnego otwartego 13
Zezwolenie na utworzenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego 7
Zezwolenie na utworzenie funduszu inwestycyjnego zamknietego (zezwolenie na utworzenie funduszu

inwestycyjnego zamknietego emitujacego publiczne certyfikaty inwestycyjne jest rownoznaczne z zatwierdzeniem 54
prospektu emisyjnego tego funduszu)

Zezwolenie na zmiane statutu funduszu inwestycyjnego i na skrocenie terminu wejscia w zycie zmian w statucie 85
funduszu

Zgoda na pofaczenie dwoch funduszy inwestycyjnych otwartych albo dwéch specjalistycznych funduszy 3
inwestycyjnych otwartych

Zezwolenie na przeksztatcenie funduszy inwestycyjnych otwartych albo specjalistycznych funduszy inwestycyjnych 7
otwartych w jeden fundusz z wydzielonymi subfunduszami

Zgoda na zmiane depozytariusza 27
Zgoda na lokowanie aktywéw w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem 19
obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie innym niz Rzeczypospolita Polska lub panstwo nalezace do OECD

Zezwolenie na zawarcie umowy o obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci z podmiotem innym niz bank krajowy 14
Razem 237

W roku 2007 Komisja Nadzoru Finansowego wpisafa do reje-
stru funduszy zagranicznych 7 funduszy zagranicznych oraz
141 subfunduszy wchodzacych w sktad funduszy zagranicznych,
ktore zbywaja tytuty uczestnictwa na terytorium Rzeczypospoli-
tej Polskiej. Komisja notyfikowata 6 spétek zarzadzajacych, kté-
re zgtosity zamiar prowadzenia dziatalnosci na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej. Ponadto w 2007 roku Komisja Nadzoru
Finansowego w 1 przypadku zakazata zbywania na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej tytutéw uczestnictwa funduszu zagra-
nicznego.

Licencjonowanie firm inwestycyjnych,
bankéw powierniczych i uczestnikdw
rynku towarowego

FIRMY INWESTYCYJNE | BANKI POWIERNICZE

W kompetencji Komisji Nadzoru Finansowego znajduja sie wszel-
kie sprawy zwiazane z licencjonowaniem podmiotéw ubiegaja-
cych sie o zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej
lub prowadzenie rachunkéw papieréw wartosciowych.

Ponadto, Komisja przyjmuje i analizuje notyfikacje o zamiarze
rozpoczecia prowadzenia dziatalnosci maklerskiej na terytorium
RP przez podmioty zagraniczne oraz przekazuje notyfikacje pod-
miotéw polskich, ktére zamierzaja prowadzi¢ dziatalnos¢ ma-
klerska na terytorium innych niz Rzeczypospolita Polska panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej.

W 2007 r. udzielono 7 zezwolen na prowadzenie dziatalnosci
maklerskiej (5 dla domoéw maklerskich i 2 dla bankéw prowa-
dzacych dziatalno$¢ maklerska). W trakcie rozpatrywania byto

8 wnioskoéw o udzielenie zezwolenia na prowadzenie dziatalno-
sci maklerskiej.

Ponadto, uchylono 1 decyzje w przedmiocie udzielenia zezwole-
nia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej, 1 wniosek o uchy-
lenie takiej decyzji byt w trakcie rozpatrywania, 1 postepowanie
w przedmiocie udzielenia zezwolenia na prowadzenie dziatalno-
$ci maklerskiej zostato umorzone na wniosek strony.

Tabela 30. Zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci
maklerskiej udzielone w 2007 roku

. , . . Dat. zieleni
Podmiot, ktéremu udzielono zezwolenia ata udzielenia

zezwolenia
First International Traders Dom Maklerski SA 16.01.2007
Prebon Yamane (Polska) SA 22.05.2007
ECM Dom Maklerski SA 03.07.2007
Dom Maklerski Navigator SA 27.09.2007
OPERA - Kwiatkowski i Wspdlnicy SKA 27.09.2007
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 10.10.2007
Bank Handlowy w Warszawie S.A. 26.11.2007

Tabela 31. Liczba podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢
maklerska i rachunki papieréw wartosciowych w latach
2005-2007

Wyszczegolnienie 2005 2006 2007

Banki prowadzace dziatalnos¢ maklerska 9 10 12
Domy maklerskie 34 37 41
Banki powiernicze 15 14 13
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Tabela 32. Liczba rachunkéw papieréw wartosciowych
w latach 2005-2007

Wyszczegoélnienie 2005 2006 2007
Banki prowadzace dziatalnos¢ 621600 606821 555434
maklerska
Domy maklerskie 525887 568440 646 711
Razem 1147 487 1175261 1202145

W 2007 r. rozpatrzono 14 zawiadomief o zamiarze nabycia lub
objecia akgji badz udziatow doméw maklerskich. W 9 przypadkach
wydano decyzje o braku sprzeciwu wobec zamiaru nabycia lub
objecia akgji/udziatow domoéw maklerskich i wyznaczeniu termi-
nu, w ciagu ktérego nabycie badZ objecie moze zosta¢ dokonane,
w 2 przypadkach zgtoszono sprzeciw wobec zamiaru nabycia akgji
domu maklerskiego, w 3 przypadkach uptynat termin na ewentu-
alne zgtoszenie sprzeciwu. Ponadto, jedno ztozone zawiadomienie
zostato wycofane, jedno byto w 2007 r. w trakcie rozpatrywania.

W 2007 r. do Komisji Nadzoru Finansowego wptynety 393 za-
wiadomienia o zamiarze prowadzenia dziatalnosci na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez zagraniczne firmy inwestycyjne,
w tym: 10 podmiotéw (9 zagranicznych firm inwestycyjnych,
1 zagraniczna instytucja kredytowa) zrezygnowato z prowadze-
nia dziatalnosci na terytorium Polski.

Tabela 33. Liczba notyfikacji zagranicznych firm
inwestycyjnych wg stanu na 31.12.2007 roku

Liczba notyfikacji
Rodzaj podmiotu wg stanu na
31.12.2007
Zagraniczna firma inwestycyjna, bez oddziatu 652
Zagraniczna instytucja kredytowa, bez oddziatu 161
Zagraniczna firma inwestycyjna, oddziat 2
Zagraniczna instytucja kredytowa, oddziat 14

W 2007 r. do Komisji Nadzoru Finansowego wptynety 2 za-
wiadomienia o zamiarze prowadzenia dziatalnosci w formie
oddziatu na terytorium innych panstw cztonkowskich (Wtoch,
Hiszpanii) przez polski dom maklerski: X-Trade Brokers Dom
Maklerski SA.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 r. zamiar prowadzenia dzia-
falnosci maklerskiej na terytorium innego niz Polska panstwa

cztonkowskiego Unii Europejskiej zgtosity 3 polskie domy ma-
klerskie, z czego:

b 2 dziatajace bez otwierania oddziatu,

b 1 dziatajacy w formie 3 oddziatow.

PRZEDSIEBIORSTWA ENERGETYCZNE
PROWADZACE REJESTRY LUB RACHUNKI
TOWAROW GIELDOWYCH

Do zadan Komisji Nadzoru Finansowego nalezg wszelkie sprawy
zwiazane z udzielaniem zezwolenia na prowadzenie dziafalnosci
maklerskiej w zakresie obrotu towarami giefdowymi albo na prowa-
dzenie rachunkéw lub rejestrow towardw gietdowych.
Przedsiebiorstwa energetyczne posiadajace koncesje na wytwa-
rzanie, przesyfanie, dystrybucje lub obrét energia elektryczna
oraz bedacy osobami prawnymi odbiorcy uprawnieni do korzy-
stania z ustug przesytowych moga by¢ cztonkami gietdy i wyste-
powac jako strona transakcji gietdowych, o ile spetniajg okreslo-
ne warunki. Podmioty te moga zawiera¢ na gietdzie we wfasnym
imieniu transakcje, ktérych przedmiotem sa towary gietdowe
bedace energia elektryczna, limitami wielkosci produkji i emisji
zanieczyszczen lub prawami majatkowymi, ktérych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od wartosci oznaczonych co do ga-
tunku rzeczy, okreslonych rodzajow energii, miernikéw i limitow
wielkosci produkgji lub emisji zanieczyszczen, pod warunkiem
zatrudnienia maklera gietd towarowych (w celu reprezentowania
tych podmiotéw w transakcjach gietdowych) oraz:

b zawarcia z towarowym domem maklerskim, bedacym czton-
kiem gietdowej izby rozrachunkowej, umowy o rozliczanie
transakgji albo

b uzyskania zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego
na prowadzenie rachunkéw lub rejestrow towaréw gietdo-
wych (w przypadku niniejszych podmiotéw rejestr towaréw
gietdowych stuzytby do zapisywania energii elektrycznej oraz
okreslonych limitéw, a rachunek tych towaréw — do zapisy-
wania praw majatkowych).

W 2007 r. udzielono 8 zezwolen dla przedsiebiorstw energetycz-
nych na prowadzenie rachunkéw lub rejestrow towaréw gietdo-
wych oraz 4 decyzje rozszerzajace uprawnienia badz o prowa-
dzenie rachunkéw, badz rejestrow towaréw gietdowych.
Ponadto, uchylono 1 decyzje w przedmiocie udzielenia zezwo-
lenia na prowadzenie rachunkéw i rejestrow towaréw gietdo-
wych, za$ 1 wniosek o uchylenie takiej decyzji byt w trakcie
rozpatrywania.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 roku 46 podmiotéw wyko-
nywato dziatalnos¢ polegajaca na prowadzeniu rejestrow lub
rachunkéw towaréw gietdowych (39 w 2006 r.).



Dziatania nadzorcze

Gietda Papieréw Wartosciowych

w Warszawie SA, Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych SA, MTS-
CeTO SA, Towarowa Gietda Energii SA

Zadania Komisji Nadzoru Finansowego polegaja na:

b przeprowadzaniu czynnosci kontrolnych w siedzibach nad-
zorowanych instytucji, takich jak: Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych SA, Gietda Papieréw Wartosciowych w War-
szawie SA, MTS-CeTO SA, Towarowa Gietda Energii SA,

) sporzadzaniu protokotéw z przeprowadzonych kontroli,

b nadzorowaniu wykonywania zalecen pokontrolnych,

b przygotowywaniu opinii do materiatéw na posiedzenia rad nad-
zorczych i walnego zgromadzenia nadzorowanych instytucji,

) udziale przedstawiciela Komisji w posiedzeniach rad nadzor-
czych i walnego zgromadzenia nadzorowanych instytucji.

W okresie objetym sprawozdaniem przeprowadzono jedna kon-
trole w siedzibie nadzorowanej instytucji, a przedstawiciel Komi-
sji wziat udziat w 35 posiedzeniach Rad Nadzorczych w tym:

b 10 posiedzeniach Rady Nadzorczej GPW SA,

b 14 posiedzeniach Rady Nadzorczej KDPW SA,

b 6 posiedzeniach Rady Nadzorczej MTS-CeTO,

b 5 posiedzeniach Rady Nadzorczej Towarowej Gietdy Energii.

Emitenci

Do zadan Komisji Nadzoru Finansowego nalezy sprawowanie
nadzoru nad wykonywaniem obowiazkéw okreslonych prze-
pisami ustawy o ofercie publicznej oraz ustawy o obrocie in-
strumentami finansowymi przez emitentéw, ktérych papiery
wartosciowe s3 przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie
do obrotu na rynku regulowanym lub sa dopuszczone do ob-
rotu na tym rynku. W tym zakresie Komisja Nadzoru Finanso-
wego weryfikuje pod wzgledem formalno-prawnym wszystkie
przekazywane przez te podmioty informacje poufne, biezace
i okresowe. W szczegdlnosci Komisja Nadzoru Finansowego
bada, czy informacje te zostaty przekazane w odpowiednim
terminie oraz czy zawieraja wszystkie elementy wymagane
przepisami prawa.

Ponadto Komisja Nadzoru Finansowego wydaje decyzje w spra-

wach wnioskéw na podstawie ustawy o ofercie publicznej:

b zart. 56 ust. 4 (o przedfuzenie terminu przekazania do pub-
licznej wiadomosci informacji okresowych),

D z art. 62 ust. 1 (o zwolnienie z obowiazku przekazania
do publicznej wiadomosci informacji niestanowiacej informa-
qji poufnej),

b zart. 71 (o zwolnienie z obowiazku przekazania zawiadomie-
nia, o ktérym mowa w art. 69 tej ustawy),

b z art. 91 (o udzielenie zezwolenia na przywrécenie akcjom
formy dokumentu)

oraz kontroluje nalezyte wykonanie wydanych decyzji.

W 2007 r. wptyneto 9 wnioskéw ztozonych na podstawie art.
56 ust. 4 ustawy o ofercie o przedtuzenie terminu przekazania
do publicznej wiadomosci informacji okresowej. Komisja Nad-
zoru Finansowego wydafa 10 decyzji (jedna decyzja odnosita sie
do wniosku ztozonego w roku 2006) — w siedmiu przypadkach
udzielita zezwolenia na przedtuzenie terminu (w jednym przy-
padku sprawa zostata umorzona).

W 2007 r. wszczetych zostato 9 postepowan administracyjnych
w celu ustalenia, czy spotka publiczna nalezycie wykonywata
obowiazki informacyjne, o ktérych mowa m.in. w art. 56 usta-
wy o ofercie publicznej. Zakonczone zostaty dwa postepowania
(w jednym stwierdzono naruszenie, lecz odstapiono, z uwa-
gi na sytuacje finansowa spétki, od nafozenia kary, w drugim
na spoétke zostata natozona kara w wysokosci 100 000 zt). Pozo-
state postepowania z uwagi na ich ztozonos¢ nie zostaty zakon-
czone w roku 2007. W roku 2007 zostaty réwniez zakonczone
dwa postepowania wszczete w roku 2006 (a na spotki zostaty
natozone kary pieniezne w facznej wysokosci 50 000 zt).

Ponadto w 2007 r. zweryfikowano pod wzgledem zgodnosci
z przepisami prawa okofo 27 000 raportéw biezacych, okreso-
wych i poufnych przekazanych przez spétki publiczne, a takze
okoto 2000 zawiadomien przekazanych przez podmioty zobo-
wigzane na podstawie art. 160 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

W okresie objetym sprawozdaniem Komisja wydatfa jedng de-
cyzje w sprawie zadania zawieszenia obrotu akcjami spofki
publicznej notowanymi na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie.

Towarzystwa
funduszy inwestycyjnych
| fundusze inwestycyjne

Zadania nadzorcze Komisji Nadzoru Finansowego wobec towa-
rzystw funduszy inwestycyjnych oraz funduszy inwestycyjnych,
po uzyskaniu przez te podmioty stosownych zezwolen, obej-
mowaty monitorowanie biezacej sytuacji tychze podmiotow,
poprzez analize raportéw biezacych i sprawozdan finansowych,
a takze przeprowadzanie kontroli w podmiotach nadzorowa-
nych oraz postepowan wyjasniajacych.

Raporty biezace funduszy inwestycyjnych mozna podzieli¢

na dwie zasadnicze grupy:

D raporty biezace funduszy inwestycyjnych bedacych emitenta-
mi, ktérych raporty sa upubliczniane,

D raporty biezace pozostatych funduszy inwestycyjnych, prze-
kazywane wyfacznie Komisji Nadzoru Finansowego.

Raporty okresowe funduszy inwestycyjnych, za wyjatkiem spra-

wozdan finansowych réwniez mozna podzieli¢ na dwie grupy:

b raporty kwartalne funduszy bedacych emitentami podlegaja-
ce upublicznieniu,
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b raporty kwartalne pozostatych funduszy przekazywane wy-
tacznie Komisji Nadzoru Finansowego.

Natomiast raporty biezace towarzystw funduszy inwestycyjnych
sa przekazywane wytacznie do Komisji Nadzoru Finansowego.

Tabela 34. Liczba przeanalizowanych raportéw biezacych
i okresowych funduszy inwestycyjnych i towarzystw fun-
duszy inwestycyjnych oraz informacji od depozytariuszy
w 2007 roku

. . m Liczba
Rodzaj raportu/informacji raportéw
Raporty biezace i okresowe towarzystw funduszy 1972
inwestycyjnych
Raporty biezace i okresowe funduszy inwestycyjnych 9724
Informacje od depozytariuszy 2514

Dziatania nadzorcze, zwigzane w analizg informacji zawartych w ra-
portach biezacych i okresowych funduszy inwestycyjnych oraz to-
warzystw, w przypadku wykrycia nieprawidtowosci, moga skutko-
waé wszczeciem postepowan administracyjnych i zastosowaniem
instrumentéw w postaci kar nakfadanych na podmioty nadzoro-
wane. Taki sam tryb postepowania mozliwy byt do zastosowania
w przypadku wykrycia nieprawidfowosci w toku kontroli.

W 2007 roku Komisja przeprowadzita 2 kontrole w towarzy-
stwach funduszy inwestycyjnych oraz 1 kontrole u agenta trans-
ferowego.

Firmy inwestycyjne i banki powiernicze

Gtéwnym zadaniem Komisji w obszarze nadzoru wobec firm
inwestycyjnych i bankéw powierniczych jest przeprowadzanie
kontroli w celu ustalenia, czy dany podmiot dziata zgodnie
z przepisami prawa, nie narusza zasad uczciwego obrotu oraz
intereséw zleceniodawcéw. Ponadto, Komisja nadzoruje sytu-
acje finansowa podmiotéw poprzez analizowanie sprawozdan
finansowych przesytanych zgodnie z przepisami prawa.

Do podstawowych czynnosci zwigzanych z nadzorem naleza:

D przeprowadzanie kontroli dziatalnosci firm inwestycyjnych,
bankéw powierniczych, zagranicznych firm inwestycyjnych
prowadzacych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dzia-
falnos¢ maklerska w formie oddziatu,

b wydawanie zalecen oraz monitorowanie ich wykonania,

D analizowanie sprawozdan finansowych przedktadanych przez
nadzorowane podmioty w zwiazku z obowiazkami wynikajacy-
mi z przepiséw prawa, tj. miesiecznych, pétrocznych i rocznych
sprawozdan finansowych oraz péfrocznych sprawozdan z dzia-
falnosci i funkcjonowania nadzoru wewnetrznego w podmiotach
prowadzacych dziatalnos¢ maklerska.

W 2007 roku Komisja przeprowadzita 16 kontroli w firmach in-
westycyjnych, w tym 13 w domach maklerskich i 3 w bankach
prowadzacych dziatalnos¢ maklerska.

Postepowania wyjasniajace

i administracyjne w zakresie nadzoru
nad rynkiem kapitafowym oraz
zawiadomienia o podejrzeniu
popetnienia przestepstwa’

W celu ustalenia, czy istniaty podstawy do ztozenia zawiadomie-
nia o podejrzeniu popetfnienia przestepstwa okreslonego w usta-
wach, o ktérych mowa w art. 18 ust. 2 ustawy o nadzorze nad
rynkiem kapitatowym, lub do wszczecia postepowania admini-
stracyjnego w sprawie naruszenia przepisow prawa w zakresie
podlegajacym nadzorowi Komisji, Przewodniczacy Komisji mogt
zarzadzi¢ przeprowadzenie postepowania wyjasniajacego.

W 2007 r. Komisja prowadzita 58 postepowan wyjasniajacych,

ktore dotyczyty:

b ujawnienia i wykorzystania informacji poufnej,

) manipulagji instrumentem finansowym,

) prowadzenia bez zezwolenia dziatalnosci w zakresie obrotu
maklerskimi instrumentami finansowymi,

b prowadzenia bez zezwolenia gietdy lub towarowego domu
maklerskiego,

b dokonywania transakcji w okresie zamknietym,

b zatajania prawdziwych informacji w prospekcie emisyjnym,

b niewywiazywania sie lub nienalezytego wywiazywania sie
z obowiazkéw dotyczacych znacznych pakietéw akgji,

b niewywiazywania sie lub nienalezytego wywiazywania sie
z obowiazku informacyjnego wynikajacego z art. 160 ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi.

W okresie objetym sprawozdaniem Komisja prowadzita 49 po-

stepowan administracyjnych, ktére dotyczyty:

) manipulagji instrumentem finansowym,

b transakcji w okresie zamknietym,

D niewywiazywania sie lub nienalezytego wywiazywania sie
z obowiazkéw dotyczacych znacznych pakietéw akgji,

b niewywiazywania sie lub nienalezytego wywiazywania sie
z obowiazku informacyjnego wynikajacego z art. 160 ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi,

) nieprawidtowosci zwiazanych z prowadzeniem dziatalnosci
maklerskiej przez firmy inwestycyjne (art. 167 ustawy o obro-
cie instrumentami finansowymi),

Tabela 35. Liczba i rodzaj postepowan prowadzonych
przez Komisje w 2007 roku

Rodzaj postepowania wslélcczzt;c;ch el zakoﬁczqnych
postepowan KB

Wyjasniajace 27 50

Administracyjne 37 35

Razem: 64 85

2w tym réwniez rynek ubezpieczeniowy



Tabela 36. Rodzaj naruszonej normy prawnej i liczba zawiadomien o podejrzeniu popetnienia przestepstwa w 2007 roku

Rodzaj naruszonej normy prawnej

Liczba zawiadomien
o podejrzeniu popefnienia

przestepstwa
Art. 100 ustawy o ofercie publicznej (podawanie nieprawdziwych lub zatajanie prawdziwych danych 4
w prospekcie)
Art. 103 ustawy o ofercie publicznej (nie przekazanie aneksu do prospektu emisyjnego lub memorandum 5
informacyjnego)
Art. 178 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (prowadzenie bez zezwolenia dziatalnosci w zakresie 4
obrotu maklerskimi instrumentami finansowymi)
Art. 180 i 181 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (ujawnienie i wykorzystanie informacji poufnej) 8
Art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (manipulacja instrumentem finansowym) 8
Art. 296 ustawy o funduszach inwestycyjnych (nieuprawnione uzycie w nazwie okreslenia, o ktérym mowa 14
w art. 14 ust. 4 ustawy)
Art. 57 ustawy o giefdach towarowych (prowadzenie gietdy towarowej bez wymaganego zezwolenia) 3
Art. 47 i 48 ustawy o posrednictwie ubezpieczeniowym (wykonywanie dziafalnosci agencyjnej, brokerskiej,
czynnosci agenta ubezpieczeniowego bez zezwolenia oraz nieuprawnione uzywanie okreslen wskazujacych 1
na wykonywanie ww. dziatalnosci)
Razem 47

) nieprawidtowosci dotyczacych prowadzenia ewidencji papie-
row wartosciowych przez zagraniczne firmy inwestycyjne (art.
169 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi),

D niewywiazywania sie z obowiazku zawiadomienia Komisji
o zamiarze zbycia akcji domu maklerskiego (art. 107 ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi).

Komisja Nadzoru Finansowego natozyta w | i Il instancji kary pie-
niezne w wysokosci 1 400 000 zt, w tym na domy maklerskie
625 000 zt oraz na fundusze inwestycyjne 50 000 zt. Kary pie-
niezne facznie natozone na osoby fizyczne wyniosty 725 000 zt.

W 2007 r. Komisja skierowata do Prokuratury Okregowej w War-
szawie 47 zawiadomien o uzasadnionym podejrzeniu popefnie-
nia przestepstwa w zakresie nastepujacych ustaw:

D ustawy o obrocie instrumentami finansowymi — 20 zawiado-
mien,

b ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania in-
strumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obro-
tu oraz o spotkach publicznych — 9 zawiadomien,

b ustawy o funduszach inwestycyjnych — 14 zawiadomien,

b ustawy o gietdach towarowych — 3 zawiadomienia,

b ustawy o posrednictwie ubezpieczeniowym — 1 zawiadomie-
nie.

Akty oskarzenia

W 2007 r. Urzad KNF otrzymat informacje o skierowaniu przez
Prokurature do sadéw powszechnych 6 aktéw oskarzenia w za-
kresie rynku kapitatowego. Trzy akty oskarzenia zostaty wnie-
sione w sprawach z art. 183 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (manipulacja), trzy kolejne w sprawach z art. 181
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (wykorzystanie
informacji poufnej), przy czym w jednym przypadku oprocz za-
rzutéw z art. 181 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
oskarzonym zarzucono takze czyn z art. 100 ust. 1 i 2 ustawy
o ofercie publicznej (podawanie nieprawdziwych lub zatajenie

prawdziwych danych w prospekcie emisyjnym lub innym doku-
mencie informacyjnym).

.

Wyroki skazujace

W 2007 r. sady powszechne wydaty nastepujace wyroki:

D Wyrok Sadu Rejonowego dla Warszawy Srédmiescia z dnia
01.02.2007 r. w sprawie z art. 183 ustawy o obrocie instru-
mentami finansowymi (manipulacja instrumentem finanso-
wym). Dwaj oskarzeni dobrowolnie poddali sie karze grzyw-
ny w wysokosci po 15 000 zt.

D Wyrok Sadu Rejonowego dla Warszawy Srédmiescia z dnia
12.03.2007 r. w sprawie z art. 100 ustawy o ofercie publicznej
(zamieszczenie nieprawdziwych danych i zatajenie prawdzi-
wych danych w raportach biezacych). Sad wymierzyt oskar-
zonej kare grzywny w wysokosci 15 000 zt. Wyrok Sadu Rejo-
nowego zostat utrzymany przez Sad Okregowy w Warszawie
w dniu 23.11.2007 r.

D Wyrok Sadu Rejonowego dla Warszawy Srédmiescia z dnia
26.04.2007 r. w sprawie z art. 183 ustawy o obrocie instru-
mentami finansowymi (manipulacja instrumentem finan-
sowym) wymierzajacy kazdemu z dwéch oskarzonych kare
1 roku pozbawienia wolnosci w zawieszeniu na 4 lata, po
50 000 zt grzywny oraz kare zakazu wykonywania zawodu
maklera i doradcy inwestycyjnego przez okres 4 lat. Wyrok
nie jest prawomocny.

b Wyrok Sadu Okregowego w Katowicach z dnia 15.05.2007 r.
w sprawie z art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finan-
sowymi (manipulacja instrumentem finansowym) utrzymuja-
cy w mocy wyrok Sadu Rejonowego w Katowicach skazujacy
jednego z oskarzonych na kare 1 roku pozbawienia wolnosci
w zawieszeniu na 2 lata, drugiego z oskarzonych na kare tacz-
na 2 lat pozbawienia wolnosci w zawieszeniu na 4 lata. Obu
oskarzonym wymierzono takze kary grzywny po 3000 zt.

b Wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 14.06.2007 r. w sprawie z art.
183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (manipula-
cja instrumentem finansowym) wydany w wyniku kasacji wnie-

45



46

sionej przez petnomocnika oskarzonego. Sad Najwyzszy odrzu-
cit kasacje jako bezzasadna, a tym samym utrzymat w mocy
wyrok Sadu Rejonowego podtrzymany przez Sad Okregowy
wymierzajacy oskarzonemu kare 20 000 zt grzywny.

Wyrok Sadu Okregowego w Bielsku Biatej z dnia 18.06.2007 r.
w sprawie dotyczacej art. 183 ustawy o obrocie instrumen-
tami finansowymi (manipulacja instrumentem finansowym).
Sad Okregowy utrzymat w mocy wyrok Sadu Rejonowego
z dnia 26.04.2006 r. skazujacy oskarzonego na kare 1 roku
pozbawienia wolnosci w zawieszeniu na 3 lata oraz kare
grzywny w wysokosci 6000 zt.

Wyrok Sadu Rejonowego w Zabrzu z dnia 28.06.2007 r.
w sprawie z art. 178 ustawy o obrocie instrumentami finanso-
wymi (prowadzenie dziatalnosci w zakresie obrotu maklerskimi
instrumentami finansowymi bez wymaganego zezwolenia).
Oskarzony dobrowolnie poddat sie karze. Sad wymierzyt mu
kare 6 miesiecy pozbawienia wolnosci w zawieszeniu na 2 lata,
kare grzywny w wysokosci 400 zt oraz kare zakazu wykonywa-
nia zawodu maklera i doradcy inwestycyjnego na okres 4 lat.
Wyrok Sadu Rejonowego w Poznaniu z dnia 27.08.2007 r.
w sprawie dot. art. 183 ustawy o obrocie instrumentami fi-
nansowymi (manipulacja instrumentem finansowym). Oskar-
zony dobrowolnie poddat sie karze. Sad wymierzyt mu kare
grzywny w wysokosci 4000 zt.

Wyrok Sadu Rejonowego w Poznaniu z dnia 16.10.2007 r.
w sprawie dotyczacej art. 181 ustawy o obrocie instrumenta-
mi finansowymi (wykorzystanie informacji poufnej). Sad bez
przeprowadzenia rozprawy, na wniosek prokuratora i za zgo-
da oskarzonego, wymierzyt oskarzonemu kare grzywny w wy-
sokosci 120 000 zt.

Wyrok Sadu Rejonowego dla Warszawy Woli z dnia 18.10.2007 .
w sprawie dotyczacej art. 183 ustawy o obrocie instrumen-
tami finansowymi (manipulacja instrumentem finansowym).
Oskarzony dobrowolnie poddat sie karze. Sad wymierzyt mu

kare 1 roku i 6 miesiecy pozbawienia wolnosci w zawieszeniu
na 5 lat oraz kare grzywny w wysokosci 3000 zt.

» Wyrok Sadu Rejonowego w Skierniewicach z dnia 29.10.2007 r.
w sprawie z art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finan-
sowymi (manipulacja instrumentem finansowym). Oskarzony
dobrowolnie poddat sie karze. Sad wymierzyt mu kare grzyw-
ny w wysokosci 80 000 zt.

Informacje o prawomocnosci wyrokéw lub jej braku na dzien

1.01.2008 r.

Tabela 37. Liczba wyrokéw skazujacych wydanych przez
sady powszechne w 2007 roku

Podstawa skazania wl;rcgll() c’?w
Art. 178 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi 1
Art. 181 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi 1
Art. 183 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi 8
Art. 100 ustawy o ofercie publicznej 1
Razem 11

Uprawnienia realizowane
W postepowaniu karnym

W 2007 r. radcy prawni umocowani przez Przewodniczacego
KNF dziatali w charakterze oskarzyciela positkowego w 27 spra-
wach. Zakonczono 11 spraw i w 11 sprawach wydano wyroki
skazujace lub utrzymano wyroki skazujace wydane przez sady
nizszej instancji.
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Dziatania

o0 charakterze miedzysektorowym

Posrednicy finansowi

Do zadan Komisji Nadzoru Finansowego w obszarze posredni-

ctwa finansowego nalezy:

D prowadzenie rejestrow: agentéw ubezpieczeniowych, broke-
row ubezpieczeniowych, 0séb uprawnionych do wykonywa-
nia czynnosci akwizycyjnych na rzecz funduszy emerytalnych
i agentow firm inwestycyjnych

D oraz list makleréw papieréow wartosciowych, doradcéw inwe-
stycyjnych i makleréw gietd towarowych;

D rozpatrywanie wnioskéw o:

e wydanie zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci broker-
skiej w zakresie ubezpieczen i reasekuracji,

e wydanie zezwolenia na posrednictwo w zbywaniu i odku-
pywaniu jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,

e wpis do rejestru agentéw ubezpieczeniowych,

e wpis do rejestru oséb uprawnionych do wykonywania
czynnosci akwizycyjnych na rzecz funduszy emerytalnych,

e wpis do rejestru agentéw firm inwestycyjnych,

e wpis na listy maklerow papieréw wartosciowych, dorad-
cow inwestycyjnych i makleréw gietd towarowych;

D wykonywanie czynnosci kontrolnych w zakresie:

e dziatalnosci zaktadéw ubezpieczen w zakresie korzystania
z ustug agentow ubezpieczeniowych,

e spetniania przez agentéw ubezpieczeniowych obowiazku za-
warcia umowy ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej,

® brokerow ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych,

e dziatalnosci akwizycyjnej funduszy emerytalnych i dziatal-
nosci podmiotéw, ktérym fundusze emerytalne powierzyty
prowadzenie dziatalnosci akwizycyjnej,

e agentéw firm inwestycyjnych,

e podmiotéw posredniczacych w zbywaniu i odkupywaniu
jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,

e wykonywania zawodu przez makleréw papieréow wartos-
ciowych, makleréw gietd towarowych i doradcow inwesty-
cyjnych;

D prowadzenie postepowan administracyjnych w sprawach:

e zakazu korzystania zaktadu ubezpieczen z ustug agentéw
ubezpieczeniowych,

® brokerow ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych,

® 0s6b uprawnionych do wykonywania czynnosci akwizycyj-
nych na rzecz funduszy emerytalnych,

e agentéw firm inwestycyjnych,

e podmiotéw posredniczacych w zbywaniu i odkupywaniu
jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,

e maklerow papierow wartosciowych, doradcow inwestycyj-
nych i makleréw gietd towarowych.

Agenci ubezpieczeniowi

Do obowiazkéw nadzorczych nalezy prowadzenie w formie
elektronicznej rejestru agentow ubezpieczeniowych.

W 2007 r. dokonano 50 772 czynnosci w rejestrze polegaja-
cych na rejestracji wnioskow o wpis do rejestru, zmiane danych
objetych wpisem oraz wykreslen z rejestru. Dokonano 26 056
zmian dotyczacych danych agentéw i 65 211 zmian dotycza-
cych 0s6b wykonujacych czynnosci agencyjne. Na skutek roz-
wiazania 7 923 umoéw agencyjnych wykreslono z rejestru 5 504
agentéw, a w przypadku 2 419 multiagentéw dokonano zmian
ich danych. Wykreslono 21 255 oséb wykonujacych czynnosci
agencyjne, w tym 10 815 o0séb zostato wykreslonych catkowicie,
a 10 440 osobom zmieniono dane.

Tabela 38. Liczba zarejestrowanych agentéw ubezpiecze-
niowych oraz os6b wykonujacych czynnosci agencyjne na
koniec 2007 roku

Agenci ogotem 39300
agenci wyfaczni 24 600
multiagenci 14 700
Osoby ogétem 111100
L’gﬁ?&?c?ce pracujace dla jednego agenta 88700
agencyjne pracujace dla co najmniej dwéch agentéw 22 400

W rejestrze agentdw ubezpieczeniowych zarejestrowano w 2007 r.
rowniez 78 podmiotéw wykonujacych czynnosci agencyjne przez
osoby zatrudnione na podstawie umowy o prace, wobec ktérych
przepisy prawa przewiduja uproszczenia w uzyskaniu uprawnien,
w tym:

D 23 banki i 4 Spofdzielcze Kasy Oszczednosciowo-Kredytowe
prowadzace dziatalnos¢ agencyjna poprzez osoby zobowigzane
do ukonczenia szkolenia jedynie w zakresie ogélnych i szczegol-
nych warunkéw ubezpieczen zaktadu ubezpieczen, z ktorymi
wspotpracuja zarejestrowane podmioty, informagji o taryfach,
zasadach obliczania sktadek ubezpieczeniowych oraz o rozli-
czeniach ilosciowo-wartosciowych z tytutu zawieranych uméw
ubezpieczenia i inkasa sktadek ubezpieczeniowych;

D 51 przedsiebiorcow, ktérzy na podstawie umowy zawarte]
z zaktadem ubezpieczen dziatu Il, wykonuja dziatalno$¢ agen-
cyjna jako dziatalnos¢ uzupetniajacg do podstawowej dziatal-
nosci gospodarczej, jezeli dziatalnos¢ agencyjna:
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® pozostaje w bezposrednim zwigzku z podstawowa dziatal-
noscia tego przedsiebiorcy,

® nie wymaga szczegbtowej wiedzy w zakresie ubezpieczen,

e (czas trwania umowy ubezpieczenia nie przekracza 12 miesiecy.

Brokerzy ubezpieczeniowi
i reasekuracyjni

Dziatalno$¢ brokerska polega na zawieraniu lub doprowadzaniu
do zawarcia uméw ubezpieczenia, wykonywaniu czynnosci przy-
gotowawczych do zawarcia uméw ubezpieczenia oraz uczestni-
czeniu w zarzadzaniu i wykonywaniu uméw ubezpieczenia, tak-
ze w sprawach o odszkodowanie, jak rowniez na organizowaniu
i nadzorowaniu czynnosci brokerskich. Brokerzy sa posrednikami
ubezpieczeniowymi, ktérzy dziataja w imieniu oséb szukajacych
ochrony ubezpieczeniowej. Broker powinien dziata¢ wytacznie
w interesie klienta, w szczegélnosci wybiera¢ najkorzystniejsze dla
niego rozwigzanie oraz negocjowac najlepsze warunki umowy
bez wzgledu na wiasne preferencje i ewentualne korzysci. Stad
koniecznos¢ zachowania niezaleznosci tej grupy posrednikow od
zakfadow ubezpieczen i zapewnienia wysokiej jakosci ich ustug.

Zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci brokerskiej sa wyda-
wane osobom fizycznym i prawnym. Organ nadzoru weryfiku-
je, czy kandydat na brokera spetnia okreslone warunki oraz czy
daje rekojmie nalezytego wykonywania dziatalnosci brokerskiej.

W 2007 r. Komisja Nadzoru Finansowego wydata facznie 69
zezwolen na wykonywanie dziatalnoéci brokerskiej w zakresie
ubezpieczen, w tym 52 osobom fizycznym oraz 17 osobom
prawnym. W tym okresie nie wydano zadnego zezwolenia na
wykonywanie dziatalnosci brokerskiej w zakresie reasekuracji
(w 2006 r. wydano jedno zezwolenie osobie prawnej).

Tabela 39. Liczba zezwoleh na wykonywanie dziatalnosci
brokerskiej w zakresie ubezpieczen wydanych przez
Komisje w latach 2006-2007

Wyszczegolnienie 2006 2007 Zmiana (W %)
Osoby fizyczne 34 52 +52,9
Osoby prawne 17 17 0.0
Ogotem (bez reasekuracji) 51 69 +35.3

Tabela 40. Stan rejestru brokeréw na 31 grudnia 2007 roku

Brokerzy Osoby fizyczne Osoby prawne Razem
Ogotem 632 257 889
— ubezpieczeniowi 626 247 873
— reasekuracyjni 6 10 16

W okresie objetym sprawozdaniem przeprowadzono 16 kon-
troli w miejscu prowadzenia dziatalnosci brokerskiej. Na skutek
przeprowadzonych kontroli w 3 przypadkach natozono kary fi-

nansowe oraz w 5 przypadkach wydano zalecenia pokontrolne
podmiotom wykonujacym dziatalnos¢ brokerska.

W 2007 r. natozono 24 kary pieniezne na brokeréw ubezpieczenio-
wych za prowadzenie dziatalnosci z naruszeniem przepiséw prawa.

Wymogi dotyczace posiadania przez brokeréw odpowiedniego
poziomu wiedzy sa bardziej rygorystyczne niz w przypadku agen-
téw ubezpieczeniowych. Dlatego tez egzaminy dla brokeréw sa
organizowane przez organ nadzoru i przeprowadzane przez Ko-
misje Egzaminacyjna powotang przez Ministra Finanséw, a nie
— jak w przypadku agentéw — przez zaktady ubezpieczen.

W okresie objetym sprawozdaniem odbyfo sie dziewie¢ egza-
minéw, w tym dwa dla brokeréw reasekuracyjnych i siedem dla
brokeréow ubezpieczeniowych. Ogétem do egzaminéw przysta-
pito 225 oséb (w tym 218 do egzaminu na brokera ubezpie-
czeniowego), natomiast zdaty 92 osoby (w tym 89 oséb zdato
egzamin na brokera ubezpieczeniowego).

Notyfikowani posrednicy
ubezpieczeniowi

W 2007 r. notyfikowano 496 posrednikéw ubezpieczeniowych
majacych zamiar prowadzenia dziafalnosci na terenie RP. zgto-
szonych przez organy rejestrowe lub organy nadzoru krajow
cztonkéw UE. Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 r. liczba notyfi-
kowanych posrednikow ubezpieczeniowych wyniosta 6470.

Akwizytorzy otwartych funduszy
emerytalnych

Jednym z istotnych dziatan w zakresie nadzoru nad dziatalnoscia
akwizycyjng Otwartych Funduszy Emerytalnych jest prowadze-
nie i aktualizacja rejestru oséb uprawnionych do wykonywania
czynnosci akwizycyjnych. Rejestr wykorzystywany jest przy iden-
tyfikacji akwizytoréw w dziataniach nadzorczych Komisji Nadzo-
ru Finansowego, w szczegdlnosci przy rozpatrywaniu skarg oraz
kontroli prawidtowosci prowadzenia dziatalnosci akwizycyjnej.
Urzad Komisji dokonuje wpisu akwizytoréw do rejestru na pod-
stawie zgtoszen dokonywanych przez otwarte fundusze emery-
talne. Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 r. w rejestrze odnoto-
wano 123 215 aktywnych akwizytoréw.

Tabela 41. Prowadzenie rejestru akwizytorow w 2007 roku
Wpisy akwizytoréw do rejestru

(nowe osoby w rejestrze) et

Zmiany wpisu w rejestrze (zmiany podmiotu lub funduszu 4550
lub zmiany danych osobowych)
Whpisy informacji o zaprzestaniu wykonywania czynnosci

A 12390
akwizycyjnych
Wykreslenie wzmianki o zaprzestaniu wykonywania
czynnosci akwizycyjnych (wznowienie wykonywania 546

czynnosci na rzecz tego samego podmiotu i funduszu)



Maklerzy papieréw wartosciowych

Makler papieréw wartosciowych jest zawodem zwigzanym przede
wszystkim z obstuga profesjonalnego obrotu papierami wartoscio-
wymi i innymi instrumentami finansowymi. Do typowych zadan
realizowanych przez makleréw naleza m.in. przyjmowanie, przeka-
zywanie i wykonywanie zlecen sktadanych przez inwestoréw oraz
obstuga ofert publicznych. Ponadto osoby, ktére zostaty wpisane na
liste makleréw papieréw wartosciowych po wejsciu w zycie Ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, oraz
osoby, ktére zdaty egzamin uzupetniajacy zgodnie z art. 218 ww.
ustawy, moga wykonywa¢ czynnosci doradztwa inwestycyjnego.
Podstawowymi instytucjami zatrudniajacymi makleréw sa firmy
inwestycyjne, a wiec domy maklerskie, banki prowadzace dziatal-
nos¢ maklerska oraz zagraniczne firmy inwestycyjne prowadzace na
terenie Polski dziafalnos¢ w formie oddziatu.

Prawo wykonywania zawodu maklera przystuguje osobom, kto-
re s3 wpisane na liste makleréw papieréw wartosciowych. Aby
uzyska¢ wpis na liste makleréw papieréw wartosciowych nale-
zy spetni¢ przestanki art. 127 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, w tym zda¢ egzamin na maklera papieréw war-
tosciowych. Wopis na liste bez koniecznosci zdawania egzami-
nu moze uzyska¢ osoba posiadajaca uprawnienia i wykonujaca
zawod maklera w innych panstwach, jezeli kwalifikacje takiej
osoby, stwierdzone przez Komisje Nadzoru Finansowego, daja
rekojmie nalezytego wykonywania zawodu.

Licencja maklerska to nie tylko uprawnienie do wykonywania
zawodu maklera, ale réwniez $wiadectwo znacznej wiedzy
o funkcjonowaniu rynku kapitatowego. Maklerzy papieréw war-
tosciowych, wykonujac zawdd, sa obowiazani dziata¢ zgodnie
z przepisami prawa i zasadami uczciwego obrotu oraz mie¢ na
wzgledzie stuszne interesy zleceniodawcow. Wedtug stanu na
31 grudnia 2007 r. liczba licencjonowanych makleréw papieréw
wartosciowych wynosita 1861 oséb.

Na liste makleréw papieréw wartosciowych w 2007 roku zosta-
tfo wpisanych 45 os6b.

W 2007 r. Komisja Nadzoru Finansowego wydafa:

D 2 decyzje o skreéleniu makleréw papieréw wartosciowych
z listy maklerow papieréw wartosciowych w wyniku stwier-
dzonego naruszenia przepisow prawa, regulaminéw i innych
przepiséw wewnetrznych, do ktérych przestrzegania byli oni
zobowiazani w zwigzku z wykonywaniem zawodu;

D 1 decyzje o zawieszeniu uprawnien maklera papieréw war-
tosciowych na okres 6 miesiecy w wyniku stwierdzonego na-
ruszenia przepisow prawa oraz regulaminu wewnetrznego,
do ktoérych przestrzegania byt on zobowigzany w zwiazku
z wykonywaniem zawodu;

D 1 decyzje o zawieszeniu uprawnien maklera papieréw wartos-
ciowych na okres 3 miesiecy w wyniku stwierdzonego narusze-
nia przepiséw prawa oraz regulaminu, do ktérych przestrzega-
nia byt on zobowiazany w zwiazku z wykonywaniem zawodu;

D 1 decyzje utrzymujaca w mocy decyzje Komisji Nadzoru Fi-
nansowego o skresleniu z listy makleréw papieréw wartoscio-
wych w wyniku stwierdzonego naruszenia przepiséw prawa,
regulaminéw i innych przepiséw wewnetrznych.

W 2007 r. odbyty sie 2 egzaminy dla kandydatéw na maklera
papieréw wartosciowych, do ktérych przystapity tacznie 393
osoby. Egzaminy te zdato tacznie 76 os6b. Dotychczas egzamin
na maklera papierow wartosciowych zdato 2059 oséb.

W 2007 r. odbyty sie 2 egzaminy uzupetniajace dla maklerow
papieréow wartosciowych, do ktérych przystapito facznie 65
0s6b. Egzaminy te zdato tacznie 35 oséb. Dotychczas egzamin uzu-
petniajacy dla makleréow papieréw wartosciowych zdato 58 oséb.

Za przeprowadzenie egzaminu na makleréw papieréw wartos-

ciowych i egzaminu uzupetniajacego dla makleréw papieréow

wartosciowych byfa odpowiedzialna Komisja Egzaminacyjna

(ktorej cztonkéw powotuje Przewodniczacy Komisji Nadzoru Fi-

nansowego) w sktadzie — wedtug stanu na 31.12.2007 roku:

D Przewodniczacy — Witold Pochmara,

D Zastepca Przewodniczacego — Marta Ktosinska,

D Sekretarz — Beata Ciezkowska,

D Cztonkowie: Maciej Bombol, Grzegorz tetocha i Krzysztof
Witczak.

Maklerzy gietd towarowych

Podstawowymi instytucjami zatrudniajacymi makleréw gietd to-
warowych sg przedsiebiorstwa energetyczne.

Prawo wykonywania zawodu maklera przystuguje osobom, kt6-
re sa wpisane na liste makleréw gietd towarowych. Maklerzy
gietd towarowych, wykonujac zawéd, sa obowiazani dziata¢
zgodnie z przepisami prawa i zasadami uczciwego obrotu oraz
miec¢ na wzgledzie stuszne interesy zleceniodawcow.

Aby uzyska¢ wpis na liste makleréw gietd towarowych, nalezy
spetnic¢ przestanki art. 27 ustawy o gietdach towarowych, w tym
zda¢ egzamin na maklera gietd towarowych. Wpis na liste ma-
kleréw gietd towarowych moze uzyskac takze osoba posiadajaca
uprawnienia i wykonujaca zawod maklera w innych panstwach,
jezeli kwalifikacje takiej osoby, stwierdzone przez Komisje, daja
rekojmie nalezytego wykonywania zawodu.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 roku liczba licencjonowanych
maklerow gietd towarowych wynosita 133 osoby.

Na liste makleréw gietd towarowych w 2007 r. zostato wpisa-
nych 11 oséb.

W 2007 r. odbyty sie 2 egzaminy na maklera gietd towarowych,
do ktérych przystapito tacznie 51 0séb. Egzaminy te zdato tacz-
nie 16 oséb. Dotychczas egzamin na maklera gietd towarowych
zdato 138 os6b.

Za przeprowadzenie egzaminu na makleréw gietd towarowych
odpowiedzialna byta Komisja Egzaminacyjna (ktérej czton-
kow powotuje Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego)
w skfadzie — wedtug stanu na 31.12. 2007 r.:

D Przewodniczacy — Witold Pochmara,

D Zastepca Przewodniczacego — Marta Ktosinska,

D Sekretarz — Beata Ciezkowska,
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D Cztonkowie:
maszewski.

Maciej Bombol, Piotr Radziwonka i Jacek To-

Doradcy inwestycyjni

Doradcy inwestycyjni zajmuja sie zarzadzaniem portfelami, w sktad
ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba maklerskich instrumen-
téw finansowych, oraz doradztwem inwestycyjnym. Instytucjami
zatrudniajacymi doradcow sa firmy inwestycyjne swiadczace ustugi
z zakresu zarzadzania aktywami, towarzystwa funduszy inwestycyj-
nych, powszechne towarzystwa emerytalne zarzadzajace otwarty-
mi funduszami emerytalnymi oraz zakfady ubezpieczen.

Doradcy inwestycyjni, wykonujac zawod, sa obowiazani dziata¢
zgodnie z przepisami prawa i zasadami uczciwego obrotu oraz
miec¢ na wzgledzie stuszne interesy zleceniodawcéw. Prawo wy-
konywania zawodu doradcy przystuguje osobom, ktére sg wpi-
sane na liste doradcow.

Aby uzyska¢ wpis na liste doradcéw inwestycyjnych nalezy
spetni¢ przestanki art. 127 ustawy o obrocie instrumentami fi-
nansowymi, w tym zda¢ egzamin na doradce inwestycyjnego.
Wpis na liste doradcow moze uzyskac takze osoba posiadajaca
uprawnienia i wykonujaca zawod doradcy w innych panstwach,
jezeli jej kwalifikacje, stwierdzone przez Komisje, daja rekojmie
nalezytego wykonywania zawodu, a takze posiadacz tytutu CIIA
(Certified International Investment Analyst).

Licencja doradcy inwestycyjnego jest Swiadectwem bardzo wy-
sokich kwalifikacji oraz dogtebnej znajomosci zagadnien zwigza-
nych z funkcjonowaniem rynku kapitatowego.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 r. liczba licencjonowanych
doradcoéw inwestycyjnych wynosita 257 oséb.

Na liste doradcéw inwestycyjnych w 2007 roku zostato wpisa-
nych 19 oséb.

W 2007 r. Komisja Nadzoru Finansowego wydatfa:

D 1 decyzje utrzymujaca w mocy decyzje b. Komisji Papieréw
Wartosciowych i Gietd o zawieszeniu na okres 3 miesiecy
uprawnien do wykonywania zawodu doradcy inwestycyjnego
w wyniku stwierdzenia naruszenia przepisow prawa, regula-
mindw i innych przepiséw wewnetrznych oraz odstapieniu
od wymierzenia sankgji,

D 1 decyzje utrzymujaca w mocy decyzje b. Komisji Papieréw War-
tosciowych i Gietd o stwierdzeniu naruszenia przepisdw prawa
oraz regulaminu przez maklera papierow wartosciowych i do-
radce inwestycyjnego oraz odstapieniu od wymierzenia sankgji.

18 lutego 2007 r. odbyt sie trzeci etap cyklu egzaminacyjnego na
doradce inwestycyjnego, ktérego dwa pierwsze etapy odbyty sie
w 2006 roku. Do etapu tego przystapito 15 kandydatow, zdato
13 kandydatéw. 25 marca 2007 r. rozpoczat sie kolejny cykl egza-
minacyjny na doradce inwestycyjnego skfadajacy sie z Ill etapow.
Do I etapu przystapifo 83 kandydatéw, zdato 9 kandydatéw; do
I etapu przystapifo 33 kandydatéw, zdato 6 kandydatow, do Il eta-
pu egzaminu przystapito 8 kandydatéw, zdato 6 kandydatéw.

Za przeprowadzenie egzaminu dla kandydatéw na doradcow
inwestycyjnych byta odpowiedzialna Komisja Egzaminacyjna
(ktorej cztonkéw powotuje Przewodniczacy Komisji Nadzoru Fi-
nansowego) w skfadzie wedtug stanu na 31.12.2007 r:

D Przewodniczacy — Marek Szuszkiewicz,

D Zastepca Przewodniczacego — Ewa Dudkowska,

D Sekretarz Komisji — Weronika Gabryszewska,

D Cztonkowie: Adam Drozdowski, Jerzy Gajdka, Piotr Osiecki.

Agenci firm inwestycyjnych

Agent firmy inwestycyjnej to posrednik dziafajacy w imieniu fir-
my inwestycyjnej (przy czym moze to by¢ zaréwno osoba fizycz-
na, osoba prawna, jak i jednostka organizacyjna nieposiadajaca
osobowosci prawnej). Agent promuje ustugi swiadczone przez
firme inwestycyjng i zdobywa dla niej nowych klientéw. Firma
inwestycyjna moze w drodze pisemnej umowy powierzy¢ agen-
towi wykonywanie czynnosci posrednictwa w zakresie dziatalno-
sci prowadzonej przez te firme inwestycyjna.

Komisja prowadzi rejestr podmiotéw posiadajacych prawo do
wykonywania czynnosci agenta firmy inwestycyjnej. Osoba fi-
zyczna, aby uzyska¢ wpis do rejestru agentéw firmy inwestycyj-
nej, powinna spetniac przestanki art. 81 ust. 1 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, w tym zda¢ egzamin na agenta fir-
my inwestycyjnej. Maklerzy papieréw wartosciowych i doradcy
inwestycyjni majacy prawo wykonywania zawodu spetniajg te
warunki bez koniecznosci zdawania egzaminu.

Rejestr agentdw firm inwestycyjnych wedtug stanu na 31 grud-
nia 2007 r. zawierat 34 podmioty, w tym 14 oséb prawnych
i 20 o0s6b fizycznych.

W 2007 r. do rejestru agentéw firm inwestycyjnych zostato wpi-
sanych:

D 5 0séb prawnych,

D 10 oséb fizycznych.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2007 r. 3 zagraniczne firmy in-
westycyjne prowadzace dziatalnos¢ transgraniczng powiadomity
Komisje Nadzoru Finansowego o zamiarze korzystania z ustug
17 zagranicznych agentéw firm inwestycyjnych na terenie Rze-
czypospolite]j Polskiej.

W dniu 2 wrzesnia 2007 roku odbyt sie egzamin na agenta firmy
inwestycyjnej. Do egzaminu przystapitfo 14 kandydatéw, zdato
5 kandydatow.

Za przeprowadzenie egzaminu dla kandydatéw na agentow
firm inwestycyjnych byta odpowiedzialna Komisja Egzaminacyj-
na (ktérej cztonkéw powotuje Przewodniczacy Komisji Nadzoru
Finansowego) w skfadzie — wedtug stanu na 31.12.2007 r.:

D Przewodniczacy — Marek Szuszkiewicz,

D Zastepca Przewodniczacego — Piotr Radziwonka,

D Sekretarz — Weronika Gabryszewska,

D Cztonkowie: Maciej Bombol, Maciej Kurzajewski, Anna Zubik.



Podmioty posredniczace w zbywaniu
i odkupywaniu jednostek lub tytutow
uczestnictwa

Rok 2007 byt w Polsce rokiem dynamicznego rozwoju rynku
funduszy inwestycyjnych. W zwiazku z tym, coraz wieksza licz-
ba podmiotéw dziatajacych na rynku finansowym ubiegata sie
o uzyskanie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego na po-
sredniczenie w zbywaniu i odkupywaniu jednostek lub tytutow
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych. W swietle art. 32 ust. 2
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych jed-
nostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestni-
ctwa funduszy zagranicznych, funduszy inwestycyjnych otwartych
z siedziba w panstwach EEA oraz funduszy inwestycyjnych otwar-
tych z siedziba w panstwach nalezacych do OECD innych niz pan-
stwo cztonkowskie lub panfstwo nalezace do EEA moga by¢ zbywa-
ne za posrednictwem podmiotu innego niz podmiot prowadzacy
dziafalnos¢ maklerska. Zezwolenia udzielane sa na wniosek pod-
miotu zainteresowanego prowadzeniem tejze dziatalnosci.

Zakres przedmiotowy zezwolenia na posredniczenie w zbywa-
niu i odkupywaniu jednostek lub tytutéw uczestnictwa funduszy

inwestycyjnych, udzielanego przez Komisje Nadzoru Finansowe-
go na podstawie art. 32 ust. 2 ww. ustawy, ma charakter ogélny
i obejmuje zezwolenie na posredniczenie w zbywaniu i odku-
pywaniu jednostek uczestnictwa wszelkich funduszy inwesty-
cyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy inwestycyjnych
otwartych z siedziba na terytorium RP lub tytutéw uczestnictwa
funduszy zagranicznych.

Wsréd ogélnej liczby podmiotéw wnioskujacych o udzielenie
zezwolenia na posredniczenie w zbywaniu i odkupywaniu
jednostek lub tytutdw uczestnictwa znacznie wyrdzniajg sie
banki spotdzielcze oraz spétki z o.0., ktére wykazuja rosnace
zainteresowanie taka dziafalnoscia. W 2007 r. Komisja Nad-
zoru Finansowego wydata 82 zezwolenia na posredniczenie
w zbywaniu i odkupywaniu jednostek lub tytutéw uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych. Banki spotdzielcze uzyskaty 64 ze-
zwolenia Komisji, spétki z ograniczona odpowiedzialnoscig
— 12 zezwolen oraz inne podmioty — 6 zezwolen. Dla poréw-
nania w 2006 r. wydano 32 zezwolenia na posredniczenie
w zbywaniu i odkupywaniu jednostek lub tytutéw uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych.

Nowy system nadzoru oparty na analizie ryzyka

Dtugookresowym celem Komisji Nadzoru Finansowego jest bu-
dowa systemu nadzoru opartego na ryzyku, ktéry zakfada, ze
najwieksze zasoby nadzoru beda kierowane tam, gdzie dziatal-
nos¢ podmiotéw rynkowych jest najbardziej ryzykowna. Tym sa-
mym Polska wpisuje sie w trend zmian w nadzorze nad rynkiem
finansowym widoczny na rynkach wyzej rozwinietych niz nasz.

Prace koncepcyjne nad nowym systemem nadzoru rozpocze-
ty sie w Komisji w 2007 r. Projekt ma charakter ciagty i jest
przewidziany na kilka najblizszych lat. Dotychczas dokonano
przegladu doswiadczen miedzynarodowych w zakresie stoso-
wania modeli risk-based (., Arrow” w Wielkiej Brytanii, ,Firm”
w Holandii, ,The traffic light” w Szwecji). Zostat réwniez prze-
analizowany model ,Punktowej oceny bankéw” stosowany od
wielu lat w polskim nadzorze bankowym. Nowy model nadzoru
umozliwi lepsza alokacje ograniczonych srodkéw nadzorczych
— beda one kierowane do obszaréw, ktdére generujg najwiek-

sze ryzyko. Sprawozdawczos¢ nadzorcza ulegnie uproszczeniu,
co najbardziej odczujg grupy finansowe zfozone z wielu pod-
miotow nadzorowanych przez Komisje. Celem nowego systemu
jest takze zwiekszenie potencjatu kontrolnego Komisji poprzez
zbudowanie jednego zespotu inspektoréw na bazie specjalistow
od réznego rodzaju czynnikéw ryzyka (rynkowego, kredytowe-
g0, operacyjnego, systemow IT, prawnego). Taki zespdt eksper-
téw mogtby z powodzeniem kontrolowaé podmioty dziatajace
w réznych sektorach finansowych.

W kwietniu 2007 r. Przewodniczacy Komisji powofat zespét ds.
wdrazania systemu opartego na monitorowaniu ryzyka. W ramach
prac prowadzonych przez zespét dokonano m.in. przegladu regu-
lacji poszczegdlnych obszaréw rynku finansowego, a takze stoso-
wanych praktyk nadzorczych. Opracowano réwniez wewnetrzng
ankiete, ktorej celem byta m.in. identyfikacja roznic i podobiefstw
w praktykach nadzorczych stosowanych przez Urzad Komisji.

Dobre praktyki rynku finansowego

W lutym 2007 r. rozpoczeto prace nad Kanonem Dobrych Prak-
tyk Rynku Finansowego, w ktérych bierze udziat 30 organizacji
zrzeszajacych podmioty oferujace produkty i ustugi finansowe,
organizacji i instytucji reprezentujacych interesy klientéw, a tak-
ze innych instytucji rynkowych. W pracach bierze réwniez udziat
grupa profesoréw — autorytetéw rynku i etyki biznesu. Urzad
KNF — oprécz bezposredniego uczestnictwa — podjat sie roli or-

ganizatora oraz utworzyt specjalng strone internetowa, na ktorej
gromadzone sg biezace informacje, a takze wszystkie dokumen-
ty nadsytane i opracowywane przez uczestnikow, utatwiajac im
w ten sposéb aktywny udziat w pracach. W 2007 r. odbyto sie
14 spotkan, w wyniku ktérych opracowano zbioér 16 zasad uni-
wersalnych dla catego rynku finansowego. Zakonczenie prac
nad tekstem Kanonu przewidywane jest w marcu 2008 roku.
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Wspotpraca z uczestnikami rynku finansowego

Porozumienia o wspotpracy i wymianie

informacji

W ramach zaciesniania wspétpracy z instytucjami rynku finan-
sowego Komisja Nadzoru Finansowego podpisata nastepujace
porozumienia:

D z Fundacja Edukacji Rynku Kapitatowego (21.05.07) — poro-
zumienie o wspotpracy w zakresie podejmowania i realizacji
wspolnych inicjatyw o charakterze edukacyjnym skierowa-
nych do uczniéw i studentéw, a takze do srodowiska nauczy-
cielskiego zwiazanego z edukacja finansowa;

D z Rzecznikiem Ubezpieczonych (21.06.07) — porozumienie okre-
$la zasady wspotpracy, w szczegolnosci w zakresie rozpatrywania
skarg ubezpieczonych, analizowania wzorcéw umownych, dzia-
fan edukacyjnych i informacyjnych w zakresie praw ubezpieczo-
nych i 0séb uprawnionych z uméw ubezpieczenia oraz cztonkéw
funduszy emerytalnych i uczestnikéw pracowniczych programéw
emerytalnych, a takze wspdlnego projektowania zmian w przepi-
sach prawa w zakresie okreslonym porozumieniem. Na podsta-
wie porozumienia strony zobowiazuja sie do wymiany informacji
i doswiadczen m.in. w zakresie rozpatrywania skarg;

D z Fundacja Miodziezowej Przedsiebiorczosci (12.07.07) — po-
rozumienie wyznacza zasady zwiazane z realizacjg programu
edukacyjnego ,Certyfikat Jakosci. Szkota Przedsiebiorczosci”;

D z Prezesem Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw
(25.07.07) — porozumienie dotyczy wspotpracy w zakresie

zapewnienia ochrony intereséw uczestnikéw rynku finanso-
wego, a takZze zapobiegania i przeciwdziatania wystepowa-
niu na rynku finansowym zjawisk majacych charakter praktyk
naruszajacych zbiorowe interesy konsumentéw. Wspétpraca
obejmie réwniez dziafania informacyjne i edukacyjne w za-
kresie praw konsumenta na rynku finansowym.

Ponadto 21 grudnia 2007 r. podpisane zostato porozumienie
pomiedzy Ministrem Finansow, Prezesem Narodowego Banku
Polskiego oraz Przewodniczacym Komisji Nadzoru Finansowego
w sprawie wspotpracy na rzecz wspierania stabilnosci krajowego
systemu finansowego. Porozumienie powotuje Komitet Stabilnosci
Finansowe] oraz okresla zasady wspétdziatania stron porozumie-
nia w celu wytworzenia mechanizméw znajdujacych zastosowa-
nie w wypadku kryzysu finansowego. Podpisanie porozumienia
realizuje idee tworzenia efektywnych krajowych systeméw zarza-
dzania w sytuacjach kryzysowych w krajach cztonkowskich UE.

Spotkania z uczestnikami rynku

W 2007 r. Urzad Komisji zorganizowat spotkania kierownictwa
Komisji z szefami organizacji zrzeszajacych uczestnikow rynku
kapitatowego, bankowego, ubezpieczeniowego i emerytalnego.
Spotkania umozliwity zaprezentowanie najistotniejszych proble-
moéw zwigzanych z funkcjonowaniem instytucji poszczegoéinych
sektorow rynku finansowego.

Ochrona klienta ustug finansowych

Niezwykle waznym obszarem aktywnosci Komisji Nadzoru Fi-
nansowego jest podejmowanie dziafan monitorujacych, ana-
litycznych i nadzorczych w zakresie ochrony konsumenckich
intereséw nieprofesjonalnych uczestnikow rynku finansowego.
Dziafania nadzorcze w tym obszarze polegaja na statym moni-
torowaniu praktyki rynkowej, jak i na dziataniach interwencyj-
nych, szczegélnie na tych polach aktywnosci nadzorowanych
podmiotéw, w ktérych moga wystepowac naruszenia prawa lub
intereséw nieprofesjonalnych uczestnikow rynku finansowego.

Komisja Nadzoru Finansowego monitoruje praktyki rynkowe,
wykorzystujac uprawnienia nadzorcze, pozwalajace na zadanie
informacji i wyjasnien bezposrednio od podmiotéw nadzorowa-
nych, jak i samodzielnie gromadzac dane. Dziatania nadzorcze
podejmowane sa w odpowiedzi na zidentyfikowane problemy
wystepujace aktualnie na rynku, a takze jako efekt kierowanych
do organu nadzoru présb o interwencje, zapytan i skarg.

Zakres zadan realizowanych przez organ nadzoru, w obszarze
ochrony nieprofesjonalnych uczestnikéw rynku finansowego,
objat w szczegélnosci:

D rozpatrywanie skarg w sprawach indywidualnych,

D monitoring przekazu reklamowego,

D monitoring praktyk rynkowych,

D kontrole dziatalnosci podmiotéw nadzorowanych w zakresie
dotyczacym naruszenia intereséw nieprofesjonalnych uczest-
nikéw rynku finansowego,

D organizacje Sadu Polubownego przy KNFE

Rozpatrywanie skarg

W szeroko pojmowanej funkcji ochrony intereséw ubezpiecza-
jacych, ubezpieczonych i uprawnionych z uméw ubezpiecze-
nia oraz cztonkéw funduszy emerytalnych, a takze drobnych
inwestorow miesci sie przyjmowanie skarg i innych indywidu-
alnych interwencji dotyczacych réznej wagi nieprawidtowo-
ci w dziatalnoéci podmiotéw nadzorowanych. Wynikajace ze
skarg informacje o sporach pomiedzy podmiotami nadzoro-
wanymi a ich klientami pozwalajg na pozyskanie waznej in-
formacji o zjawiskach zachodzacych na rynku. Przedmiotem
badania kazdorazowo staje sie postepowanie nadzorowane-
go podmiotu w indywidualnej sprawie przedstawionej przez
skarzacego. Nastepstwem rozpatrzenia skargi moze by¢ pod-
jecie krokéw majacych na celu zbadanie stanu faktycznego
i prawnego sprawy pod katem ewentualnego zastosowania



Tabela 42. Liczba skarg, ktére wplynely do Urzedu Komisji w 2007 roku

Pozostate ubezpieczenia osobowe oraz ubezpieczenia majatkowe

Skargi na firmy inwestycyjne

%4

Skargi na spotki publiczne

59

Skargi na zachowania uczestnikow rynku kapitafowego

20

srodkéw o charakterze nadzorczym oraz poinformowanie oso-
by zainteresowanej o przewidzianej przepisami prawa drodze
dochodzenia roszczei w przypadku stwierdzenia sporu o cha-
rakterze cywilnoprawnym.

W wyniku stwierdzenia, w zwiazku z rozpatrywanymi skargami, nie-
prawidtowosci lub naruszenia intereséw nieprofesjonalnych uczest-
nikéw rynku finansowego przez podmioty nadzorowane, KNF
w 2007 r. wydata 5 zalecen zobowiazujacych zaktady ubezpieczen
do dostosowania dziatain do obowiazujacych przepiséw prawa.

W roku 2007 r. do Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego wpty-
netfo ogoétem 2 418 skarg klientéw podmiotéw sektora ubez-

SKARGI NA DZIAtALNOSC ZAK¥ADOW
UBEZPIECZEN

W 2007 r. wptynety facznie 1003 skargi na dziatalnos¢ zaktadéw

ubezpieczen, w tym 131 skarg na zaktady ubezpieczen na zycie

oraz 872 skargi na zaktady ubezpieczen majatkowych i pozosta-

tych osobowych.

Skargi skierowane do KNF na poszczegdlne zaktady ubezpieczen

z podziatem na dwa dziaty ubezpieczen:

D Dziat | — ubezpieczenia na zycie, 131 skarg — 13,1% ogétu
skarg;

D Dziat Il — pozostate ubezpieczenia osobowe oraz ubezpieczenia
majatkowe, 872 skargi — 86,9% wszystkich zgtoszonych skarg.

pieczeniowego, podmiotéw rynku kapitatowego oraz otwartych
funduszy emerytalnych.

Tabela 43. Skargi na dziatalno$¢ zaktadéw ubezpieczen

Dziat Il — pozostate ubezpieczenia osobowe oraz
ubezpieczenia majatkowe

Tabela 44. Przedmiotowy podziat wptywajacych do Urzedu Komisji skarg dotyczacych zakiadéw ubezpieczen na zycie

oplesza’{osc 4 47 15 78

wysokosci odszkodowania 7 10,44

odstapienie od umowy 4,47

wysoko$¢ sumy ubezpieczenia 0,00

Inne 19 28,35 7 30,43 15 39,47 41 31,29




Tabela 45. Przedmiotowy podzial wptywajacych do Urzedu Komisji skarg dotyczacych zaktadéw ubezpieczen
majatkowych

odmowa wyptaty 11,96 18,92 15 17,59
_--_-----
opieszafos¢ 29,89 114 38,51 305 35,30

odstapienie od umowy

wysoko$¢ sumy ubezpieczenia

wysokos¢ wykupu

inne 50 27,17 33 11,15 146 16,90

Tabela 46. Przedmiotowy podziat wptywajacych do Urzedu Komisji skarg dotyczacych OFE
Przedmiot skargi I pétrocze % 111 kwartat % IV kwartat % Rok 2007 %

Brak pouczenia o konsekwencjach ! 0.08
przystapienia do funduszu

Zawarcie umowy o cztonkostwo na podstawie
fatszywych informacji o funduszu lub whrew
woli skarzacego

Odmowa przestania kopii umowy przez

fundusz 0.00
_--------
Brak informacji o stanie rachunku 2 0,17
_--------
gggqcl)(vg/\;;/ ZOUFSE wpisu do Centralnego Rejestru 0 : 0.08
_--------
Inne 2,52

SKARGI NA DZIAYALNOSC OTWARTYCH SKARGI DOTYCZACE FUNKCJONOWANIA
FUNDUSZY EMERYTALNYCH PODMIOTOW RYNKU KAPITALtOWEGO

W 2007 r. wptyneto 1147 skarg dotyczacych nieprawidtowego W 2007 r. wptyneto 268 pism dotyczacych nieprawidtowego
funkcjonowania otwartych funduszy emerytalnych. funkcjonowania rynku kapitatowego.

Ponadto w okresie objetym sprawozdaniem wptynety 254 zapy-
tania dotyczace problematyki otwartych funduszy emerytalnych.

Sprawozdanie z dziatalnosci Komisji Nadzoru Finansowego w 2007 roku




Tabela 47. Przedmiotowy podziat wptywajacych do Urzedu
Komisji skarg dotyczacych podmiotéw rynku kapitatowego

Skargi skierowane do KNF dotyczace Rok %
problematyki rynku kapitatowego 2007 ?

spotki publiczne 59 22
firmy inwestycyjne 94 35,07
fundusze inwestycyjne, towarzystwa funduszy
inwestycyjnych, depozytariusze, agenci transfero- 91 33,95
wi, dystrybutorzy jednostek uczestnictwa
spotki prowadzace gietde 4 1,49
zachowania uczestnikéw rynku 20 7,46
Ogobtem 268 100

Tabela 48. Przedmiotowy podziat wptywajacych do
Urzedu Komisji skarg na spoétki publiczne

Spotki publiczne Rok 2007 %

obowiazki informacyjne 25 42,37
publiczna subskrypcja akgji 8 13,56
Inne 26 44
Ogotem 59 100

Tabela 49. Przedmiotowy podziat wptywajacych do
Urzedu Komisji skarg na firmy inwestycyjne

Firmy inwestycyjne Rok 2007 %

Swiadczenie ustug przez Internet 14 14,89
rekomendacje 1 1,06
wynik zarzadzania 3 3,19
realizacja zlecen 17 18
realizacja wezwan 1 1,06
obstuga publicznej emisji 8 8,51
Inne 50 53,19
Ogodtem 94 100

Tabela 50. Przedmiotowy podziat skarg na fundusze
inwestycyjne, towarzystwa funduszy inwestycyjnych,
depozytariuszy, agentéw transferowych, dystrybutoréw
jednostek uczestnictwa
Fundusze inwestycyjne, towarzystwa
funduszy inwestycyjnych, depozytariusze

agenci transferowi, dystrybutorzy
jednostek uczestnictwa

Rok 2007 %

wycena jednostek uczestnictwa 25 27,47
cena nabycia lub odkupienia jednostek uczest- 73 25,97
nictwa

wysoko$¢ opfat i prowizji 13 14,28
Inne 50 54,94
Ogdtem 91 100

Monitoring przekazu reklamowego

W celu ochrony intereséw uczestnikéw rynku finansowego przed
nierzetelnymi informacjami reklamowymi, Komisja Nadzoru Fi-
nansowego prowadzi monitoring przekazéw reklamowych, po-
legajacy na przegladzie materiatéw informacyjno-reklamowych
publikowanych przez, na zlecenie lub na rzecz podmiotéw nad-
zorowanych przez KNE

Monitoringiem objeto przekazy reklamowe emitowane w wyty-
powanych tytutach prasowych i kanatach telewizyjnych. Okre-
sowo dokonywane sa przeglady stron internetowych nadzo-
rowanych podmiotéw, jak réwniez popularnych portali, gdzie
rozpowszechniane sg przekazy o charakterze reklamowym. Pro-
wadzony jest wycinkowy przeglad ulotek reklamowych i drukéw
informacyjnych podmiotéw nadzorowanych. Ponadto groma-
dzone sa informacje o nieprawidfowosciach w zakresie przekazu
reklamowego przesytane przez odbiorcéw ustug finansowych,
m.in. za posrednictwem udostepnionego w serwisie interneto-
wym KNF formularza, umozliwiajacego przekazywanie sygna-
téw o budzacych zastrzezenia komunikatach reklamowych.

Ocena przekazu reklamowego ma na celu ustalenie, czy bada-
ne tresci nie naruszaja przepisow prawa lub intereséw niepro-
fesjonalnych uczestnikéw rynku finansowego — w szczegéino-
éci, czy nie wprowadzaja odbiorcow reklamy w btad na etapie
przedkontraktowym. Nalezy podkresli¢, iz jako perspektywe
oceny rzetelnosci komunikatéw reklamowych przyjeto model
przecietnego odbiorcy ustug finansowych. Zaznaczy¢ przy tym
trzeba, ze do istotnych standardéw oceny rzetelnosci przekazow
reklamowych nalezy dokonywanie oceny w sposéb catosciowy,
z uwzglednieniem kontekstu catej kampanii reklamowej oraz
sposobu i formy prezentacji informacji reklamowych, wptywaja-
cych na odbior przekazywanych tresci.

Prowadzony w 2007 roku monitoring wykazat znaczne niepra-
widtowosci w zakresie rozpowszechniania przez towarzystwa
funduszy inwestycyjnych informacji reklamowych dotyczacych
funduszy inwestycyjnych.

W celu wyeliminowania naruszajacych przepisy prawa i wpro-
wadzajacych w bfad przekazéw reklamowych dotyczacych fun-
duszy inwestycyjnych, Komisja Nadzoru Finansowego podjeta
szeroko zakrojone dziatania analityczne, perswazyjno-edukacyj-
ne oraz nadzorcze. W szczeg6lnosci wymieni¢ nalezy podjeta
w dniu 3 lipca 2007 roku uchwate w sprawie komunikatu KNF
odnosnie form przekazu reklamowego dotyczacego funduszy
inwestycyjnych, ktéra wyznaczyfa standardy prawidtowego roz-
powszechniania informacji reklamowych oraz 9 wydanych de-
cyzji administracyjnych zakazujacych towarzystwom funduszy
inwestycyjnych dalszego rozpowszechniania informacji reklamo-
wych, mogacych wprowadzi¢ w bfad, i nakazujacych jednoczes-
nie ogtoszenie odpowiednich sprostowan. Wskutek podjetych
dziatah w znacznym stopniu uporzadkowano kwestie przekazéw
reklamowych dotyczacych funduszy inwestycyjnych.

W 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego rozpoczeta row-
niez prace zwigzane z nowelizacja przepisdéw ustaw normuja-
cych poszczegolne segmenty rynku finansowego w zakresie
dotyczacym publikacji informacji reklamowych przez podmioty
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nadzorowane przez KNF. Rozpoczete prace zmierzaja w kierun-
ku ujednolicenia zasad publikacji informacji reklamowych, wy-
mogow naktadanych na rozpowszechniane przekazy reklamowe
oraz przystugujacych organowi nadzoru kompetencji w zakresie
podejmowania dziatan zmierzajacych do eliminowania nierze-
telnych informacji reklamowych dotyczacych nadzorowanego
przez KNF rynku finansowego.

Monitoring praktyk rynkowych

Monitoring praktyk rynkowych stosowanych przez nadzoro-
wane podmioty jest konsekwencja kompleksowego podejscia
do problematyki ochrony intereséw nieprofesjonalnych uczest-
nikéw rynku finansowego. Organ nadzoru musi dysponowac
stata i aktualng wiedza na temat dziatah podmiotéw nadzoro-
wanych dotyczacych bezposrednio ich klientow.
Prowadzone w 2007 roku dziatania miaty na celu identyfikacje
i eliminowanie praktyk rynkowych naruszajacych przepisy prawa
lub interesy nieprofesjonalnych uczestnikéw rynku finansowego
w zidentyfikowanym obszarze, a takze wskazanie rekomendacji
dla zastosowania srodkéw nadzorczych lub propozycji podjecia
innych dziatan — edukacyjnych lub w zakresie samoregulacji. Po-
$rod szeregu podejmowanych przez KNF w 2007 roku dziatan
dotyczacych ochrony intereséw nieprofesjonalnych uczestnikow
rynku finansowego nalezy wymieni¢ w szczeg6lnosci:
D Drziatania dotyczace problemu uwzgledniania wartosci podatku
VAT w wyliczonych tzw. metoda kosztorysowa odszkodowaniach
z tytutu ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej posiadaczy
pojazdéw mechanicznych. W 2007 roku przeprowadzono kom-
pleksowe dziatania w zakresie przeciwdziatania uksztattowa-
nej z naruszeniem przepiséw prawa i intereséw uprawnionych
z umowy ubezpieczenia praktyki zaktadéw ubezpieczen w zakre-
sie ustalania wysokosci odszkodowan z tytutu obowiazkowego
ubezpieczenia OC posiadaczy pojazdéw mechanicznych w opar-
ciu o przewidywane koszty naprawy pojazdu dla poszkodowa-
nych niebedacych podatnikami podatku VAT. W celu ujednoli-
cenia i dostosowania do wymogoéw przepiséw prawa praktyki
zakfadow ubezpieczen w kwestii uwzgledniania wartosci podatku
VAT w odszkodowaniach wyliczonych tzw. metoda kosztorysowa
wydano zalecenia dla 21 ubezpieczycieli, jak réowniez zobowia-
zano dwa zaktady ubezpieczen do wykonania zalecefh wydanych
w 2006 r. przez 6wczesny organ nadzoru (Komisje Nadzoru
Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych). Wskutek dziatan KNF
zaden z nadzorowanych ubezpieczycieli nie stosuje juz w tym za-
kresie praktyki niezgodnej z przepisami prawa.

D Dziatania dotyczace problemu pomniejszania przez zaktady ubez-
pieczen odszkodowan z tytutu umowy ubezpieczenia odpowie-
dzialnosci cywilnej posiadaczy pojazdéw mechanicznych o zasitek
pogrzebowy. W 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego anali-
zowafa praktyke pomniejszania wysokosci odszkodowania z tytu-
tu umowy ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej posiadacza
pojazdu mechanicznego o kwote wyptaconego zasitku pogrzebo-
wego w sytuacji, w ktorej koszty pogrzebu zostaty pokryte przez
osoby wymienione w art. 77 ust. 1 Ustawy z dnia 17 grudnia
1998 roku o emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spo-
tecznych. Komisja Nadzoru Finansowego wydata w 2007 roku 15
zalecen zobowiazujacych zakfady ubezpieczen do zaprzestania

opisanej praktyki. W 13 wypadkach zalecenia zostaty wykona-
ne. Dwa zakfady ubezpieczen odmowity wykonania zalecenia.
Do konca 2007 r. nie zostaty zakonczone postepowania admini-
stracyjne w sprawie wydania decyzji zobowiazujacych te zaktady
ubezpieczen do wykonania wydanych zalecen.

Dziatania dotyczace problemu ograniczania mozliwosci wypo-
wiadania uméw ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej
posiadaczy pojazdéw mechanicznych. Na podstawie wptywa-
jacych skarg Komisja Nadzoru Finansowego ustalita, iz niektére
zakfady ubezpieczen naruszaja interesy ubezpieczonych, unie-
mozliwiajac ztozenie oSwiadczenia o wypowiedzeniu umowy
ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej posiadaczy pojaz-
déw mechanicznych agentowi ubezpieczeniowemu, za posred-
nictwem ktorego ubezpieczajacy uprzednio zawart umowe.
Taka praktyka, cho¢ nie stanowi naruszenia przepiséw prawa,
prowadzi jednakze do naruszenia intereséw oséb ubezpieczo-
nych. W celu wyeliminowania niniejszej praktyki Komisja Nad-
zoru Finansowego w 2007 roku wydata stosowne zalecenia dla
2 zaktadéw ubezpieczen. W grudniu 2007 r. rozpoczeto prace
nad przygotowaniem analogicznych zalecen dla pozostatych
ubezpieczycieli stosujacych zakwestionowana praktyke.

Dziatania dotyczace problemu jednostronnej modyfikacji
przez zakfad ubezpieczeh postanowien umowy ubezpiecze-
nia na zycie odnoszacych sie do wysokosci optat ponoszo-
nych przez ubezpieczajacego. W dniu 27 kwietnia 2007 r.
organ nadzoru utrzymat w mocy decyzje wydang w dniu
30 listopada 2006 r., 0 natozeniu na zaktad ubezpieczen kary
pienieznej w wysokosci 45 000 zt. Niniejszy problem zostat
zidentyfikowany przez b. KNUIiFE w 2006 roku w dziatalnosci
jednego z zaktadéw ubezpieczen na zycie. Komisja Nadzoru
Finansowego podzielita stanowisko b. KNUIFE co do oceny
sposobu postepowania tegoz ubezpieczyciela.

Dziatania dotyczace problemu ustalania wysokosci odszkodo-
wania z tytutu ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej po-
siadaczy pojazdéw mechanicznych wiazacego sie z tzw. kwestia
szkody catkowitej. Organ nadzoru rozpoczat prace zwiazane
z weryfikowaniem, czy zaktady ubezpieczen nie naduzywaja
mozliwosci wypfaty odszkodowania jako réznicy miedzy war-
toscia pojazdu przed i po wypadku (przepisy prawa dopuszcza-
ja taki tryb likwidacji szkod tylko wtedy, gdy koszty naprawy
przekraczatyby wartos¢ pojazdu przed szkoda). Wstepne wyni-
ki tych analiz wskazuja na potrzebe ujednolicenia praktyki ryn-
kowej w tym zakresie, w zwiazku z czym przystapiono do kory-
gowania praktyki tych zaktadow ubezpieczen, ktérych sposéb
postepowania wzbudzit zastrzezenia KNF

Dziatania dotyczace problemu powstajacego na tle sprzeda-
2y ubezpieczen w tzw. systemie direct. W 2007 roku Komisja
Nadzoru Finansowego analizowata zagadnienia zawierania
umow ubezpieczenia przez Internet i telefon (tzw. system dire-
ct). Sprzedaz ubezpieczen na odlegtos¢ w tzw. systemie direct
jest bardzo dynamicznie rozwijajacym sie kanatem dystrybucji
produktéw ubezpieczeniowych. Mozliwos¢ zawierania uméw
ubezpieczenia przez Internet i telefon moze by¢ zaréwno udo-
godnieniem dla konsumentdéw, jak réwniez Zzrédtem specyficz-
nych zagrozen, przede wszystkim w zakresie dostarczenia ubez-



pieczajacemu rzetelnej informacji o ubezpieczycielu, zakresie
ubezpieczenia, sposobie pfatnosci oraz innych niezbednych
tresci, bez ktorych konsument moze podjac niekorzystng dla
siebie decyzje. W maju 2007 roku rozpoczeto prace nad anali-
za, ktorej celem byto zweryfikowanie prawidtowosci zawierania
umow ubezpieczenia przez Internet i telefon i zidentyfikowanie
ewentualnych naruszen praw os6b ubezpieczajacych przy za-
wieraniu uméw ubezpieczen w ten sposob. Prace objety mie-
dzy innymi analize witryn zaktadéw ubezpieczen, ktére oferuja
ubezpieczenia przez Internet, a takze analize sposobu zawiera-
nia uméw ubezpieczenia przez telefon. Przeprowadzona anali-
za wykazata szereg wystepujacych na rynku ubezpieczeniowym
nieprawidtowosci zwigzanych z zawieraniem umoéw ubezpie-
czenia na odlegtos¢. Wyniki analizy stanowi¢ beda podstawe
do przygotowania stosownych aktéw nadzorczych, zalecaja-
cych zaktadom ubezpieczen dostosowanie prowadzonej przez
nie dziatalnosci do przepiséw prawa.

D Dziafania dotyczace wzorcow umownych stosowanych przez
nadzorowane podmioty. Dazac do zapewnienia mozliwie
szerokiej ochrony ubezpieczonym, organ nadzoru w ramach
ustawowych kompetencji doraZnie kontrolowat tez wzorce
umowne uzywane przez zaktady ubezpieczen przy zawieraniu
uméw ubezpieczenia. Kontrola wzorcéw odbywa sie a poste-
riori i nie ma charakteru kontroli ustawicznej. Prowadzone ana-
lizy wzorcow umownych ukierunkowane sa na kontrole tych
wzorcow, ktére sa najbardziej rozpowszechnione na rynku, tj.
sa wprowadzane do obrotu przez najwiekszych ubezpieczycieli.
Analiza wzorcow odbywa sie takze przy okazji rozpatrywania
skarg na dziatalnos¢ zaktadéw ubezpieczen. W okresie objetym
sprawozdaniem dokonano analiz kilkunastu OWU. W zwiazku
ze stwierdzanymi naruszeniami Komisja Nadzoru Finansowego
skierowafa do zaktadow ubezpieczen wystapienia z zadaniem
wyjasnienia kwestii budzacych watpliwosci, wskazujac tym sa-
mym na koniecznos¢ zweryfikowania okreslonych aspektow
prowadzonej przez nie dziatalnosci. Dziatania te nie wyklucza-
ja pozniejszego wykorzystania srodkow wtadczych bedacych
w dyspozycji organu nadzoru w sytuacji, gdy wyjasnienia za-
ktadéw ubezpieczen okaza sie niewystarczajace lub niemozliwe
do zaakceptowania ze wzgledu na obowiazujace przepisy pra-
wa lub interes oséb ubezpieczajacych, ubezpieczonych, uposa-
zonych lub uprawnionych z uméw ubezpieczenia.

Oprocz dziatan stricte nadzorczych podejmowane sa dziatania
o charakterze prewencyjnym majacym na celu ochrone intere-
sow konsumentéw. Dziatania te maja na celu podniesienie po-
ziomu wiedzy na temat zasad funkcjonowania rynku finansowe-
go oraz zwiekszenie swiadomosci praw przystugujacych odbior-
com ustug finansowych (np.: przygotowane zostaty materiaty
edukacyjne publikowane w prasie). Uzupetnieniem tych dzia-
fan byto przyjecie przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu
22 czerwca 2007 r. uchwaty w sprawie wsparcia inicjatywy przy-
jecia Kanonu Dobrych Praktyk Rynku Finansowego. Uchwata
ta stanowi wyraz aprobaty KNF w kwestii przyjecia przez insty-
tucje i organizacje rynku finansowego Kanonu Dobrych Praktyk
Rynku Finansowego, ktérego podstawa winny by¢ uczciwosc,
profesjonalizm oraz zaufanie. Komisja rekomendowata jednoczes-
nie wigczenie do Kanonu m.in. zasady, wedle ktérej podmioty
finansowe powinny dziata¢ w dobrej wierze, z poszanowaniem
prawa i dobrych obyczajéw oraz stusznego interesu klienta.

Kontrola dziatalnosci podmiotow
nadzorowanych w zakresie
dotyczacym naruszania interesow
nieprofesjonalnych uczestnikéw rynku
finansowego

Komisja Nadzoru Finansowego prowadzi zaréwno kontrole
kompleksowe, jak i incydentalne nadzorowanych podmiotow.
W ramach realizowanej polityki konsumenckiej kontrole wyko-
rzystywane sg jako instrument szybkiego i efektywnego wyjas-
niania stanu faktycznego, ktorego stwierdzenie stanowi nastep-
nie podstawe odpowiedniej reakcji nadzorczej. Stad tez kontrole
ukierunkowane tematycznie na zagadnienia zwigzane z relacja-
mi podmiotéw nadzorowanych z ich klientami sa kontrolami
incydentalnymi.

W 2007 roku przeprowadzono dwa postepowania kontrolne zmie-
rzajace do ustalenia, czy miato miejsce naruszenie intereséw niepro-
fesjonalnych uczestnikéw rynku finansowego. Tematem pierwszej
kontroli, dokonanej w towarzystwie funduszy inwestycyjnych, byt
proces przygotowywania i rozpowszechniania przez towarzystwo
informacji reklamowych oraz rzetelnosci publikowanych informacji
reklamowych dotyczacych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych
przez to towarzystwo. Ustalenia tej kontroli uwidocznity potrzebe
pilnego podjecia prac legislacyjnych, zmierzajacych do usuniecia
luk prawnych, ograniczajacych mozliwoé¢ skutecznego dziatania
KNF w przypadku dostrzeZzenia nieprawidtowosci w dziatalnosci
reklamowej towarzystw funduszy inwestycyjnych.

W grudniu 2007 r. rozpoczeto postepowanie kontrolne w zakta-
dzie ubezpieczen celem ustalenia, czy deklaracja o wykonaniu
zalecenia w sprawie uwzgledniania wartosci podatku VAT w od-
szkodowaniach ubezpieczenia OC posiadaczy pojazdéw mecha-
nicznych ma swoje odzwierciedlenie w rzeczywistosci.

Organizacja Sadu Polubownego
przy Komisji Nadzoru Finansowego

Organ nadzoru, realizujac ustawowy obowiazek wynikajacy

z art. 18 Ustawy z dnia 21 lipca 2006 roku o nadzorze nad ryn-

kiem finansowym (DzU 2006, nr 157 poz. 1119, z pdzn. zm.)

podjat prace nad utworzeniem Sadu Polubownego przy KNFE

W toku prac przygotowano nastepujace projekty aktow regulu-

jacych ramy organizacyjne Sadu Polubownego:

D Regulaminu Sadu Polubownego przy KNF,

D Taryfy opfat,

D Zasad etyki arbitrow i mediatoréw Sadu Polubownego przy
KNF

D Zarzadzenia Przewodniczacego w sprawie okreslenia wyna-
grodzenia arbitréw i mediatorow Sadu Polubownego przy
KNF

D Zarzadzenia Przewodniczacego w sprawie powofania arbi-
trow Sadu.

Projekt Regulaminu Sadu Polubownego przy KNF wraz z zafaczni-
kami byt konsultowany z organizacjami reprezentujacymi zaréwno
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podmioty nadzorowane, jak i odbiorcéw ustug finansowych. Prace
nad regulacjami okreslajgcymi ramy organizacyjne Sadu Polubow-
nego zostaty zakonczone w grudniu 2007 roku.

W dniu 7 stycznia 2008 roku Komisja Nadzoru Finansowego
uchwalita Regulamin Sadu Polubownego przy KNF wraz z za-
facznikami.

Sad Polubowny bedzie rozstrzygat spory pomiedzy wszystkimi
uczestnikami rynku finansowego, tj. zaréwno pomiedzy odbiorca-
mi ustug finansowych a podmiotami nadzorowanymi przez KNF,
jaki réwniez pomiedzy samymi podmiotami nadzorowanymi.

Sad moze by¢ skuteczng alternatywa dla dfugotrwatego poste-
powania przed sadami powszechnymi. Koszty postepowania
przed Sadem Polubownym powinny okazac sie nizsze niz koszty

Dziatalnos¢ informacyjna

Dostep do informacji publiczne;

Zgodnie z wymogami Ustawy z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o do-
stepie do informacji publicznej (DzU 2001, nr 112 poz. 1198,
z pdZn. zm.) i towarzyszacego jej Rozporzadzenia MSWiA z dnia
18 stycznia 2007 r. w sprawie Biuletynu Informacji Publicznej
(DzU 2007, nr 10 poz. 68) Komisja jest zobowigzana do udo-
stepnienia w okreslonym zakresie informacji na stronach pod-
miotowych ,Biuletynu Informacji Publicznej” (BIP), wydzielo-
nych jako autonomiczna czes¢ serwisu internetowego Komisji
Nadzoru Finansowego.

W ramach realizacji ustawy o dostepie do informacji publicznej
w 2007 r. rozpatrzono 67 wnioskéw o dostep do informacji pub-
licznej.

Serwis internetowy

Gtéwnym narzedziem prowadzenia przez Komisje Nadzoru Finan-
sowego dziatan informacyjnych jest serwis internetowy. Strona
internetowa KNF www.knf.gov.pl powstata z potaczenia zasobéw
internetowych bytej Komisji Nadzoru Ubezpieczenr i Funduszy
Emerytalnych oraz bytej Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd.
W takiej postaci serwis zostat uruchomiony 1 stycznia 2007 roku.

Informacje prezentowane w serwisie internetowym KNF obej-
mujg m.in.: strukture organizacyjna Urzedu Komisji, zadania
i sktad Komisji, zadania departamentéw, komunikaty z po-
siedzen, zamowienia publiczne, ostrzezenia publiczne, dane
kontaktowe oraz ogtoszenia o pracy. Ponadto serwis zawiera
informacje dotyczace nadzorowanych rynkéw: aktualne zesta-
wienia podmiotéw dziaftajacych w poszczegolnych sektorach,
dane finansowe, statystyki, publikacje (raporty i opracowania
tematyczne), akty prawne, w tym takze akty prawne wspélno-
towe, informacje na temat aktywnosci w ramach instytucji UE
i inne.

postepowania przed sadami powszechnymi. Przyjety model roz-
patrywania sprawy cechowac sie bedzie mniejszymi wymogami
formalnymi, co przyspieszy rozstrzyganie sporow. W sktadzie
arbitréw znajda sie wybitni przedstawiciele nauki i praktyki pol-
skiego rynku finansowego. Sad bedzie merytorycznie niezalezny
od Komisji Nadzoru Finansowego oraz od innych organéw. Ar-
bitrzy w podejmowaniu rozstrzygnie¢ beda sie kierowac jedynie
powszechnie obowiazujgcymi przepisami prawa oraz zasadami
etycznymi okreslonymi w Zasadach etyki arbitrow i mediato-
row Sadu Polubownego przy Komisji Nadzoru Finansowego.
Podkresli¢ przy tym nalezy, iz zaréwno sktad zespotu arbitrow,
jak i mediatoréow powinien pozwoli¢ osiagnac¢ najwyzszy poziom
merytoryczny i etyczny w rozstrzyganiu sporéw. Sad Polubowny
powinien okazac sie istotnym filarem polskiego rynku finanso-
wego, ktéry w sposob szybki i profesjonalny bedzie rozstrzygat
spory dotyczace skomplikowanej materii tego rynku.

W zwiazku z planowang konsolidacja nadzoréw podjeto dziata-
nia w zakresie przygotowania nowego serwisu, ktéry uwzgled-
niatby réwniez sektor bankowy.

Centrum Informacyjne Komisji

Centrum Informacyjne Komisji prowadzone przez Biuro Relacji
Zewnetrznych jest miejscem bezposredniego kontaktu z osobami
z zewnatrz. W Centrum Informacyjnym udostepniane sg w wer-
sji papierowej prospekty emisyjne, raporty biezace i okresowe
nadzorowanych spétek. Ponadto w Centrum mozna skorzystac
z raportéw w wersji elektronicznej za pomoca programu ESNAR
(Elektronicznego Systemu Nadzoru nad Rynkiem). Udostepnia-
ne sa rowniez publikacje ksiazkowe i broszury wydane naktadem
Komisji Nadzoru Finansowego.

Wspotpraca z mediami

Komisja Nadzoru Finansowego prowadzi otwarta polityke infor-

macyjna. Zadania w tym zakresie obejmujg m.in.:

D publiczne prezentowanie stanowisk oraz wynikéw prac Komi-
sji i jej Urzedu,

D informowanie o dziataniach, inicjatywach i programach po-
dejmowanych przez Komisje,

D komentowanie wydarzen na rynku finansowym.

Powyzsze zadania sa realizowane poprzez:

D komunikaty informacyjne,

D organizacje konferencji prasowych,

D wywiady,

D prowadzenie dziatu ,Centrum Prasowe” w serwisie interne-
towym,

D publikacje artykutéw autorstwa przedstawicieli Komisji.



Publikacje statystyczne, raporty,
opracowania i analizy

PUBLIKACJE STATYSTYCZNE

Komisja Nadzoru Finansowego opracowuje publikacje perio-
dyczne obejmujace dane finansowo-statystyczne opisujace nad-
zorowane rynki. Cykl publikacji w 2007 roku obejmowat:

D .Biuletyn Kwartalny. Rynek ubezpieczen”

D .Biuletyn Kwartalny Rynek OFE".

Ponadto przygotowywano nastepujace publikacje statystyczne
dotyczace rynku emerytalnego:

D miesieczne,

D roczne,

D o losowaniach,

D o wypfatach transferowych.

Publikacje te sa dostepne na stronach internetowych Komisji
pod adresem www.knf.gov.pl.

RAPORTY, OPRACOWANIA | ANALIZY

Raport pt. Ryzyka katastroficzne na obszarze Polski na przyktadzie
huraganu Cyryl

W zwiazku z coraz czestszymi katastrofami naturalnymi w Europie
i w Polsce Komisja Nadzoru Finansowego przygotowata raport
Ryzyka katastroficzne na obszarze Polski na przykfadzie huraganu Cy-
ryl. W raporcie tym omoéwiono zjawiska katastroficzne (katastrofy
naturalne i antropogeniczne) majace wptyw na dziatalnos¢ zakta-
déw ubezpieczen. Przytoczono stosowane definicje tych zjawisk,
ich klasyfikacje, oméwiono systemy ubezpieczen katastrof natu-
ralnych oraz podano podstawowe dane liczbowe dotyczace skut-
kow, ktore zostaty wywotane przez te zjawiska. Najwiecej miejsca
poswiecono informacjom dotyczacym ryzyka zwigzanego z hura-
ganami i silnymi wiatrami, ze szczegélnym uwzglednieniem hura-
ganu Cyryl. Ponadto na podstawie wynikéw badania ankietowe-
go przeprowadzonego wsrdd zaktadéw ubezpieczen pozostatych
osobowych i majatkowych przedstawiono wptyw huraganu Cyryl
na sytuacje finansowa zaktadow ubezpieczenn w Polsce.

Raport pt. Informacja nt. rozwiazan dotyczacych transgranicznej
dziafalnosci zaktadéw ubezpieczen w Unii Europejskiej

W sierpniu 2007 roku Urzad Komisji Nadzoru Finansowego opra-
cowaf raport na temat wybranych aspektow dziatalnosci transgra-
nicznej zakfadéw ubezpieczenn w UE. Raport prezentowat uregu-
lowania prawne w zakresie dziatalnosci transgranicznej oraz infor-
macje statystyczne o dziatalnosci zagranicznych zaktadéw ubez-
pieczen na terytorium RP oraz krajowych zaktadéw ubezpieczen
poza granicami Polski, opierajac sie na danych z lat 2004-2005.

Raporty dotyczace sytuacji na rynku emerytalnym

Na podstawie gromadzonych systematycznie danych o dzia-
falnosci podmiotéw nadzorowanych prowadzone sa analizy
sytuacji rynkowej. W tym zakresie przygotowano nastepujace
opracowania:

D raport Rynek pracowniczych programéw emerytalnych w 2006
roku,

D raport Indywidualne konta emerytalne w 2006 roku,

D raport Indywidualne konta emerytalne po | péfroczu 2007 roku.

Raporty te byty przekazywane na posiedzenia Komisji Nadzoru
Finansowego oraz publikowane na stronach internetowych orga-
nu nadzoru. Warto podkresli¢, ze stanowiag one unikalne Zrédto
informacji, gdyz oparte sa na danych dostarczanych przez wszyst-
kich uczestnikéw rynku w ramach obowiazkéw informacyjnych.
Ich usystematyzowanie i pdZniejsza publikacja poprzedzone sa
weryfikacja ich poprawnosci i wiarygodnosci. Powtarzalnos¢ ich
gromadzenia i jednolity uktad sprawozdawczy wynikajacy z prze-
piséw prawa gwarantuja porownywalnos¢ wynikéw analiz w ko-
lejnych okresach. W ten sposéb analizy te stanowig wazne zrédto
informagji o rynku dla organdéw administracji prowadzacych poli-
tyke regulacyjna, Srodowisk naukowych i mediéw.

Na posiedzenia KNF przedtozono nastepujace raporty dotyczace

dziatalnoéci podmiotéw rynku emerytalnego:

D Sytuacja finansowa powszechnych towarzystw emerytalnych
na dzieri 31 grudnia 2006 roku,

D Sytuacja finansowa powszechnych towarzystw emerytalnych
na dzieri 30 czerwca 2007 roku,

D Dziafalnos¢ inwestycyjna funduszy emerytalnych w  okresie
31 marca 2004 roku — 30 marca 2007 roku,

D Dziafalnos¢ inwestycyjna funduszy emerytalnych w  okresie
30 wrzesnia 2004 roku — 28 wrzesnia 2007 roku,

D Konkurencja na rynku OFE,

D Rynek OFE 2006.

Opracowania i analizy o rynku kapitatowym

W roku 2007 sporzadzono analize zasad postepowania Urzedu
KNF, ktére miaty zosta¢ zastosowane przez Urzad po 1 listopa-
da 2007 r. w sytuacji braku implementacji Dyrektyw 2004/39
i 2006/73. Efektem powyzszej analizy jest opublikowany na
stronie internetowe] Urzedu komunikat, w ktérym wymieniono
artykuty dyrektyw, majace bezposrednie zastosowanie.

Inne raporty i opracowania

W lipcu 2007 r. w Urzedzie KNF trwaty prace nad raportem
na temat nadzoru zintegrowanego. Ich uwienczeniem jest doku-
ment analizujacy miedzy innymi korzysci i straty z integrowania
nadzoru, zwtaszcza w kontekscie wzrastajacej roli miedzysekto-
rowych grup kapitatowych, w tym konglomeratéw finansowych.
Dokonano oceny skali zjawiska, jakim sa konglomeraty finanso-
we — zarowno globalne, jak i te ksztaftujace sie w obrebie granic
Polski. Raport jest dostepny na stronach internetowych Komisji
pod adresem www.knf.gov.pl.

W 2007 r. opracowano réwniez raport pt. Préba zidentyfikowa-
nia czynnikow wptywajacych na ksztattowanie sie cen mieszkan
w Polsce. Celem analizy byta odpowiedz na pytanie, czy rynek
mieszkaniowy w Polsce jest znacznie przewartos$ciowany, co mo-
gtoby stanowi¢ potencjalnie zagrozenie dla szeroko pojetej stabil-
nosci systemu finansowego. Zbudowano stosowny model ekono-
metryczny (dwa jego warianty dla poréwnania wynikéw), ktéry
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wyjasnit czesciowo wzrost cen na rynku nieruchomosci. Wynikiem
tak przeprowadzonego badania byt generalny wniosek (w rapor-
cie jest on uszczegbfowiony), iz na poziomie agregatu (catos¢ ryn-
ku) wzrost cen nieruchomosci nie wydawat sie by¢ nadmierny.

Urzad KNF przygotowat komentarze do Rzagdowego programu
dziafan na rzecz rozwoju mieszkalnictwa przeznaczone dla Mini-
sterstwa Budownictwa. Na potrzeby KNF porzadzono przy tym
bardziej rozbudowang analize, pewnych zagadnien, takich jak
sekurytyzacja, fundusze REITs itp. w kontekscie rynku mieszka-
niowego.

Dziafalnos¢ edukacyjna

Komisja Nadzoru Finansowego realizuje wskazane ustawowo za-
dania w zakresie edukacji finansowej.

Edukacja finansowa realizowana przez Komisje Nadzoru Finan-
sowego to szereg dziatan zmierzajacych do upowszechniania
i popularyzacji wiedzy nt. zasad funkcjonowania rynku finan-
sowego.

Dziafania edukacyjne Komisji skierowane sa do:

D nieprofesjonalnych uczestnikéw rynku finansowego: uczniow
szkét ponadgimnazjalnych, studentéw, konsumentow i inwe-
storéw, w szczegblnosci nauczycieli, sedziéw, prokuratoréw,
dziennikarzy,

D profesjonalnych uczestnikéw rynku finansowego.

Do najwazniejszych obszaréw zainteresowania Komisji Nadzoru

Finansowego nalezy:

D zwiekszenie rangi edukacji ekonomicznej na wszystkich
szczeblach poprzez wprowadzenie przedmiotu podstawy
przedsiebiorczosci jako fakultatywnie wybieranego na egza-
minie maturalnym,

D podniesienie kwalifikacji zawodowych nauczycieli w zakresie
tresci zwiazanych z ekonomia i finansami,

D podniesienie poziomu wiedzy na temat rynku finansowego
wsrod studentéw kierunkéw nieekonomicznych,

D wspieranie inicjatyw uczelni wyzszych zmierzajacych do pod-
niesienia poziomu konferencji, seminariéw i warsztatow o te-
matyce zwiazanej z rynkiem finansowym,

D podniesienie poziomu podrecznikéw i srodkéw dydaktycz-
nych do nauczania tresci zwigzanych z ekonomig i finansami,

D wzrost wiedzy i zaufania do rynku finansowego wsréd poten-
cjalnych konsumentéw ustug finansowych.

Komisja otwarta jest na wspotprace z instytucjami i organizacja-
mi, ktore realizuja programy wspierajace edukacje finansowa.

W 2007 roku Komisja zrealizowata nastepujace przedsiewziecia

edukacyjne skierowane do mtodziezy i nauczycieli:

D Forum edukacyjne: Dziata w ramach serwisu KNF od 6 lipca 2007
roku. Opracowane przez KNF Forum edukacyjne (http://fe.knf.
gov.pl) to specjalna, interaktywna aplikacja umozliwiajaca komu-
nikacje i przeprowadzanie konsultacji w srodowisku nauczycieli

W 2007 r. w kontekscie narastajacych probleméw na swiatowych
rynkach finansowych zbierano materiaty i przeprowadzano wstep-
ne analizy przypadkéw europejskich bankéw, ktére popadty w trud-
nosci —takich jak Rijecka Banka (Chorwacja), Northern Rock (Wielka
Brytania) — pod katem wykorzystania doswiadczen zagranicznych
we wzmacnianiu polskiego systemu nadzoru finansowego.

Przygotowywano réwniez cykliczne raporty — tygodniowe in-
formacje makroekonomiczne, zawierajace informacje na temat
istotnych wydarzen i danych makroekonomicznych publikowa-
nych w ciggu tygodnia.

przedmiotéw ekonomicznych, metodykéw, mtodziezy szkolnej
i akademickiej. Forum stwarza rowniez mozliwos¢ prezentowania
indywidualnego dorobku srodowiska naukowego i konsultantow
w dziedzinie projektéw edukacyjnych. Forum jest zrédtem infor-
madji o inicjatywach edukacyjnych dotyczacych dziatan prowa-
dzonych w réznych formach — od publikagji ksiazkowych, przez
prezentacje multimedialne, po kursy e-learningowe. Przedstawia
godne odnotowania ze wzgledu na odpowiednio wysoki poziom
przygotowania inicjatywy edukacyjne zwiazane z ekonomia i fi-
nansami, towarzyszace programom szkolnym i je uzupetniajace.
Do konca 2007 roku zarejestrowafo sie na stronach forum blisko
300 uzytkownikéw (gtownie nauczycieli).

D Projekt zmian w podstawie programowej nauczania podstaw
przedsiebiorczosci, prowadzacy do wprowadzenia podstaw
przedsiebiorczosci lub innego przedmiotu ekonomicznego,
jako fakultatywnie wybieranego na egzaminie maturalnym.
Projekt ten objat przedstawienie w MEN dwoch propozycji
rozszerzenia podstawy programowej przedmiotu podsta-
wy przedsiebiorczosci, zaproponowanie zespofu ekspertow
i konsultantéw merytorycznych i metodycznych zwigzanych
z inicjatywa rozszerzenia podstaw przedsiebiorczosci i wprowa-
dzeniem przedmiotu na mature. Do realizacji projektu Depar-
tament Edukacji UKNF zaangazowat grono pracownikéw na-
ukowych: Akademii Ekonomicznej w Krakowie, Szkoty Gtownej
Handlowej, Akademii Pedagogicznej w Krakowie, przedstawi-
cieli srodowisk uniwersyteckich. Projekt zyskat poparcie 20 in-
stytucji zycia publicznego (fundacji zajmujacych sie dziataniami
na polu edukacji ekonomicznej oraz innych instytucji, jak: NBP,
PIU, FMP. FERK, IGTE, STOB). W ramach realizacji projektu
odbyto sie spotkanie koalicji na rzecz edukacji ekonomicznej
(4 lipca 2007 r.). Pierwszy z ww. projektow, obejmujacy trzy
warianty zmian, opracowany przez zespét pod kierownictwem
dr. Tomasza Rachwata (AP Krakéw), zostat przedtozony przez
Departament Edukacji Urzedu KNF Ministerstwu Edukacji
Narodowej 24 lipca 2007 r., natomiast drugi, przygotowa-
ny przez zesp6t pod kierownictwem dr. Romana Sobieckiego
(SGH), wraz z uzasadnieniem zostaf ztozony przez Departament
Edukacji Urzedu KNF do Departamentu Ksztatcenia Ogolnego
Ministerstwa Edukacji Narodowej 10 wrzesnia 2007 r.

D Wydarzenia edukacyjne skoncentrowane na podnoszeniu
kwalifikacji nauczycieli w zakresie rynku kapitatowego. W dniu



21 maja 2007 r. Komisja Nadzoru Finansowego i Fundacja
Edukacji Rynku Kapitatowego zawarty porozumienie o wspot-
pracy w zakresie podejmowania i realizacji wspolnych inicja-
tyw o charakterze edukacyjnym skierowanych do uczniéw

i studentow, a takze srodowiska nauczycielskiego zwiazanego

z edukacja finansowa. Na podstawie umowy zorganizowano

nastepujace wydarzenia edukacyjne skierowane do nauczy-

cieli podstaw przedsiebiorczosci i przedmiotéow ekonomicz-
nych, dyrektorow szkét ponadgimnazjalnych, studentéw:

e |l Ogodlnopolska Konferencje Nauczycieli Przedsiebiorczo-
sci pt. Jak bezpiecznie inwestowac na rynku kapitatowym
(29.05.07, Sala Notowan GPW).

e VIl seminarium dla nauczycieli podstaw przedsiebiorczosci
(18.10.07, CODN w Warszawie) majace na celu przyblize-
nie nauczycielom wiedzy z zakresu dziatania gietdy i rynku
kapitatowego, a takze zapoznanie z efektywnymi sposoba-
mi nauczania w tej dziedzinie.

e | seminarium dla dyrektorow szkét ponadgimnazjalnych
pt. .Giefda uczy przedsiebiorczosci” (05.12.07, Centrum
Gietdowe) majace na celu zwiekszenie swiadomosci potrze-
by ksztatcenia w zakresie problematyki rynku kapitatowe-
go, przyblizenie uczestnikom zasad funkcjonowania gietdy
i rynku kapitatowego. Podczas seminarium skoncentrowano
sie takze na dyskusji o znaczeniu i mozliwosciach nauczania
zagadnien ekonomicznych, w tym takze o wprowadzeniu
podstaw przedsiebiorczosci jako przedmiotu na egzaminie
maturalnym. Przyblizone zostaty réwniez dziatania podej-
mowane w tej sprawie przez rézne srodowiska.

e Cykl 9 warsztatow w réznych miastach Polski dla nauczy-
cieli przedsiebiorczosci i przedmiotéw ekonomicznych pt.
JInwestuj efektywnie”. Warsztaty miaty na celu zapozna-
nie uczestnikow z zasadami dziatania rynku kapitatowego,
gietdy i instytucji rynku kapitatowego. W ramach warszta-
téw dyrektor Departamentu Edukacji UKNF omawiat za-
gadnienia zwiazane z zyskiem i ryzykiem w inwestowaniu
na rynku kapitatowym, zagadnienia zwigzane z ochrona
klienta ustug finansowych, zapoznat réwniez stuchaczy
z inicjatywami edukacyjnymi Komisji Nadzoru Finansowe-
go. W cyklu warsztatow wzieto ogétem udziat 450 nauczy-
cieli podstaw przedsiebiorczosci.

e Projekt pt. ,Lekcja przedsiebiorczosci — Nie ma zysku bez
ryzyka” zorganizowany wspolnie ze Stowarzyszeniem Emi-
tentow Gietfdowych w Sali Notowan GPW w Warszawie,
skierowany do uczniéw szkét ponadgimnazjalnych. W ra-
mach realizacji projektu uczniowie mieli mozliwos¢ wziecia
udziatu w jednej z cyklu lekcji przeprowadzanych przez
specjaliste z dziedziny rynku kapitatowego, ktory wskazat
zaleznosci pomiedzy zyskiem z operacji gietdowych a ryzy-
kiem. Ponadto, uczniowie pod okiem specjalisty uczestni-
czyli w warsztatach, otrzymali publikacje edukacyjne oraz
zwiedzali Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie
i zapoznali sie z jej funkcjonowaniem. Na zakonczenie
szkoty uzyskaty certyfikaty udziatu w projekcie. Pierwsza
lekcja w ramach realizacji projektu odbyta sie 17 wrzesnia
2007 r. Zakonczenie jego realizacji zaplanowano na kwie-
cien 2008 r. W zwiazku z tym, ze inicjatywa spotkata sie
z bardzo duzym zainteresowaniem, przewidywana jest
Il edycja projektu. W projekcie wzieto udziat w 2007 r. ok.
700 uczniow.

D Ponadto pod patronatem Komisji odbyta sie konferencja
pt. .Rynek kapitatowy podstawa nowoczesnej gospodarki”
(07.12.07), zorganizowana przez Regionalny Osrodek Do-
skonalenia Nauczycieli i Informacji Pedagogicznej ,WOM”
w Rybniku — miata ona na celu popularyzacje wiedzy o ryn-
ku kapitatowym wsréd nauczycieli szkét ponadgimnazjalnych
subregionu zachodniego wojewddztwa $laskiego.

Publikacje i opracowania edukacyjne

D Pakiet edukacyjny dla nauczycieli. Z uwagi na liczne sygnaty
naptywajace od nauczycieli przedmiotu ,,podstawy przedsie-
biorczoéci” z inicjatywy Urzedu Komisji zostat opracowany
i wydany nakfadem FERK pakiet edukacyjny dla nauczycieli
szkét ponadgimnazjalnych wyktadajacych tematy dotyczace
rynku kapitatowego. W sktad pakietu wchodza:

e skrypt dla nauczycieli opracowany przez KNF,

e scenariusze lekcji wytonione w konkursie dla nauczycieli
zorganizowanym przez FERK,

® prezentacje nt. rynku kapitalowego,

e ptyta CD-R.

D Ptyta CD-R pt. ,Podstawy przedsiebiorczosci. Prezentacje
edukacyjne”. Staraniem Komisji Nadzoru Finansowego publi-
kacja wydana na ptycie CD-R przez KNF i FERK pt. Podstawy
przedsiebiorczosci. Prezentacje edukacyjne, zostata wpisa-
na do wykazu $rodkéw dydaktycznych zalecanych do uzytku
szkolnego przez Ministra Edukacji Narodowej (numer zalecenia
2300/2007) i zostata umieszczona w internetowej bazie MEN
Wyposazenie placowek oswiatowych w zakresie przedmiotow
ogolnoksztatcacych”. Ptyta jest rowniez dostepna na stronach
internetowych KNF Ptyta CD-R zawiera prezentacje w progra-
mie PowerPoint o nastepujacych tytutach: Charakterystyka ryn-
ku kapitatowego, Inwestowanie, Nie ma zysku bez ryzyka oraz
Co robi¢, zeby nic nie robi¢ (i jak w tym pomaga matematyka
finansowa). Prezentacje s3 nowoczesnym sposobem przekazy-
wania wiedzy uczniom, wspierajg nauczyciela we wprowadza-
niu i wyjasnianiu trudnych pojec¢ i omawianiu proceséw pod-
staw ekonomii, w tym zasad funkcjonowania rynku kapitato-
wego, gietdy papieréw wartosciowych, inwestowania na rynku
kapitatowym, ryzyka zwigzanego z inwestowaniem.

D Publikacje popularyzatorskie Komisji Nadzoru Finansowe-
go. W ramach dziatalnosci wydawniczej Komisja opracowu-
je i wydaje nieodpfatne publikacje edukacyjne o tematyce
finansowej. W 2007 roku w nakfadzie 15000 egzemplarzy
zostaty wydane zaktualizowane broszury z cyklu ,Poradnik
inwestora”:
® Jak czytac prospekt emisyjny,

o Jak uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy,
e Jak inwestowac w Unii Europejskiej.

W naktadzie 1000 egzemplarzy ukazato sie trzecie, zaktualizo-

wane wydanie ksiazki pt. Prawa i obowiazki akcjonariuszy spotek

publicznych. Publikacje zostaty rozestane do bibliotek uczelni

wyzszych, szkét ponadgimnazjalnych, instytucji i firm dziataja-
cych na rynku finansowym; sg dostepne na stronach interne-

towych Komisji pod adresem www.knf.gov.pl w dziale ,Publi-

kacje”.
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W ramach usprawnienia procesu rozpatrywania wnioskow o wpis
pracowniczych programéw emerytalnych do rejestru, w zwiaz-
ku z dostrzegang znaczna liczbg wadliwie sktadanych wnioskow
przygotowano analize najczesciej popetnianych btedéw w doku-
mentacji sktadanej w ramach postepowan. Dziafania te zostaty
uzupefnione o opracowanie i publikacje poradnika Jak utworzyc¢
pracowniczy program emerytalny?, ktéry w przystepnej formie
wyjasnia proces rejestracji i opisuje sposoby unikniecia sytu-
acji, w ktoérych postepowanie o wpis programu przedfuza sie
ze wzgledu na btedy w umowach tworzacych program i wady
dokumentéw skfadanych wraz z wnioskiem. Poradnik ten zostat
udostepniony na stronach internetowych Komisji pod adresem
www.knf.gov.pl.

Kontynuacja dziatan edukacyjnych skierowanych do pracodaw-
c6w byto przygotowanie kolejnej czgéci poradnika — ,,Poradnik
pracodawcy prowadzacego pracowniczy program emerytalny”,
ktory stanowi ciag dalszy tematyki edukacyjnej zawartej w bro-
szurze pt. ,Jak utworzy¢ pracowniczy program emerytalny”
i przedstawia obowiazki pracodawcy powstajace po rejestracji
pracowniczego programu emerytalnego. Opracowanie to ma
przyblizy¢ podmiotom planujacym utworzenie programu jak
i tym ktorzy juz zarejestrowali PPE obowiazki, jakie spoczywaja
na pracodawcy w zwiazku z realizacjg programu.

D Kurs e-learningowy pt. ,Gietda Papieréw Wartosciowych i ry-
nek kapitatowy”. W dniach 1 pazdziernika— 16 grudnia 2007 r.
odbyfa sie | edycja kursu e-learningowego ,.Gietda Papierow
Wartosciowych i rynek kapitatowy”, w ktérej wzieto udziat
blisko 250 0s6b. Kurs zakonczyt sie egzaminem, do ktérego
przystapito 60 uczestnikoéw. Egzamin z pozytywnym wyni-
kiem zdato 58 o0s6b, w tym az 10 z nich z wyréznieniem,
uzyskujac certyfikat Lidera edukacji w zakresie rynku kapita-
towego. Dwie kolejne edycje rozpoczna sie¢ 3 marca 2008 r.
Celem kursu jest ksztatcenie lokalnych lideréw dysponujacych
wiedzg z zakresu rynku kapitatowego, jak réwniez propago-
wanie problematyki gietfdowej i finansowej, w szczegélnosci
wsrod miodziezy szkolnej i nauczycieli szkét ponadgimna-
zjalnych oraz studentéw kierunkéw ekonomicznych i peda-
gogicznych. Udziat w kursie byt nieodptatny. Program kursu
sktadat sie z 10 rozbudowanych modutéw e-learningowych.
Zawieraty one takze scenariusze pomocne do realizacji zajec
szkolnych. Uczestnicy kursu mieli dostep do mikromodutéw
— przyktadéw zastosowania nabytej wiedzy w programie in-
nych przedmiotéw niz podstawy przedsiebiorczosci. Zajecia
prowadzone byty w formie ksztafcenia na odlegtos¢, z wy-
korzystaniem platformy e-learningowej, czyli jako wirtualne
zajecia prowadzone przez nauczycieli akademickich. Pod
adresem http://kapital.edu.pl dziata specjalnie do tego celu
utworzona strona internetowa. Projekt realizowany byt przez
Fundacje Edukacji Rynku Kapitatowego we wspétpracy z Fun-
dacja Promogji i Akredytacji Kierunkéw Ekonomicznych. Kurs
certyfikowany byt przez Komisje Nadzoru Finansowego (re-
cenzenta wszystkich czesci kursu) oraz Gietde Papierow War-
tosciowych w Warszawie.

D Certyfikat Jakosci ,Szkota Przedsiebiorczosci” — Projekt skiero-
wany jest do szkét gimnazjalnych oraz ponadgimnazjalnych
na terenie catego kraju i objat w 2007 r. grupe 20 tys. oséb.
Organizatorem projektu byta Fundacja Mtodziezowej Przed-

siebiorczosci, wspotorganizatorami i patronami projektu

byty: KNF (na podstawie umowy zawartej pomiedzy Komisja

a FMP 12.07.2007 r.), CODN, Polska Agencja Rozwoju Przed-

siebiorczosci oraz Fundacja Promogji i Akredytacji Kierunkéw

Ekonomicznych. Projekt miat na celu:

e podniesienie jakosci nauczania przedsiebiorczosci w szko-

fach,

e promocje edukacji ekonomicznej uczniéw jako istotnego

wskaznika jakosci pracy szkoty,

® promocje programow i przedsiewzie¢ z zakresu przedsie-

biorczosci i edukacji ekonomicznej realizowanych przez
szkoty,

e ksztattowanie kultury przedsiebiorczosci w szkofach.
Certyfikat Jakosci ,Szkofa przedsiebiorczosci” zaswiadcza,
ze dana szkota petni role lokalnego centrum edukacyjnego
z dziedziny przedsiebiorczosci dla mtodych ludzi. Przyznawany
jest na 3 lata szkolne.

Przedsiewziecia
skierowane do srodowiska
akademickiego

D Syllabus akademicki pt. Nadzorowanie rynkéw finansowych.
W 2007 roku zespét ekspertow Urzedu Komisji Nadzoru Fi-
nansowego opracowat syllabus akademicki pt. Nadzorowanie
rynkéw finansowych. Celem syllabusa, przygotowanego przez
zespot praktykéw zwiazanych z Urzedem Komisji Nadzoru
Finansowego jako pomoc w odpowiednim przygotowaniu
zaje¢ na poziomie akademickim, jest systematyczne przedsta-
wienie problematyki i struktury nadzoru rynkéw finansowych
w Polsce oraz podstawowych informacji na ten temat doty-
czacych Unii Europejskiej. Zagadnienia syllabusa obejmuja
poszczegdlne sektory; kapitatowy, ubezpieczeniowy, fundu-
szy emerytalnych, pracowniczych programéw emerytalnych
i bankowy. Rozpatrujg kwestie porownywalnosci standardéw
nadzoru miedzy sektorami i miedzy krajami oraz arbitrazu
regulacyjnego. Zagadnienia te sg prezentowane od strony
prawnej, ekonomicznej i organizacyjnej. Propozycja wyktadu
przeznaczona jest przede wszystkim dla pracownikéw nauko-
wych prowadzacych zajecia dydaktyczne, studentéw studiow
magisterskich i studiéw podyplomowych specjalizujacych
sie w zagadnieniach finansowych (bankowych, ubezpiecze-
niowych, kapitatowych, emerytalnych). Wybrane moduty
wyktadu moga zostac¢ réwniez wykorzystane przy organiza-
qji szkolen, seminariow i warsztatow dla kadry zarzadzajacej
oraz pracownikéw wybranych pionéw nadzorowanych pod-
miotow.

D Konkurs na prace magisterska i doktorska o nagrode Prze-
wodniczacego KNF — Komisja Nadzoru Finansowego ogtosita
we wrzesniu 2007 roku konkurs na prace magisterska i dok-
torska o nagrode Przewodniczacego KNF, ktérego celem jest
propagowanie wiedzy o regulacjach i nadzorze nad rynkiem
finansowym oraz promowanie jej w Srodowiskach akademi-
ckich. Informacja na temat konkurs wraz z regulaminami do-
stepna jest na stronach internetowych Komisji w dziale ,, Edu-
kacja”.



Przedsiewziecia edukacyjne skierowane
do réznych grup odbiorcow

D Akcja ,Tydzien dla Oszczedzania” wraz z polskimi obchodami
Swiatowego Dnia Oszczedzania 2007. Projekt zostat zrealizo-
wany przez Fundacje ., Think!” — Instytut Rozwoju Komunikacji
i Edukacji we wspétpracy z Fundacja Kronenberga i Komisja
Nadzoru Finansowego, z udziatem portalu Interia.pl (www.
tdo2.interia.pl) oraz regionalnych rozgtosni Polskiego Radia
(16) i telewizji TVN. Celem wieloptaszczyznowej kampanii
byto zwrdcenie spoteczefstwu uwagi na wielos¢ form zwiaza-
nych z oszczedzaniem i inwestowaniem. Aby zrealizowac¢ oba
cele, przekaz kampanii i poszczegélne dziafania byty réwno-
legle kierowane do réznych grup spoteczefistwa. Najwazniej-
szymi, bezposrednimi adresatami kampanii, do ktérych zo-
stafa skierowana akcja, byty:

e mtodziez szkolna,

e nauczyciele i inne srodowiska szkolne,
e media i dziennikarze,

e szeroka opinia publiczna.

W ogélnopolskiej akcji spotecznej ,Tydzien dla Oszczedzania”

aktywny udziat wzieli uczniowie i nauczyciele z gimnazjow

i szkot ponadgimnazjalnych, a takze liczne media ogélnopolskie

i regionalne. W kulminacyjnym dniu akgji — Swiatowym Dniu

Oszczedzania w 270 szkotach zakonczyty sie projekty edukacyj-

ne pos$wiecone gospodarowaniu finansami osobistymi, ponad

800 uczniéw nadestato swoje prace na temat ,Dlaczego warto

oszczedzac?” na konkurs ogtoszony przez organizatoréw akgji.

Informacje o SDO obecne byty tego dnia w ponad 60 mediach

i portalach internetowych, za$ strone internetowa poswiecona

akeji odwiedzito tego dnia kilkadziesiat tysiecy oséb.

D Szkolenia dla dziennikarzy. W 2007 roku zorganizowano 14
szkolen skierowanych do przedstawicieli mediéw, w ktérych
ogotem wzieto udziat blisko 60 os6b. Zakres tematyczny
obejmowat nastepujace zagadnienia:
e Oferty publiczne w Polsce -

(18.10.2007),
e Prawno-karne aspekty rozpowszechniania nieprawdziwych
i nierzetelnych informacji (25.10.2007),

regulacje i nadzor

Prace legislacyjne

Komisja Nadzoru Finansowego w 2007 r. brata udziat w przy-
gotowywaniu i opiniowaniu wielu projektéw aktéw prawnych
z zakresu rynku finansowego.

Projekt ustawy o zmianie ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych

do zorganizowanego systemu obrotu

oraz o spotkach publicznych

e Nadzér nad informacja poufng w spoétkach publicznych
(8.11.2007),

e Dziatalnos¢ maklerska i alternatywne systemy obrotu
(15.11.2007),

e Dziatalnos¢ inwestycyjna funduszy emerytalnych—ramy praw-
ne i instytucjonalne a interes cztonkéw OFE (22.11.2007),

e Konstrukcja i funkcjonowanie pracowniczego programu
emerytalnego (22.11.2007),

e Nadzér nad posrednikami finansowymi (29.11.2007),

e Kontrola firm inwestycyjnych (29.11.2007),

e Dziatalnos¢ KNF w organizacjach europejskich i mie-
dzynarodowych — ubezpieczenia i fundusze emerytalne
(6.12.2007),

e Nadzér oparty na ryzyku — moda czy koniecznos¢
(6.12.2007),

e Ochrona intereséw nieprofesjonalnych uczestnikéw rynku
finansowego (7.12.2007),

e Dziatalnos¢ funduszy inwestycyjnych (7.12.2007),

e Sprawozdania finansowe zaktadéw ubezpieczen oraz wy-
mogi ustawowe dot. wyptacalnosci i pokrycia rezerw tech-
niczno-ubezpieczeniowych aktywami (13.12.2007),

e Projekt Solvency Il (13.12.2007).

D Patronaty udzielane przez KNF Konferencje skierowane do $ro-
dowiska akademickiego — Komisja wspoétorganizowata IV Me-
todyczna Konferencje Naukowa pt. ,Rola przedsiebiorczosci
w gospodarce opartej na wiedzy”, zorganizowana przez Aka-
demie Pedagogiczng i Akademie Ekonomiczng w Krakowie
(8-9 pazdziernika 2007 r)). Ponadto, majac na uwadze rozwdj
rynku finansowego w Polsce oraz misje edukacyjna, KNF wielo-
krotnie obejmowata patronat nad przedsiewzieciami dot. nadzo-
rowanych rynkéw. Wszystkie inicjatywy objete patronatem Ko-
misji miaty charakter niekomercyjny, a ich organizatorami byty
podmioty non profit; byty to m.in. uczelnie wyzsze, instytuty na-
ukowe, stowarzyszenia, instytucje publiczne. Patronatem objeto
| Forum Studenckich K&t Naukowych (16-17 listopada 2007 r.,
Wyzsza Szkota Bankowa w Gdansku) skierowane do studentoéw
i wyktadowcow, chcacych poszerza¢ swoje zainteresowania
w dziedzinie finanséw, ekonomii, gietdy i rynku kapitatowego,
oraz Konferencje SKN UJ w Krakowie (listopad 2007). W sumie
w 2007 roku KNF objeta patronatem 24 przedsiewziecia.

Proponowane zmiany do Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych
(DzU 2005, nr 184 poz. 1539) maja na celu wdrozenie przepiséw
dyrektywy 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
15 grudnia 2004 r. w sprawie harmonizacji wymogéw dotyczacych
przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych papiery wartoscio-
we dopuszczane sa do obrotu na rynku regulowanym, zmieniajacej
dyrektywe 2001/34/WE (tzw. .Dyrektywa o przejrzystosci”), oraz
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/25/WE z dnia
21 kwietnia 2004 r. w sprawie ofert przejecia. Ponadto proponowane
zmiany maja na celu doprecyzowanie niektorych przepiséw ustawy.
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Projekt przewiduje m.in.: zmiany dotyczace podmiotéw legity-
mowanych i trybu ubiegania sie o dopuszczenie papieréw war-
tosciowych do obrotu na rynku regulowanym, zmiany dotyczace
obowiazkéw informacyjnych oraz w zakresie wezwan do zapisy-
wania sie na sprzedaz lub zamiane akgji spotki publiczne;.
W zwiazku z przygotowywana zmiang ww. ustawy Urzad Komi-
sji w omawianym zakresie przygotowat projekty rozporzadzen
bedacych aktami wykonawczymi do tej ustawy, np.:
D projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie:
e sposobu prowadzenia ewidencji,
e zakresu informacji, o ktérej mowa w art. 10 ust. 4 ustawy
o ofercie publicznej,
e trybu udostepniania ewidencji, w tym udostepniania jej
na stronie internetowej Komisji Nadzoru Finansowego;

D projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie:

e rodzaju, zakresu i formy informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych,
dla ktérych Rzeczpospolita Polska jest pafnstwem macierzy-
stym, dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych noto-
wan gietdowych w rozumieniu przepiséw ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi lub na rynku regulowanym in-
nego niz Rzeczpospolita Polska panstwa cztonkowskiego,

e czestotliwosci i termindw przekazywania ww. informagji,

e w przypadku emitentéw z siedziba w panstwie niebeda-
cym panstwem cztonkowskim, dla ktérych Rzeczpospoli-
ta Polska jest panstwem macierzystym i ktérych papiery
wartosciowe sa dopuszczone do obrotu na rynku oficjal-
nych notowan gietdowych w rozumieniu przepiséw ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi — warunkéw uzna-
wania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa siedziby emitenta z ww. informacjami.

Projekt ustawy o zmianie ustawy
0 obrocie instrumentami
finansowymi

Zmiany wprowadzane do ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obro-
cie instrumentami finansowymi (DzU 2005, nr 183 poz. 1538
oraz DzU 2006, nr 104 poz. 708, nr 157 poz. 1119) sa w wiek-
szoéci konsekwencja koniecznosci implementacji do polskiego
porzadku prawnego przepisow dyrektywy 2004/39/WE Parla-
mentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w spra-
wie rynkéw instrumentéw finansowych (zwanej dyrektywa
.MiFID"), rozporzadzenia Komisji (WE) nr 1287/2006 z dnia
10 sierpnia 2006 r. wprowadzajacego srodki wykonawcze do dy-
rektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odnie-
sieniu do zobowiazan przedsiebiorstw inwestycyjnych w zakre-
sie prowadzenia rejestrow, sprawozdan z transakgji, przejrzysto-
Sci rynkowej, dopuszczania instrumentéw finansowych do obro-
tu oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tejze dyrektywy oraz
dyrektywy 2006/49/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
14 czerwca 2006 r. w sprawie adekwatnosci kapitatowej firm
inwestycyjnych i instytucji kredytowych.

Obok implementacji dyrektyw, wprowadzono réwniez rozwigzania
sprzyjajace rozwojowi polskiego rynku kapitatowego, takie jak uta-
twienie funkcjonowania mechanizmoéw tzw. krotkiej sprzedazy.

W projekcie nowelizacji zaproponowano w szczegdlnosci: po-
szerzenie katalogu instrumentéw finansowych, uszczegéfowie-
nie zasady zawierania przez firmy inwestycyjne transakcji bez-
posrednio z dajacym zlecenie (w ramach ustugi wykonywania
zlecen), zmiany w zakresie regulacji dotyczacych systemu rozli-
czeniowego, zmiane funkcjonujacego obecnie modelu nadzoru
nad rynkiem towarowym.

W zwiazku z przygotowywana nowelizacjg ustawy o obrocie in-

strumentami finansowymi Urzad Komisji przygotowat projekty

aktow wykonawczych do tej ustawy, np.:

D projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie warun-
kow, jakie musi spetnia¢ rynek regulowany;

D projekt rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie szcze-
gofowych warunkéw, jakie musi spetnia¢ rynek oficjalnych
notowan gietdowych oraz emitenci papieréw wartosciowych
dopuszczonych do obrotu na tym rynku;

D projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie sposo-
bu, zakresu i terminu dostarczania Komisji przez spotki pro-
wadzace gietde oraz spotki prowadzace rynek pozagietdowy
informacji dotyczacych akcji dopuszczonych do obrotu na da-
nym rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem ubie-
gania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym,
uwzgledniajac konieczno$¢ zapewnienia Komisji mozliwosci
ustalenia wielkosci, o ktérych mowa w art. 33 rozporzadzenia
1287/2006, zgodnie z tym przepisem;

D projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie trybu
i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych oraz bankéw
powierniczych w zakresie:

e promowania swiadczonych ustug maklerskich oraz kontak-
téw z potencjalnymi klientami,

e zawierania transakeji i dokonywania rozliczen,

e sSwiadczenia ustug maklerskich, w tym w zakresie $wiadcze-
nia ustug maklerskich na rzecz réznych kategorii klientow,

e prowadzenia ewidencji zawieranych transakcji oraz archi-
wizacji dokumentéw i innych nosnikéw informacji sporza-
dzanych w zwiazku z prowadzeniem dziatalnosci makler-
skiej lub powierniczej,

e ustanawiania i realizacji zabezpieczen spfaty kredytéw
i pozyczek udzielonych na nabycie instrumentéw finanso-
wych oraz zabezpieczania wierzytelnosci na instrumentach
finansowych, jezeli konstrukcja tych instrumentéw umozli-
wia ustanowienie zabezpieczenia;

D projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie zakresu
i szczegbtowych zasad wyznaczania wymogéw kapitatowych
oraz maksymalnej wysokosci kredytéw, pozyczek i wyemito-
wanych dfuznych papieréw wartosciowych w stosunku do ka-
pitatow;

D projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie warunkow,
jakie musi spetnia¢ organizowany przez firme inwestycyjna alter-
natywny system obrotu oraz zakres, tryb i forme upowszechnia-
nia informacji o transakcjach i obrotach w tym systemie, przy
uwzglednieniu koniecznosci zapewnienia bezpieczenstwa oraz
przejrzystosci obrotu instrumentami finansowymi;

D projekt rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie zakresu,
trybu i formy oraz terminéw dostarczania informacji, o kto-
rych mowa w art. 86 pkt 4, dotyczacych dziatalnosci firm in-
westycyjnych i bankéw powierniczych oraz sytuacji finansowej
doméw maklerskich, bankéw prowadzacych dziatalnos¢ ma-



klerska i zagranicznych oséb prawnych prowadzacych na tery-
torium Rzeczypospolitej Polskiej dziatalnos¢ maklerska;
projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie okre-
Slenia warunkéw technicznych i organizacyjnych dla firm
inwestycyjnych i bankéw powierniczych oraz szczegbétowych
warunkéw szacowania przez dom maklerski kapitatu we-
wnetrznego i dokonywania przegladéw procesu szacowania
i utrzymywania tego kapitatu;

projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie zakresu,
trybu i formy oraz terminéw upowszechniania oraz dostarcza-
nia Komisji informacji zwiazanych z obliczaniem i utrzymywa-
niem wymogoéw kapitatowych przez domy maklerskie;
projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie obo-
wiazkéw sprawozdawczych doméw maklerskich, bankow
prowadzacych dziatalno$¢ maklerska oraz zagranicznych firm
inwestycyjnych prowadzacych na terytorium Rzeczypospoli-
tej Polskiej dziatalnos¢ maklerska w formie oddziatu i zagra-
nicznych os6b prawnych, o ktérych mowa w art. 115, prowa-
dzacych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziatalnos¢
maklerska w formie oddziatu, bankéw powierniczych, pod-
miotoéw, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 2, oraz Krajowe-
go Depozytu i spotki, ktérej Krajowy Depozyt przekazat wy-
konywanie czynnosci z zakresu zadan, o ktérych mowa w art.
48 ust. 1 pkt 1-6, a takze Narodowego Banku Polskiego w za-
kresie obrotu papierami wartosciowymi emitowanymi przez
Skarb Panstwa, tak aby sprawozdania sporzadzane przez te
podmioty pozwalaty na dokonywanie analiz w zakresie stanu,
dynamiki oraz struktury zadfuzenia budzetu panstwa w skar-
bowych papierach wartosciowych wedtug grup inwestoréw
oraz rodzajow tych papieréw;

projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie cech
transakeji dfugoterminowych, ktére moga by¢ dokonywane
przez dom maklerski bez obowiazku posiadania kapitatu zato-
zycielskiego w wysokosci okreslonej w art. 98 ust. 1;

projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie warun-
kéw, jakim powinny odpowiadac wnioski o udzielenie zgody,
o ktérej mowa w art. 105a ust. 1, uwzgledniajac koniecz-
nos¢ dokonywania na ich podstawie oceny skutkéw, ktore
moga by¢ spowodowane dokonaniem czynnosci objetych
wnioskiem, w zakresie prawidtowego zabezpieczenia ryzyka
w dziatalnosci domu maklerskiego;

projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie:

e szczeg6towych warunkéw, ktérych spetnienie przez ze-
wnetrzng instytucje oceny wiarygodnosci kredytowej jest
niezbedne do uznania jej przez Komisje;

e kryteriow ustalania sposobu powiazania wag ryzyka po-
szczegblnych klas ekspozycji domu maklerskiego z odpo-
wiednimi ocenami wiarygodnosci kredytowej opracowy-
wanymi przez uznang przez Komisje zewnetrzna instytucje
oceny wiarygodnosci kredytowej;

® szczegbtowego sposobu stosowania przez domy maklerskie
ocen wiarygodnosci kredytowej przy uwzglednieniu ko-
niecznosci zapewnienia obliczania przez domy maklerskie
wymogoéw kapitatowych w sposéb rzetelny i ostrozny;

projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie warunkéw,
jakim powinny odpowiada¢ wnioski o udzielenie zgody, o ktrej
mowa w art. 105c ust. 1 pkt 1 lub 2, uwzgledniajac koniecznos¢

oceny skutkéw wdrozenia danej metody na prawidtowe zabez-
pieczenia ryzyka w dziatalnosci domu maklerskiego;

D projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie warunkéw,
jakim powinny odpowiada¢ wnioski o udzielenie zgody, o kto-
rej mowa w art. 105d ust. 1, uwzgledniajac koniecznos¢ oceny
skutkéw wdrozenia danej metody w zakresie prawidtowego za-
bezpieczenia ryzyka w dziatalnosci domu maklerskiego;

D projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie okreslenia:

e wysokosci optat za egzamin uzupetniajacy,

e regulaminu przeprowadzania egzaminu uzupetniajacego,
oraz

e sposobu ustalania i wysokosci wynagrodzen cztonkéw ko-
misji egzaminacyjnej za udzial w posiedzeniach komisji
egzaminacyjnej, przeprowadzanie egzaminu uzupetniaja-
cego oraz przygotowywanie projektéw pytan na egzamin
uzupetniajacy.

Projekt ustawy o zmianie
ustawy o funduszach
inwestycyjnych

Projekt ustawy o zmianie Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o fundu-
szach inwestycyjnych (DzU 2004, nr 146 poz. 1546, z pdzn. zm.)
transponuje do polskiego porzadku prawnego z zakresu funduszy
inwestycyjnych postanowienia nastepujacych dyrektyw:

D dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/39/WE
z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumentow
finansowych (tzw. dyrektywa ,MiFID") zmieniajacej dyrekty-
wy Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG i dyrektywe 2000/12/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajacej dyrektywe
Rady 93/22/EWG,

D dyrektywy Komisji 2006/73/WE z dnia 10 sierpnia 2006 r.
wprowadzajacej srodki wykonawcze do dyrektywy 2004/39/
WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do wy-
mogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno-
Sci przez przedsiebiorstwa inwestycyjne oraz pojec zdefinio-
wanych na potrzeby tejze dyrektywy,

D dyrektywy Komisji 2007/16/WE z dnia 19 marca 2007 r. do-
tyczacej wykonania dyrektywy Rady 85/611/EWG w sprawie
koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych i admini-
stracyjnych odnoszacych sie do przedsiebiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) w za-
kresie wyjasnienia niektérych definicji.

Projekt przewiduje szereg zmian systemowych, a takze zmiany
majace umozliwi¢ sprawowanie przez Urzad Komisji skuteczniej-
szego nadzoru nad funduszami inwestycyjnymi.

W zwiazku z przygotowywana nowelizacjg ustawy o funduszach

inwestycyjnych, Urzad Komisji przygotowat projekty aktéw wy-

konawczych do tej ustawy, np.:

D projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie trybu
i warunkéw postepowania towarzystw funduszy inwestycyj-
nych wykonujacych dziatalnos¢ w zakresie zarzadzania portfe-
lami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instru-
mentoéw finansowych, albo doradztwa inwestycyjnego, w za-
kresie swiadczenia ustug, promowania Swiadczonych ustug
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oraz kontaktéw z potencjalnymi klientami przy uwzglednieniu
koniecznosci zapewnienia nalezytej starannosci oraz ochrony
klienta;

D projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie:

e trybu, warunkéw i szczegétowego zakresu dziatania kon-
troli wewnetrznej w towarzystwie;

® sposobu prowadzenia ewidencji zawartych transakcji przez
fundusze inwestycyjne oraz transakcji zawartych na rachu-
nek wiasny towarzystwa lub zbiorczego portfela papieréw
wartosciowych albo na rachunek klientéw, ktérzy podpisali
z towarzystwem umowe o zarzadzanie portfelami, w skfad
ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw fi-
nansowych;

e sposobow zapobiegania wystepowaniu konfliktéw intere-
sow, w tym zasady zawierania transakeji przez pracowni-
kéw, cztonkéw zarzadu oraz rady nadzorczej towarzystwa
albo przez inne osoby fizyczne pozostajace z towarzy-
stwem w stosunku zlecenia albo w innym stosunku o po-
dobnym charakterze, ktére maja dostep do informacji
dotyczacych obecnych i planowanych lokat funduszy
inwestycyjnych oraz aktywow nabywanych do portfeli
klientow, dla ktérych towarzystwo wykonuje ustugi za-
rzadzania portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub
wiegksza liczba instrumentéw finansowych albo doradztwa
inwestycyjnego;

e sposobu dokumentowania Zrédet bedacych podstawa de-
cyzji inwestycyjnych;

D projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie zakresu
sprawozdan i informagcji, o ktérych mowa w art. 225 ust. 1,
formy oraz terminéw ich dostarczania;

D projekt rozporzadzenia Rady Ministrow w sprawie prospek-
tu informacyjnego funduszu inwestycyjnego otwartego oraz
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, a tak-
ze skrotu tego prospektu.

Projekt ustawy o dziafalnosci
reasekuracyjne;

Celem projektu jest implementacja do prawa polskiego przepi-
sow dyrektywy 2005/68/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 16 listopada 2005 r. w sprawie reasekuracji zmieniajacej
dyrektywy Rady 73/239/EWG, 92/49/EWG, a takze dyrektywy
98/78/WE i 2002/83/WE.

Dyrektywa o reasekuracji obejmuje rezimem wspélnotowym
dziatalno$¢ reasekuracyjna wykonywana na terenie Wspolnoty
przez specjalizujace sie w tego rodzaju dziatalnosci podmioty.
Brak jednolitych zasad dotyczacych reasekuracji w Unii Europej-
skiej doprowadzit do istotnych réznic w poziomie nadzorowania
europejskich zaktadow reasekuracji. Wspotistnienie rozbieznych
zasad krajowych stanowi zrédfo niepewnosci dla zaktadow
ubezpieczen (i osdb przez nie ubezpieczanych), przeszkéd dla
wymiany na rynku wewnetrznym, utrudnien, obcigzen admi-
nistracyjnych i ostabienia europejskiej pozycji w miedzynaro-
dowych negocjacjach handlowych. W celu uzupetnienia tych
brakéw i zapewnienia ochrony intereséw zakfadéw ubezpie-
czen, ubezpieczajacych i ubezpieczonych, przyjeto dyrektywe
w sprawie reasekuracji, ktéra zmierza do ustanowienia ram

prawnych naktadajacych nadzér ostroznosciowy na reasekuracje
we Wspolnocie.

Projekt przewiduje, ze wfasciwa reasekuracja zapewni zaktadom
ubezpieczen zabezpieczenie przed stratami finansowymi na wy-
padek kumulacji ryzyka oraz w razie wystapienia zdarzen kata-
stroficznych. Wspotpraca z reasekuratorami pozwala zaktadom
ubezpieczen na zminimalizowanie strat finansowych w okresach,
gdy wyptaty odszkodowan i Swiadczen z tytutu zawartych umow
ubezpieczenia sa wysokie w stosunku do zebranej skfadki ubez-
pieczeniowej. Reasekuracja zapewnia takze zaktadom ubezpie-
czen stabilnos¢ finansowa, poprzez bezpieczniejsze lokowanie
wolnych srodkéw.

Urzad Komisji zgtaszat uwagi wzgledem projektu ustawy o dzia-
falnosci reasekuracyjnej (opracowanego w Ministerstwie Finan-
s6w), majace na celu prawidtowa i precyzyjna implementacje
przepisoéw dyrektywy.

Projekt ustawy o zmianie ustawy
o rachunkowosci

Zmiana Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(DzU 2002, nr 76 poz. 694, z pézn. zm.) ma na celu transpozy-
cje do polskich przepiséw postanowien dyrektywy 2006/46/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 14 czerwca 2006 r.
zmieniajacej dyrektywy Rady 78/660/EWG w sprawie rocznych
sprawozdan finansowych niektérych rodzajow spotek, 83/349/
EWG w sprawie skonsolidowanych sprawozdan finansowych,
86/635/EWG w sprawie rocznych i skonsolidowanych sprawo-
zdan finansowych bankoéw i innych instytucji finansowych oraz
91/674/EWG w sprawie rocznych i skonsolidowanych sprawo-
zdan finansowych zakfadéw ubezpieczen.

Celem nowelizacji ustawy jest. m.in. wprowadzenie obowiazku
wykazania w sprawozdaniu finansowym jednostki nastepujacych
informacji: charakteru i celu gospodarczego zawartych przez niag
umoéw nieuwzglednionych w bilansie w zakresie niezbednym
do oceny ich wptywu na sytuacje majatkowa, finansowa i wynik
finansowy, jak réwniez wskazanie transakcji zawartych z pod-
miotami (ze stronami) powigzanymi wraz z ich kwotami, a takze
informacji okreslajacych charakter tych powiazan w przypadku,
gdy nie zostaty one przeprowadzone na warunkach rynkowych.
W zwiazku z przygotowywang nowelizacjg ustawy o rachunko-
wosci, Urzad Komisji uczestniczyt w przygotowaniach projektow
aktow wykonawczych do tej ustawy.

Projekt ustawy o zmianie ustawy
o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym

Zmiana Ustawy z dnia z 14 grudnia 1994 r. o Bankowym Fundu-
szu Gwarancyjnym (DzU 2007, nr 70 poz. 474) zostata przygoto-
wana w zwiazku z koniecznoscia ostatecznego dostosowania ww.
ustawy do wymogow prawa europejskiego, jak réwniez z postula-
tem wzmocnienia gféwnego zakresu dziatalnosci Bankowego Fun-
duszu Gwarancyjnego, zwiagzanego z systemem ochrony $rodkéw
deponentéw. Obowiazujace w Polsce regulacje prawne general-



nie odpowiadaja standardom Unii Europejskiej w zakresie gwa-
rantowania depozytow, okreslonym dyrektywa 94/19/WE Parla-
mentu Europejskiego z dnia 30 maja 1994 r. w sprawie systemow
gwarantowania depozytow. Zgodnie z dyrektywa podstawowym
obowiazkiem panstw cztonkowskich jest zapewnienie powszech-
nosci systemu gwarantowania wktfadéw oraz réwnego trakto-
wania instytucji kredytowych. Ponadto, do zalecen zapisanych
w dyrektywie 94/19/WE nalezy samodzielne ponoszenie przez
instytucje kredytowe kosztéw finansowania systemu. Dotyczy
to w szczegolnosci wyfaczenia finansowania systemow gwaran-
cyjnych ze $rodkéw pochodzacych od samych panstw cztonkow-
skich. Jednoczesnie, jak stanowi jedno z postanowien dyrektywy,
zdolno$¢ finansowania systemu gwarancyjnego musi pozostawac
w odpowiednim stosunku do zobowiazan zaciaganych wobec
klientow przez podmioty uczestniczace w tym systemie.

W zakresie zgodnosci ustawy o Bankowym Funduszu Gwa-
rancyjnym z prawem wspoélnotowym konieczne jest usuniecie
wskazanego przez Komisje Europejska w ,Raporcie o konwer-
gencji 2006” mechanizmu wspétfinansowania Funduszu przez
Narodowy Bank Polski jako konstrukgji kolidujacej z okreslonym
w art. 101 Traktatu ustanawiajacego Wspodlnote Europejska
(TWE) zakazem finansowania ze $rodkéw banku centralnego
i uprzywilejowanego dostepu do instytucji finansowych.

W zwiazku z przygotowywana nowelizacja ustawy o Bankowym
Funduszu Gwarancyjnym Urzad Komisji uczestniczyt w pracach
legislacyjnych dot. ww. ustawy.

Projekt ustawy o swiadczeniach

ze srodkow gromadzonych w otwartych
funduszach emerytalnych oraz

o zaktadach emerytalnych

W styczniu 2007 r. Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, opie-
rajac sie na dotychczasowych analizach, opracowaniach i stano-
wiskach b. UNFE, b. KNUIFE i b. KPWiG oraz biorac pod uwa-
ge aktualny stan dyskusji nad propozycja przedstawiong przez
Ministerstwo Pracy i Polityki Spotecznej, a takze stanowiskiem
podmiotéw z rynku ustug finansowych oraz opracowaniami
naukowymi, przygotowat stanowisko w sprawie wypfat $rod-
kéw zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych.

W stanowisku tym, ktére zostafo przyjete w lutym 2007 r. przez

Komisje Nadzoru Finansowego, zostaty zawarte rekomendacje

co do kierunkéw prac nad ustawa w sprawie wyptat srodkéw

zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych. Reko-
mendacje odnosity sie do takich obszaréw, jak:

D Kwestia wyptat swiadczen ze srodkéw zgromadzonych w OFE
wymaga pilnego uregulowania. Przede wszystkim, instytucje
pefniace role dostarczania na rynek produktéw powinny miec¢
czas na zbudowanie struktury informatycznej i technicznej
w oparciu o ramy prawne dotyczace wyptat srodkéw. Prob-
lem jest tym pilniejszy, iz pierwsze wyptaty z kapitatowej cze-
Sci obowigzkowego systemu emerytalnego musza rozpoczaé
sie 1 stycznia 2009 r.

D Przynajmniej w poczatkowym okresie wyptat srodkéw zgro-
madzonych w OFE, jedyna dopuszczalng forma powinna by¢

emerytura dozywotnia. Emerytura dozywotnia zabezpiecza
przed ryzykiem dtugowiecznosci oraz powinna by¢ walory-
zowana do inflacji. Zabezpieczenie przed inflacjg i spadkiem
sity nabywczej pieniadza zabezpiecza przed przeniesieniem
na panstwo ryzyka wypfaty emerytury minimalnej.

D Dostawcy emerytur dozywotnich, czyli konkurujace instytucje
rynkowe, beda nadzorowane przez KNF

D ZUS wykonywatby funkcje scentralizowanej akwizycji oraz
wyptacatby fizycznie $wiadczenia z zaktadéw emerytal-
nych wraz ze $wiadczeniami z czesci repartycyjnej. Przyje-
cie takiego modelu wykluczytoby w efekcie generowanie
kosztéw akwizycji i zapewnito réwny dostep do informacji,
a takze obnizytoby koszty wyptaty Swiadczen emerytalnych
z nowego systemu emerytalnego. Ponadto ZUS, w oparciu
o przekazane wskazniki przez zaktady emerytalne, powinien
kazdej osobie zamierzajacej przej$¢ na emeryture przekazac
informacje o wysokosci miesiecznego swiadczenia w kazdym
z zaktadéw emerytalnych. Warunkiem przejscia na emerytu-
re bytoby wskazanie przez osobe przechodzaca na emery-
ture zaktadu emerytalnego. Rozwigzanie to ograniczytoby
problemy informacyjne oraz zmniejszytoby koszty akwizycji
i de facto obnizytoby koszty funkcjonowania systemu jako
catosci.

D Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe zwigzane z prowa-
dzona dziatalnoscia powinny by¢ inwestowane wytacznie
w bezpieczne instrumenty finansowe. System powinien zas
mie¢ wbudowane odpowiednie mechanizmy zabezpieczajace
w postaci funduszu gwarancyjnego i gwarancji skarbu pan-
stwa jako ostatniego elementu bezpieczenstwa systemu.

D Kwestie dopuszczalnosci réznicowania skfadek wg pfci lub
innych parametréow, wyboru dostepnych emerytur dozywot-
nich, a takze zakresu gwarancji Skarbu Pafstwa sa kwestiami
o charakterze spoteczno-politycznym i wykraczaja poza kwe-
stie nadzoru.

D Konstrukcja emerytury dozywotniej sprzyjataby nadaniu od-
powiedniej roli instrumentom finansowym powigzanym z ry-
zykiem demograficznym i ich rozwojowi. Tym samym rozwdj
rynku tego typu instrumentéw utatwiatby funkcjonowanie
podmiotom oferujacym emeryture dozywotnia. Istotne jest
zapewnienie takze odpowiedniej podazy oferty instrumen-
tow dtuznych waloryzowanych do inflagji.

D Urzad KNF nie przesadzat o rodzajach emerytury dozywotniej
—emerytura indywidualna czy emerytura rodzinna badz eme-
rytura z gwarantowanym okresem czy bez gwarantowanego
okresu.

Upublicznienie stanowiska KNF przyczynito sie do szerszej
dyskusji nad przygotowaniem ustawy regulujacej kwestie
wyptat srodkéw zgromadzonych w OFE. Powotano m.in. spe-
cjalny Miedzyresortowy Zesp6t do Spraw Nadzoru Ubezpieczen
Spotecznych, ktérego zadaniem byto przygotowanie rozwia-
zan prawnych doprowadzajacych do konca reforme systemu
emerytalnego. W ramach tego zespotu wyodrebniona zostata
grupa robocza do spraw wyptat Srodkéw zgromadzonych
w OFE.

Biorac pod uwage skale prac oraz probleméw, jakie nalezato
rozwiagza¢ przy przygotowywaniu stanowiska grupy roboczej,
najwiekszy zakres obowiazkéw spoczywat na przedstawicielach
UKNF. Chodzito tu przede wszystkim o okreslenie relacji, jaka
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zachodzi pomiedzy projektem a regulacjami prawa europej-
skiego, rozstrzygniecie kwestii skali oferowanych przez zaktady
emerytalne produktéw, wskazanie zasad reglamentacji po-
wstania i funkcjonowania zaktadéw emerytalnych, jak réwniez
uregulowanie kwestii nadzoru nad zaktadami emerytalnymi.
Innym istotnym polem zainteresowan przedstawicieli Urzedu
KNF w ramach grupy roboczej byto okreslenie zasad gospo-
darki finansowej zaktadéw emerytalnych, w tym zwtaszcza
wskazanie parametréw bezpieczenstwa finansowego, limitow
inwestycyjnych dotyczacych prowadzonej przez zaktady eme-
rytalne polityki lokacyjnej, a takze skali obcigzen finansowych
ponoszonej przez emerytow.

Wynikiem prac grupy byt projekt ustawy o organizacji i funkcjo-
nowaniu zakfadéw emerytalnych.

W grudniu 2007 r. zostat przekazany przez MPiPS kolejny projekt
ustawy o $wiadczeniach ze srodkéw gromadzonych w otwartych
funduszach emerytalnych oraz o zakfadach emerytalnych, ktéry
byt przedmiotem opinii organu nadzoru.

Prace nad innymi projektami aktow
prawnych

W 2007 r. Urzad KNF brat udziat w uzgodnieniach miedzyresor-

towych m.in. projektéw nastepujacych aktéw prawnych:

D ustawy o przeciwdziataniu nieuczciwym praktykom rynkowym,

D ustawy o zmianie ustawy o przeciwdziataniu wprowadzaniu
do obrotu finansowego wartosci majatkowych pochodzacych
z nielegalnych lub nieujawnionych zrédet oraz o przeciwdzia-
faniu finansowaniu terroryzmu,

D ustawy o zmianie ustawy o rekompensatach za przejete przez
panstwo nieruchomosci oraz niektore sktadniki mienia,

D ustawy o zmianie ustawy o ubezpieczeniach obowiazkowych,
Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze
Ubezpieczycieli Komunikacyjnych oraz ustawy o dziatalnosci
ubezpieczeniowej,

D ustawy o zmianie ustawy Prawo spétdzielcze,

D ustawy o zmianie ustawy Kodeks cywilny oraz zmianie ustawy
Prawo dewizowe,

a takze w pracach nad licznymi projektami rozporzadzen.

Rada Rozwoju Rynku Finansowego

przy Ministrze Finansow

Przedstawiciele Urzedu KNF w 2007 r. brali udziat w pracach

Rady Rozwoju Rynku Finansowego (RRRF) — organu opiniodaw-

czo-doradczego powotanego przez Ministra Finansow. Pracow-

nicy Urzedu Komisji uczestniczyli w pracach nastepujacych grup

i zespotéw roboczych:

D Grupy Roboczej ds. transpozycji dyrektywy o reasekuracji,
w ramach ktérej uzgadniane byty wstepne propozycje rozwia-
zan legislacyjnych wynikajacych z koniecznosci implementa-
cji dyrektywy 2005/68/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 16 listopada 2005 r. w sprawie reasekuracji zmieniaja-
cej dyrektywy Rady 73/239/EWG, 92/49/EWG a takze dyrek-
tywy 98/78/WE i 2002/83/WE;

D Grupy Roboczej ds. przegladu regulacji prawa ubezpieczen
gospodarczych, ktorej celem byt przeglad i analiza ustawo-
dawstwa ubezpieczeniowego oraz opracowanie koncepgji
zmian przepisow w zakresie dotyczacym zaréwno dziatalnosci
ubezpieczeniowej, jak i ubezpieczen obowiazkowych;

D Zespotu Roboczego ds. okreslenia trybu i warunkéw po-
stepowania firm inwestycyjnych i bankéw powierniczych,
ktérego zadaniem byto wstepne uzgodnienie propozycji
rozwigzan legislacyjnych wynikajacych z koniecznosci im-
plementacji do polskiego porzadku prawnego dyrektywy
2004/39/WE w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych
zmieniajacej dyrektywe Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG
i dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
oraz uchylajacej dyrektywe Rady 93/22/EWG (MiFID) oraz
dyrektywy 2006/73/WE wprowadzajacej srodki wykonaw-

cze do dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i wa-
runkéw prowadzenia dziatalnosci przez przedsiebiorstwa
inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tejze
dyrektywy (MiFID2);

D Zespotu Roboczego ds. adekwatnosci kapitatowej firm inwe-
stycyjnych, ktérego celem byta m.in. implementacja zapiséw
Dyrektywy 2006/49/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie adekwatnosci kapitato-
wej firm inwestycyjnych i instytucji kredytowych. W ramach
tego zespotu zostat wypracowany projekt rozporzadzenia
Ministra Finanséw w sprawie zakresu i szczegétowych zasad
wyznaczania wymogoéw kapitatowych dla domoéw makler-
skich oraz maksymalnej wysokosci kredytéw, pozyczek i wy-
emitowanych dtuznych papieréw wartosciowych w stosunku
do kapitatow:;

D Crupy Roboczej ds. pozyczek papieréw wartosciowych i krot-
kiej sprzedazy, ktorej celem byto opracowanie koncepcji
zmian przepiséw Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi w celu stworzenia rozwigzan
prawnych umozliwiajacych rozwéj mechanizméw krotkiej
sprzedazy na rynku regulowanym oraz transakcji pozyczek
papierow wartosciowych:;

D Crupy Roboczej ds. rachunkéw zbiorczych (omnibus acco-
unts), w ramach ktérej opracowywane byty propozycje roz-
wigzan prawnych umozliwiajacych tworzenie i regulacje
funkcjonowania zbiorczych kont papieréw wartosciowych.



Prace dotyczace integracji z nadzorem bankowym

Ustawa z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finanso-
wym nafozyta na KNF wykonywanie zadan nalezacych dotych-
czas do Komisji Nadzoru Bankowego, z dniem 1 stycznia 2008
roku. Zadanie to nalezy postrzega¢ jako potaczenie dwéch pro-
cesow: wydzielenia nadzoru bankowego ze struktur NBP oraz
wiaczenia nadzoru bankowego do struktur Urzedu KNF

Realizacja zadan zwigzanych z integracja z nadzorem bankowym
i wspotpraca z Narodowym Bankiem Polskim w tym zakresie roz-
poczeta sie w Urzedzie Komisji juz w 2006 roku. Urzad KNF, po-
dobnie jak NBP, powotat grupy robocze, ktérych zadaniem byta
bezposrednia wspoétpraca pomiedzy obiema instytucjami w proce-
sach zwigzanych z przeniesieniem nadzoru bankowego. Poniewaz
inicjatywa powotania wspélnego Komitetu Sterujacego nie znalazta
akceptagji ze strony kierownictwa NBP, grupy robocze pozostaty je-
dyna forma koordynadji dziatan zwiazanych z przeniesieniem nad-
zoru. Grupy robocze funkcjonowaty w nastepujacych obszarach:

D wspdtpraca i wymiana informacji,

D systemy informatyczne,

D sprawy majatkowe (mienie),

D sprawy kadrowe.

Niezaleznie od grup roboczych w Urzedzie Komisji powotano
Zesp6t do spraw wiaczenia nadzoru bankowego do KNF kto-
ry miat za zadanie nadzorowa¢ prace grup roboczych oraz inne
dziatania niezbedne do wfasciwego przygotowania Komisji
do przejecia nowego obszaru odpowiedzialnosci.

Jednym z najwazniejszych dziatan byto przygotowanie na rok
2008 budzetu KNF uwzgledniajacego nowe zadania zwigzane
z nadzorem bankowym, zaréwno w zakresie wydatkéw bieza-
cych i majatkowych, jak i wynagrodzen. Budzet ten przygotowa-
no na podstawie otrzymanych z Narodowego Banku Polskiego
informacji o kosztach zwiazanych z funkcjonowaniem General-
nego Inspektoratu Nadzoru Bankowego. Ministerstwo Finan-
séw, w kwestii limitu wynagrodzen, uwzglednito jedynie wzrost
o kwote zwiazana z przejmowanymi pracownikami Gtéwnego
Inspektoratu Nadzoru Bankowego, przez Urzad Komisji. GINB,
przed potaczeniem z UKNF, nie byt samowystarczalng jednostka
organizacyjna lecz korzystat z obstugi zapewnionej przez NBP
w zakresie wsparcia prawnego, administracyjnego, kadrowego
czy informatycznego. Zasoby NBP wspierajace GINB zostaty
oszacowane na 85 etatéw. Etaty te nie podlegaty przeniesieniu
do UKNF na mocy ustawy, lecz zostaty uwzglednione w przy-
gotowanym projekcie budzetu. To, ze w ostatecznym budzecie
UKNF nie znalazty sie wystarczajace srodki na zabezpieczenie
obstugi dotychczasowych merytorycznych pracownikéw GINB
— moze zaowocowac nadmiernym obcigzeniem komoérek orga-
nizacyjnych UKNF,

Pozostate dziatania przygotowawcze w obszarze administra-
cyjno-budzetowym zwiazane byty z zapewnieniem warunkéw
lokalowych (poprzez najem powierzchni biurowej od NBP),
przejeciem mienia ruchomego, dokumentacji archiwalnej i do-
kumentacji biezacej, a takze zorganizowaniem zaopatrzenia
w materiaty biurowe i prase, zapewnieniem transportu inspek-

toréw na kontrole w bankach oraz innych dziatan wspierajacych.
Podjete dziatania zapewnity mozliwos¢ funkcjonowania nadzoru
bankowego po 1 stycznia 2008 r. zgodnie z zasada minimalizacji
zmian w Srodowisku pracy.

Ograniczenie zmian do minimum byfo jednym z gtéwnych za-
fozen przyjetych w procesie wtaczenia GINB do Urzedu Komisji.
Celem byto zapewnienie ciagtosci dziatan nadzorczych. W zato-
zenia te wpisywaly sie réwniez dziatania zwigzane z systemami
informatycznymi wspierajacymi nadzér bankowy. Analiza podsta-
wowej konfiguracji sSrodowiska pracy w GINB wykazata istnienie
wielu standardéw informatycznych uzywanych w Urzedzie Komi-
sji (na przykfad program poczty elektronicznej, pakiet biurowy czy
system antywirusowy). Ufatwito to znacznie migracje uzytkowni-
kéw do infrastruktury informatycznej Urzedu KNF. Duzo bardziej
zfozona okazata sie sprawa aplikacji wspierajacych dziatania nad-
zorcze pod wzgledem merytorycznym. Narodowy Bank Polski
oswiadczyt, ze ze wzgledu na silng integracje tych aplikacji z sy-
stemami NBP nie ma mozliwosci wydzielenia aplikacji nadzoru
bankowego w celu przekazania ich do KNFE W praktyce oznaczato
to, ze Urzad KNF musiatby w krétkim czasie zbudowa¢ od nowa
wszystkie systemy nadzoru bankowego. Ze wzgledu na ryzyko
zwigzane z takim przedsiewzieciem przyjeto, ze aplikacje nadzo-
ru bankowego beda dostarczane do Urzedu Komisji przez NBP
na zasadzie ustug outsourcingowych — co byto oczywiscie zgodne
z zasadg minimalizacji zmian w Srodowisku pracy.

Dziaftania prowadzone w obszarze kadrowym koncentrowaty sie
na przygotowaniu obstugi kadrowo-ptacowe] personelu nadzo-
ru bankowego, zapewnieniu maksymalnie zblizonych warunkéw
pracy, dziataniach informacyjnych i integracyjnych oraz monito-
rowaniu ryzyka kadrowego zwigzanego z procesami integracji.
Wiadomo, ze zmiany organizacyjne, zwfaszcza zwiazane ze zmia-
na pracodawcy, wiaza sie zawsze z poczuciem niepewnosci i ryzy-
kiem utraty wykwalifikowanych kadr. Dlatego tez stuzby kadrowe
Urzedu KNF doktadaty wszelkich staran, aby do pracownikow
nadzoru bankowego docieraty wyczerpujace informacje. Poza
spotkaniami grup roboczych odbyty sie spotkania informacyjne
z kadra kierownicza GINB, a takze spotkanie z przedstawicielami
zwigzkéw zawodowych dziatajagcych w NBP. Pewnym sympto-
mem skutecznosci tych dziafan moze by¢ fakt, ze prosba Urzedu
KNF o zgode na przetwarzanie danych osobowych pracownikéw
GINB (niezbedna dla celéw przygotowania integracji) spotkata sie
z pozytywnym odzewem 95% pracownikow.

Dzieki prowadzonym dziataniom informacyjnym, wspotpracy
w ramach grup roboczych, a takze uruchamianym na biezaco
w GINB procesom rekrutacyjnym nie zmaterializowato sie ryzyko
istotnego odptywu kadr z nadzoru bankowego — z wyjatkiem ze-
spotu 15 pracownikéw nadzoru pracujacych przy projekcie SIS,
ktérzy decyzjg kierownictwa NBP zostali zatrzymani w banku.

Znaczacym przedsiewzieciem w obszarze kadrowym byto prze-
prowadzenie migracji danych kadrowo-pfacowych pracowni-
kow GINB do systemu kadrowo-ptacowego Urzedu KNF, ktéra
zapewnita terminowe zgtoszenie pracownikéw nadzoru banko-
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wego do ZUS, naliczenie wynagrodzen zgodnie z algorytmami
obowiazujacymi w NBP oraz ich terminowa wyptate.

Réwnolegle toczyty sie dziatania w zakresie przygotowania for-
malnych ram wspétpracy i wymiany informacji pomiedzy NBP
a KNF Ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym zobowia-
zata instytucje do przekazywania sobie informacji niezbednych
do wykonywania zadan ustawowych, dajac jednoczednie (art.
17 ust. 2) podstawe do zawarcia umowy w tym zakresie.
Podstawowa tres¢ umowy o wspdtpracy i wymianie informacji
zostata uzgodniona juz w czerwcu 2007 r., dalsze prace kon-
centrowaty sie nad zatacznikami precyzujacymi szczegbétowo
tryb i zakres informacji podlegajacych wymianie. 6 zatacznikéw
zawierafo facznie 148 formularzy. Ostatecznie umowa zostafa
podpisana w dniu 14 grudnia 2007 roku.

Waznym aspektem prac przygotowawczych prowadzonych w Ko-
misji w zwiazku z przejeciem funkcji nadzoru bankowego byfo do-

stosowanie wewnetrznych regulacji obowiazujacych w Komisji
Nadzoru Finansowego do wymogoéw sprawowania zadan zwigza-
nych z nadzorem bankowym. Po dokonaniu analiz zasad funkcjo-
nowania Generalnego Inspektoratu Nadzoru Bankowego, przyjeto
koncepcje mozliwie petnej implementacji regulacji wewnetrznych
w zakresie sprawowania nadzoru bankowego. Znalazto to odbicie
w projektach uchwat przygotowanych na pierwsze po integracji
posiedzenie KNF, przyjetych w dniu 7 stycznia 2008 roku. W tym
samym dniu przyjety zostat nowy regulamin organizacyjny Urzedu
Komisji, uwzgledniajacy nowe uwarunkowania powstate po prze-
jeciu nadzoru bankowego. Jednoczesnie przygotowana zostata nie-
zbedna zmiana Statutu Urzedu KNF, ktéra zostata podpisana przez
Prezesa Rady Ministrow w dniu 3 stycznia 2008 r. i opublikowana
w Monitorze Polskim nr 2 w dniu 8 stycznia 2008 roku.

Zaprezentowane powyzej zagadnienia sg najwazniejszymi ele-
mentami ztozonego i trwajacego ponad rok procesu przygoto-
wania do wiaczenia struktur GINB do UKNF.
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Wspo’rpraca w ramach

Unii Europejskiej

Projekt Wyptacalnosc |

Najwazniejszym zagadnieniem w ramach wspétpracy miedzyna-
rodowej w Unii Europejskiej dotyczacej ubezpieczen byt w 2007 r.
projekt Wyptacalnos¢ Il. Aktywnos¢ pracownikéw Urzedu Komi-
sji koncentrowata sie na pracach prowadzonych w Komitecie Eu-
ropejskich Nadzoréw Ubezpieczen i Pracowniczych Programoéw
Emerytalnych (CEIOPS), ktérego KNF jest cztonkiem. Opiniowa-
ne byty réwniez dokumenty omawiane w ramach prac Komisji
Europejskiej i Rady Unii Europejskiej, na posiedzeniach ktérych
Polske reprezentuje Ministerstwo Finansow.

Komitet Europejskich Nadzoréw Ubezpieczen i Pracowniczych

Programéw Emerytalnych powotany zostat jako jeden z 3 ko-

mitetéw doradczych Komisji Europejskiej ds. tworzenia i wdra-

zania wspolnotowych regulacji prawnych dotyczacych rynku
finansowego. CEIOPS stanowi niezalezne ciato doradcze Komisji

Europejskiej, do ktorego zadan nalezy:

D opiniowanie projektéw wspolnotowych aktéw prawnych
— zaréwno na wezwanie Komisji Europejskiej, jak i z wtasnej
inicjatywy,

D promowanie i ufatwianie spéjnej implementacji dyrektyw
na obszarze catej UE oraz konwergencji praktyk nadzorczych,

D utatwianie wspotpracy pomiedzy organami nadzoru panstw
cztonkowskich UE,

D czuwanie nad prawidtowa i petng implementacja wspélnoto-
wych aktéw prawnych dotyczacych rynku finansowego UE.

CEIOPS zobowiazany jest do prowadzenia otwartych i mozliwie
szerokich publicznych konsultacji w zakresie przygotowywanych
opinii i projektéw. Powinny one uwzglednia¢ wszystkie katego-
rie podmiotéw dziatajacych w danym sektorze rynku finansowe-
g0, w tym: przedsiebiorcéw i konsumentow.

Projekt Wyptacalnos¢ Il jest nowym systemem regulacji dziatal-
nosci ubezpieczeniowej, w tym wyptacalnosci zaktadéw ubez-
pieczen i reasekuracji, radykalnie zmieniajacym dotychczasowe
podejscie do kontrolowania wyptacalnosci zaktadéw poprzez
wprowadzenie nadzoru opartego na ryzyku. ldea ta polega
na identyfikacji czynnikdéw ryzyka, na jakie narazony jest dany
zakfad, wyznaczeniu na tej podstawie dla niego — w zaleznosci
od profilu prowadzonej dziafalnosci — wymogoéw kapitatowych,
a takze na zastosowaniu odpowiednich narzedzi ograniczajacych
te czynniki ryzyka. W nowym systemie nadzoru duza role przy-
wigzuje sie tez do zagadnien raportowania i odpowiednich pro-
cedur zarzadzania wewnetrznego w zakfadach. Celem projek-
tu jest poprawa konkurencyjnosci europejskich ubezpieczycieli
oraz stworzenie gospodarczo efektywnego rynku ubezpieczen
poprzez dopasowanie wymogéw nadzorczych wobec zakfadu

do rodzaju prowadzonej przez niego dziafalnosci. Nalezy tak-
ze podkresli¢ bardzo istotna role projektu Wyptacalnos¢ Il dla
europejskich konsumentéw. Na skutek wprowadzonych zmian
zwiekszy¢ sie ma bezpieczenstwo ubezpieczonych oraz uposa-
zonych objetych umowami ubezpieczenia. Wedtug obecnych
regulacji wymogi uzaleznione sa jedynie od skali dziatalnosci
zakfadu, a nie od profilu ryzyka.

Prace nad projektem Wyptacalnos¢ Il prowadzone sa w Unii
Europejskiej juz od kilku lat. Najbardziej znaczacym wynikiem
dotychczasowych prac jest opublikowany 10 lipca 2007 r. przez
Komisje Europejska projekt Dyrektywy Parlamentu Europej-
skiego i Rady w sprawie podejmowania i prowadzenia dzia-
talnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej. Wyptacalnos¢ Il
(COM(2007)361). Jednoczesnie prowadzone byty (i beda kon-
tynuowane w 2008 r.) prace nad aktami wdrazajacymi do dyrek-
tywy (akty drugiego poziomu w procedurze Lamfalussy’ego).

Wspdtpraca w ramach CEIOPS —
Komitetu Europejskich Nadzorow
Ubezpieczen i Pracowniczych
Programéw Emerytalnych

W 2007 r. pracownicy Urzedu KNF brali aktywny udziat (uczest-

nictwo w posiedzeniach, wspétudziat w przygotowywaniu do-

kumentéw) w pracach czterech grup roboczych, utworzonych

specjalnie dla realizacji projektu Wyptacalnosc¢ II:

D Grupy eksperckiej ds. wymogdw finansowych,

D Grupy eksperckiej ds. modeli wewnetrznych,

D Grupy eksperckiej ds. zarzadzania wewnetrznego, nadzoru
i sprawozdawczosci,

D Komitetu Nadzoru nad Ubezpieczeniowymi Grupami Kapita-
fowymi,

oraz w pracach Komitetu Stabilnosci Finansowej, ktérego czes¢
prac dotyczy projektu Wyptacalnos¢ Il (przygotowuje metodolo-
gie i rozwiagzania organizacyjne prac CEIOPS nad ocena wptywu
— tzw. impact assessment — aktow wykonawczych do opracowy-
wanej obecnie dyrektywy).

W 2007 r. przedstawiciele Urzedu brali tez udziat we wszyst-
kich posiedzeniach plenarnych CEIOPS, na ktérych zatwierdza-
ne sa rozwiazania przygotowane w grupach roboczych, a takze
wyznaczane kierunki dalszych prac. Odbyty sie one w dniach
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12-13 marca (Frankfurt), 27-28 czerwca (Amsterdam) i 29-30
pazdziernika (Frankfurt). Dwa posiedzenia miaty charakter nad-
zwyczajny (zwotane ad hoc) i odbyty sie 14 wrzesnia i 17 grud-
nia 2007 r. we Frankfurcie.

W 2007 r. wszystkie grupy robocze CEIOPS stworzone do rea-
lizacji projektu Wyptacalnosé¢ Il zaangazowane byty w badania
QIS3 i QIS4. Pracowano tez nad rozwigzaniami, ktére maja
znalez¢ swoje odzwierciedlenie w aktach wykonawczych do dy-
rektywy, oraz nad zasada proporcjonalnosci, zgodnie z kt6-
ra konieczne jest uwzglednienie w systemie Wyptacalnos¢ Il
zaréwno standardowych, jak i uproszczonych metod dla tych
zaktadoéw, ktore charakteryzuja sie nieskomplikowanym ryzy-
kiem.

ILOSCIOWE BADANIA WPtYWU
(QUANTITATIVE IMPACT STUDIES - QIS)

CEIOPS, na wniosek Komisji Europejskiej, przygotowat oraz
przeprowadzit w 2007 r. trzecie ilosciowe badanie wptywu
(QIS 3), zakonczone sporzadzeniem i opublikowaniem raportu.
CEIOPS opracowat takze pierwsza wersje specyfikacji technicz-
nej czwartego ilosciowego badania wptywu (QIS 4). Badania
te maja na celu zaobserwowanie skutkéw, jakie dla zaktadow
ubezpieczen dziatajacych na rynku europejskim — a takze po-
srednio dla catego rynku — mie¢ beda proponowane w projek-
cie Wyptacalnos¢ Il nowe rozwiazania. Badania przeprowadza-
ne sa takze w celu oszacowania konsekwencji ekonomicznych
wdrozenia systemu Wyptacalnos¢ Il oraz przygotowania zakta-
déw do wdrozenia tego systemu.

Przeprowadzenie badania QIS 3 w Polsce koordynowata Komi-
sja Nadzoru Finansowego. W badaniu udziat wziety 24 krajowe
zakfady ubezpieczen oraz dwie ubezpieczeniowe grupy kapita-
towe. Wsréd 24 zaktadéw ubezpieczen byto 9 zaktadéw ubez-
pieczen na zycie oraz 15 zaktadéw ubezpieczen pozostatych
osobowych i majatkowych. Przed i w trakcie badania Urzad
Komisji stuzyt pomoca podmiotom w nim uczestniczacym,
a po zakohczeniu badania sporzadzit i przekazat do CEIOPS
raport z wynikami dla polskich zaktadéw ubezpieczen (sierpien
2007).

GRUPA ROBOCZA DS. WYMOGOW
FINANSOWYCH (FINANCIAL REQUIREMENTS
EXPERT GROUP — FINREQ)

Do czerwca 2007 r. funkcjonowata jako grupa robocza Filaru I.
Grupa zajmuje sie w ramach projektu Wypfacalnos¢ Il przygo-
towaniem rozwiazan dotyczacych sytuacji finansowej zaktadéw
ubezpieczen, a w szczeg6lnosci wyceny rezerw techniczno-ubez-
pieczeniowych, wyznaczania $Srodkéw wifasnych, wyznaczania
minimalnego wymogu kapitatowego MCR oraz kapitatowego
wymogu wypfacalnosci SCR. Dla wyceny rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych oraz wyznaczania wymogu SCR grupa robo-
cza przygotowuje zarowno standardowe metody, jak i uprosz-
czone ich wersje dla zaktadéw ubezpieczen charakteryzujacych
sie. matym, prostym i nieskomplikowanym ryzykiem. Grupa
robocza jest takze odpowiedzialna za przygotowywanie i prze-
prowadzanie wsréd zaktadéw ubezpieczen ilosciowych badan
wptywu (QIS).

W 2007 r. odbyto sie facznie 10 spotkan tej grupy (5 spot-
kan grupy roboczej ds. wymogoéw finansowych oraz 5 spotkan
grupy roboczej Filaru 1). Przedstawiciele Urzedu Komisji wzieli
udziat w 9 spotkaniach. W ciggu catego roku grupa robocza
przygotowata ostateczna wersje porady CEIOPS dla Komisji
Europejskiej dot. wybranych aspektow Filaru |, specyfikacje
techniczng trzeciego ilosciowego badania wptywu QIS3 oraz
projekt specyfikacji technicznej czwartego ilosciowego badania
wptywu QIS4.

GRUPA ROBOCZA DS. MODELI
WEWNETRZNYCH (INTERNAL MODEL EXPERT
GROUP = IMEG)

Grupa powstata w lipcu 2007 roku. Jest nowa grupa zajmujaca

sie projektem Wyptacalnos¢ Il. Do jej zadan nalezy:

D prowadzenie prac dotyczacych projektowania i zatwierdzania
petnych oraz czesciowych modeli wewnetrznych do wyzna-
czania SCR zaréwno dla pojedynczego zaktadu ubezpieczen,
jak i ubezpieczeniowej grupy kapitatowej,

D zajmowanie sie kwestiami zwigzanymi z przeprowadzaniem
m.in. testow statystycznych, kalibracja i walidacja modeli
wewnetrznych, oceng jakosci danych wejsciowych i wyjscio-
wych, standardami dokumentacji dla petnych oraz czescio-
wych modeli wewnetrznych,

D petnienie roli facznika komunikacyjnego w celu upowszech-
nienia i wzajemnej wymiany wiedzy o modelach wewnetrz-
nych wsréd nadzorcow krajow UE oraz EOG.

W ramach grupy utworzono 3 podgrupy: podgrupe ds. ilosciowych,
podgrupe ds. jakosciowych oraz podgrupe zajmujaca sie elementa-
mi wspolnymi formuty standardowej i modeli wewnetrznych.

W 2007 r. odbyty sie 4 spotkania grupy. W tym okresie grupa przy-
gotowafa swoj wkiad do tzw. stock-take exercise (pytania o charak-
terze iloSciowym) oraz opracowata rozdziat dotyczacy modeli we-
wnetrznych w specyfikacji technicznej badania QIS 4.

GRUPA ROBOCZA DS. ZARZADZANIA
WEWNETRZNEGO, NADZORU ORAZ
SPRAWOZDAWCZOSCI (INTERNAL
GOVERNANCE, SUPERVISION AND
SUPERVISORY REPORTING EXPERT GROUP
— IGSRR)

Grupa powstafa w pofowie 2007 r. z potaczenia dotychczaso-

wych grup ds. Filaru Il i ds. Filaru lll. Do jej zadan nalezy:

D prowadzenie prac przygotowawczych dotyczacych wymogow
zwigzanych z jakosciowymi aspektami zarzadzania (zarzadza-
nie ryzykiem, kontrola wewnetrzna),

D okreslenie zakresu i zasad wspotpracy organéw nadzoru z réz-
nych panstw cztonkowskich, ukierunkowanych na harmoniza-
cje proceséw nadzorczych, w szczeg6lnosci sprawozdawczosci
i narzedzi nadzoru ostroznosciowego,

D okreslenie zakresu wtadzy nadzorczej, z naciskiem na przejrzy-
stoé¢ i odpowiedzialnos¢ stosowanych praktyk nadzorczych,

D prowadzenie prac z zakresu ujawniania informacji finansowej
oraz zagwarantowanie dyscypliny na rynku ubezpieczenio-
wym w kwestiach sprawozdawczych,



D zajmowanie sie kwestiami rachunkowymi istotnymi z punktu
widzenia europejskich organéw nadzoru, w szczegélnosci:

e podazanie za kierunkami rozwoju prac IASB (International
Accounting Standards Bureau) i prowadzenie prac w zwiaz-
ku z wprowadzaniem Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej przez zaktady ubezpieczen
dziatajace na rynkach UE,

e prowadzenie prac zwigzanych z kwestig sprawozdawczosci
dla organéw nadzoru i dla odbiorcow zewnetrznych.

W 2007 r., w ramach grupy IGSRR, Urzad Komisji brat udziat w dys-
kusjach nad projektem IASB dotyczacym Il fazy prac nad Czwartym
Miedzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci  Finansowej
.Umowy ubezpieczenia” oraz nad innymi projektami z zakresu ra-
chunkowosci i sprawozdawczosci finansowej prowadzonymi obec-
nie na arenie miedzynarodowej. Ponadto Urzad Komisji brat udziat
w przygotowaniu dokumentu dotyczacego stosowania zasady pro-
porcjonalnosci w projekcie Wypfacalnos¢ Il oraz w prowadzonych
z europejskimi zrzeszeniami podmiotéw rynkowych konsultacjach
dotyczacych publicznego ujawniania informagji.

KOMITET NADZORU GRUP
UBEZPIECZENIOWYCH (INSURANCE GROUP
SUPERVISION COMMITTEE — IGSC)

Pracowat w 2007 r. gtéwnie nad mozliwosciami praktycznej re-
alizacji rozwiazan, jakie zaproponowata w zakresie nadzoru nad
grupa ubezpieczeniowa Komisja Europejska w projekcie dyrek-
tywy ramowe;j.

Wedtug propozycji Komisji Europejskiej grupa ubezpieczeniowa
bedzie traktowana jak jeden zaktad. Jest to catkowicie nowe, nie-
funkcjonujace w dotychczasowych regulacjach rozwiazanie, ktore
bedzie miato olbrzymi wptyw zaréwno na funkcjonowanie organu
nadzoru, jak i na caly rynek ubezpieczen. Jego naturalng konse-
kwencja bedzie bowiem konsolidacja tego rynku w Unii Europej-
skiej, jako ze wymogi Wyptacalnosci Il dla grup sa znacznie korzyst-
niejsze niz dla pojedynczych zaktadéw. Drugim skutkiem bedzie
przeniesienie ciezaru nadzoru nad dziatalnoscia ubezpieczeniowa
z poziomu lokalnego nadzorcy (organu nadzoru panstwa, na tere-
nie ktérego Swiadczone sg ustugi lub umiejscowione jest ryzyko)
na poziom nadzorcy grupowego (organu nadzoru kraju cztonkow-
skiego, w ktérym ma siedzibe podmiot dominujacy grupy ubez-
pieczeniowej). Rodzi to wiele watpliwosci i zastrzezen zwiazanych
z podziatem kompetencji i odpowiedzialnosci pomiedzy organami

nadzoru, a takze z zapewnieniem wifasciwego poziomu ochrony
0s6b ubezpieczonych. Watpliwosci budzi réwniez zrealizowanie
w praktyce koncepcji tzw. deklaracji wsparcia grupowego. Zgod-
nie z przepisami projektu dyrektywy podmiot dominujacy grupy
ubezpieczeniowej bedzie mogt ztozy¢ obietnice pokrycia w przy-
sztosci ewentualnych niedoboréw finansowych w jednostce zalez-
nej, w zamian za uzyskanie zgody organu nadzoru na aktualny
brak petnego pokrycia wymogéw kapitatowych jednostki zaleznej
(co pozwala¢ bedzie na uwolnienie czesci aktywow jednostki za-
leznej i oddanie ich do dyspozycji grupy).

Przedstawiciele Urzedu Komisji brali aktywny udziat w pracach ko-
mitetu, polegajacy nie tylko na uczestnictwie we wszystkich spot-
kaniach, ale réwniez na sporzadzaniu dokumentéw i kontaktach
roboczych, majacych poméc w wyjasnieniu wszystkich watpliwosci
i rozwigzaniu problemow, jakie pojawity sie w zwigzku z propozycja
nowych rozwiazan dotyczacych grup ubezpieczeniowych.

Wspotpraca z Ministerstwem Finansow

Pracownicy Urzedu Komisji biora udziat w opiniowaniu dokumen-
tow i przygotowywaniu stanowiska Polski w sprawach z zakresu
projektu Wyptacalnos¢ Il podejmowanych na forum instytucji
unijnych, w ktérych Polske reprezentuje Ministerstwo Finanséw,
odpowiadajac na zapotrzebowanie w tym zakresie zgtaszane przez
resort finanséw. W 2007 r. prace te koncentrowaty sie na zgtasza-
niu uwag do projektu dyrektywy ramowej, omawianej w ramach
Grupy roboczej ds. ustug finansowych Rady Unii Europejskiej.

Posiedzenia grupy odbywaty sie od jesieni srednio 3 razy w mie-
sigcu, rozwazano podczas nich zmiany zapiséw konkretnych arty-
kutéw proponowane przez poszczegélne panstwa cztonkowskie.
Prace prowadzono wedtug kolejnosci tematéw ustalonej przez
Prezydencje (portugalska, a nastepnie stowenskga). Komisja Nad-
zoru Finansowego zgfaszata uwagi do Ministerstwa Finansow
i przedstawiafa swoje stanowisko zaréwno w drodze korespon-
dencyjnej, jak i podczas roboczych spotkan. Wspétpraca ta ma
na celu zapewnienie mozliwie szerokiego promowania na forum
UE rozwigzan korzystnych dla polskiego rynku ubezpieczen.

W 2007 r. pracownicy Urzedu KNF udzielili réwniez wsparcia
sfuzbom ttumaczeniowym Komisji Europejskiej w przektadzie
tekstu projektu dyrektywy ramowej na jezyk polski.

Inne zagadnienia w ramach wsp6tpracy w Unii
Europejskie] zwigzane z sektorem ubezpieczen

Wspotpraca organéw nadzoru dotyczaca
nadzoru nad ubezpieczeniowymi
grupami kapitafowymi

Dyrektywa 98/78/EC z 27 pazdziernika 1998 r. w sprawie nad-
zoru dodatkowego nad zaktadami ubezpieczen w grupach ubez-

pieczeniowych stwierdza potrzebe (oraz okresla ogélne zasady)
Scislejszej wspofpracy odpowiednich organéw panstw czton-
kowskich UE w kwestii nadzorowania grup ubezpieczeniowych,
prowadzacych dziatalno$¢ na terenie tych panstw.

Konkretne ustalenia w sprawie zasad tej wspotpracy okresla tzw.
Protokét Helsinski, zawarty przez organy nadzoru panstw czton-
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kowskich UE 11 maja 2000 r., zgodnie z ktérym (par. 1.5) powin-
ny one nadzorowac dziatalnos¢ grup ubezpieczeniowych, wspot-
pracujac ze soba w ramach tzw. komitetéw koordynacyjnych.

Sposéb organizacji i dziafania komitetéw koordynacyjnych opi-
sany jest szczegétowo w par. 2.2 i nastepnych Protokotu Helsin-
skiego. W szczegolnosci:

D komitet powinien zosta¢ ustanowiony przez organ nadzoruja-
cy podmiot dominujacy w grupie,

D wszystkie organy nadzorujace podmioty grupy maja obowia-
zek wspofpracy w ramach komitetu,

D w zebraniach komitetu powinni bra¢ udziat pracownicy or-
ganoéw zajmujacy sie na co dzien nadzorem nad danym pod-
miotem,

D cztonkowie komitetu moga wybra¢ nadzorce kluczowego,

D zebrania komitetu koordynacyjnego maja odbywac sie tak
czesto, jak cztonkowie komitetu uznaja za stosowne.

W 2007 r. reprezentanci Urzedu Komisji brali udziat w spotka-
niach komitetow koordynacyjnych. Na forum komitetéw pra-
cownicy przedstawili informacje dotyczace sytuacji finansowej
i sposobu prowadzenia dziatalnosci polskich podmiotéw na-
lezacych do grup ubezpieczeniowych bedacych przedmiotem
spotkan. Ponadto zapoznali sie z podobnymi prezentacjami
przedstawicieli innych organéw nadzoru oraz brali udziat w dys-
kusjach dotyczacych czynnikéw ryzyka i zagrozeh zwigzanych
z dziatalnoscia tych grup kapitatowych.

Konferencja szkoleniowa o nadzorze
nad ubezpieczeniowa grupa
kapitatowa. Spotkanie Komitetu
Nadzoru Grup Ubezpieczeniowych
(Krakow, 22-24.10.2007 )

W ramach prac nad pogtebieniem harmonizacji stosowania pra-
wa wspdélnotowego i konwergencji praktyk nadzorczych w UE,
Urzad KNF, we wspétpracy z CEIOPS, zorganizowat w dniach
22-23 pazdziernika 2007 roku w Krakowie konferencje szkole-
niowa poswiecona praktycznym aspektom nadzoru nad ubez-
pieczeniowymi grupami kapitatowymi. Natomiast 24 pazdzier-
nika 2007 r. odbyto sie posiedzenie Komitetu Nadzoru Grup
Ubezpieczeniowych.

Konferencje zorganizowano w ramach programu szkolen CEIOPS
przeznaczonych dla przedstawicieli cztonkowskich organéw nad-
zoru. Urzad KNF byt gtéwnym organizatorem i gospodarzem
szkolenia. Osobisty patronat nad programem objat Patrick Bra-
dy, Przewodniczacy Komitetu Nadzoru Grup Ubezpieczeniowych.
Wsréd wyktadowcow znaleZli sie przedstawiciele Urzedu KNF
organéw nadzoru z Niemiec, Francji, Wielkiej Brytanii, Holandii
i Hiszpanii, przedstawiciel Komisji Europejskiej i reprezentanci wy-
branych grup ubezpieczeniowych (Aviva, Allianz, Generali, PZU).
W konferencji wzieto udziat ok. 60 oséb, gtownie pracownikdéw
bezposrednio zaangazowanych w proces nadzorczy lub kontrole
w swoich macierzystych organach nadzoru, do ktérych adreso-
wane byto szkolenie. Zakonczyta sie ona warsztatami, w czasie

ktérych uczestnicy mogli rozwija¢ swoje praktyczne umiejetnosci
w dziedzinie nadzoru i komunikacji interpersonalne;.

Nadzér konglomeratow finansowych

Efektem wspdtpracy pomiedzy CEIOPS a CEBS (Europejskim Ko-
mitetem Nadzorcéw Bankowych) jest Grupa robocza ds. zagad-
nien miedzysektorowych (IWCFC). W 2007 roku zajmowata sie
ona:

D identyfikacja konglomeratéw finansowych, dziatajacych w Eu-
ropie i spetniajacych warunki przewidziane dla konglomeratu
przepisami prawa wspélnotowego;

D raportaminatemat funkcjonowania obecnej dyrektywy o kon-
glomeratach finansowych (na zapytanie Komisji Europejskiej
badano, jak réznice miedzysektorowe wptywaja na okreslenie
adekwatnosci kapitatowej);

D stwierdzeniem, ktéry z organéw nadzoru z poszczeg6lnych
panstw cztonkowskich, w ktérych aktywne sa podmioty
wchodzace w skfad zidentyfikowanych konglomeratéw finan-
sowych, jest nadzorca wtasciwym dla danego konglomeratu
(ang. relevant competent authority); tzn. ktory — poza koordy-
natorem (organem nadzoru podmiotu wiodacego) — powi-
nien by¢ zaangazowany w bezposredni nadzér nad konglo-
meratem.

Uczestniczac w pracach IWCFC, pracownicy Urzedu Komisji nie
tylko przyczyniaja sie do realizacji zadan Komitetu, ale réwniez
promuja rozwiagzania korzystne dla polskiego rynku finansowego.

Komitet Stabilnosci Finansowej
(Financial Stability Committee
- FSQ)

Komitet Stabilnosci Finansowej CEIOPS powstat w paZdzierniku

2003 roku. Do najwazniejszych jego zadan nalezy:

D opracowanie i wdrozenie programu ostroznosciowego w za-
kresie monitorowania wzajemnych relacji pomiedzy sektora-
mi ubezpieczen i pracowniczych funduszy emerytalnych oraz
stabilnoscia finansowa,

D opracowywanie raportéw w zakresie stabilnosci finansowej
sektorow ubezpieczen i pracowniczych funduszy emerytal-
nych,

D prowadzenie prac zwigzanych z monitorowaniem ryzyk mie-
dzysektorowych.

W 2007 r. Komisja Nadzoru Finansowego przekazata do Komitetu
informacje dotyczace sytuacji na rynkach ubezpieczen i pracow-
niczych funduszy emerytalnych oraz uczestniczyta w opracowaniu
wiosennego i jesiennego raportu o stabilnosci finansowe;j.

Urzad Komisji byt tez zaangazowany w prowadzone przez FSC pra-
ce przygotowawcze do przeprowadzenia badan wptywu (ang. im-
pact assessment) aktow wdrazajacych do przygotowywanej obecnie
dyrektywy ramowej, ktére musza zosta¢ przygotowane i uchwa-
lone celem wdrozenia w zycie systemu Wyptacalnos¢ Il. Porady
CEIOPS odnosnie do projektéw aktéw wykonawczych powinny



zostac przedstawione KE w pazdzierniku 2009 roku. Wdrozenie ak-
tow wykonawczych planowane jest na druga potowe 2010 roku.

Ponadto, Urzad Komisji brat udziat w pracach FSC nad projek-
tem ogolnych wytycznych do przeprowadzania oceny wptywu
nowych regulacji, przygotowanym przez Komisje Europejska.
Pierwsza jego uzgodniona wersja zostata w 2007 r. przekazana
do publicznych konsultacji. Po ich zakofczeniu mozliwa bedzie
finalizacja prac nad dokumentem i jego opublikowanie w pierw-
szej potowie 2008 roku.

Wspotpraca organéw nadzoru
w zakresie nadzoru dziatalnosci
transgranicznej zaktadow ubezpieczen.

Crupa zadaniowa CEIOPS ds. rewizji
Protokotu ze Sieny — SPRTF

Protokét ze Sieny (protokdt w sprawie wspofpracy organdow
nadzoru panstw cztonkowskich Wspélnoty Europejskiej w szcze-
goélnosci w zakresie zastosowania dyrektyw dotyczacych ubez-
pieczen na zycie oraz ubezpieczen majatkowych i osobowych)
dotyczy wspotpracy miedzy panstwami cztonkowskimi Unii
Europejskiej w zakresie stosowania dyrektyw ustanawiajacych
jednolita licencje na prowadzenie dziatalnosci i jednolity nadzor
nad zakfadami, ktére korzystaja z prawa swobody $wiadczenia
ustug na rynku UE, sprawowany przez wfadze kraju pochodze-
nia danego zakfadu. Zostat zawarty przez organy nadzoru zrze-
szone w CEIOPS w celu bardziej precyzyjnego niz w dyrektywach
uregulowania wspotpracy organéw nadzoru w tym zakresie
(np. wymiany informacji na podstawie art. 44 trzeciej dyrek-
tywy dotyczacej ubezpieczen majatkowych i osobowych oraz
art. 43 trzeciej dyrektywy dotyczacej ubezpieczen na zycie).

Na podstawie Protokotu ze Sieny organy nadzoru wypracowuja
m.in. stanowiska w sprawie planowanego przeniesienia portfela
ubezpieczen miedzy zaktadami ubezpieczen autoryzowanymi
w réznych krajach cztonkowskich, wycofania autoryzacji zaktadu
ubezpieczen dziatajacego na terenie UE, potaczenia zaktadow
ubezpieczen dziatajacych w UE, otwarcia przez zaktfad ubezpie-
czen oddziatu na terytorium innego panstwa cztonkowskiego,
jak réwniez opracowuja informacje o dziafalnosci nadzorowa-
nych przez siebie zaktadéw ubezpieczen na terenie innych kra-
jow Unii Europejskiej. Protokét umozliwia tez podejmowanie
czynnosci w celu zobowiazania krajowego lub zagranicznego
zakfadu ubezpieczen do dopetnienia czynnosci notyfikacyjnych.

W 2007 r. w ramach realizacji postanowien protokotu, Urzad
Komisji uczestniczyt w wymianie informacji statystycznych
z organami nadzoru z pozostatych krajow cztonkowskich, jak
rowniez udzielit odpowiedzi na 8 zapytan brytyjskiego organu
nadzoru dotyczacych wyrazenia zgody na przeniesienie portfela
ubezpieczen pomiedzy zaktadami z siedzibg w UE w zwiazku
z umiejscowieniem ryzyka ubezpieczeniowego w Polsce.

W grudniu 2006 r. cztonkowie CEIOPS podjeli decyzje o koniecz-
nosci dokonania rewizji Protokotu ze Sieny. W tym celu powota-

no w CEIOPS odrebny zespét zadaniowy, w ktérego pracach KNF
od poczatku brafa udziat. Pierwszym krokiem w kierunku doko-
nania rewizji byto przeprowadzenie ankiety wsréd nadzorcéw
panstw cztonkowskich UE, badajacej obecna sytuacje i funkcjo-
nowanie protokotu ze Sieny. Zespét zadaniowy zidentyfikowat
na tej podstawie stabosci obecnych rozwigzan i przygotowat
projekt zmienionego protokofu, m.in. wiaczajac do jego tresci
kilka nowych zagadnien, przede wszystkim dotyczacych ochro-
ny konsumentoéw oraz procedury pozasadowego rozpatrywania
skarg. W pazdzierniku 2007 r. cztonkowie CEIOPS zatwierdzili
projekt zmienionego protokotu i zostat on przekazany, zgodnie
z obowiazujaca w CEIOPS procedura, do publicznych konsulta-
cji. Zatwierdzenie nowej wersji protokotu i przyjecie jej przez
cztonkéw CEIOPS przewidziane jest na marzec 2008 roku.

Utatwianie wdrozenia i stosowania
dyrektywy o posrednictwie
ubezpieczeniowym (Grupa
ekspercka CEIOPS ds. posrednictwa
ubezpieczeniowego — I1EC)

Funkcjonowanie posrednikéw ubezpieczeniowych w UE podlega
regulacjiom dyrektywy 2002/92/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 9 grudnia 2002 r. w sprawie posrednictwa ubezpie-
czeniowego. Grupa ekspercka CEIOPS ds. posrednictwa ubezpiecze-
niowego powstafa w celu utatwienia petniejszej i bardziej jednolite]
na obszarze UE implementagji tej dyrektywy. Eksperci polskiego or-
ganu nadzoru uczestnicza w jej pracach od samego poczatku.

W 2007 r. prace te koncentrowaty sie wokét nastepujacych za-

gadnien:

D Finalizacji prac nad raportem o implementacji dyrektywy
— szczegbtowy raport wraz z 5 aneksami zostat zatwierdzony
przez cztonkéw CEIOPS w marcu 2007 r. i przekazany Komisji
Europejskiej. W dokumencie opisano sposéb, w jaki panstwa
cztonkowskie implementowaty najwazniejsze postanowienia
ww. dyrektywy, w tym dotyczace powotania rejestru (reje-
strow) posrednikéw ubezpieczeniowych, wprowadzenia wy-
mogow profesjonalizmu wobec posrednikéw oraz natozenia
na nich obowiazkéw informacyjnych wobec klientéw.

D Opracowania, na potrzeby Komisji Europejskiej, definicji wy-
konywania przez posrednikéw ubezpieczeniowych dziatal-
nosci w ramach swobody Swiadczenia ustug (zdefiniowania
korzystania przez posrednikéw ze swobody $wiadczenia ustug
w panstwach cztonkowskich innych niz pafstwo, w ktérym
posrednik jest zarejestrowany). Propozycja definicji uzyskata
akceptacje cztonkéw CEIOPS w pazdzierniku 2007 r. i zostata
przekazana Komisji Europejskiej.

D Sugestii r6znorodnych zmian w dyrektywie o posrednictwie
ubezpieczeniowym lub w Protokole Luksemburskim (proto-
kot zawierajacy szczegbtowe ustalenia w zakresie wspotpra-
cy wiasciwych organéw nadzoru w wykonywaniu postano-
wien dyrektywy, przyjety przez CEIOPS w kwietniu 2006 r.),
przedktadanych przez niektére kraje cztonkowskie lub stowa-
rzyszenia podmiotoéw rynkowych. Ze wzgledu na niedawno
zakonczony proces implementacji dyrektywy, zdecydowa-
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no o niewprowadzaniu na razie do niej znaczacych zmian
i obserwowaniu praktycznego dziatania przyjetego prawa.
Z pozytywnym przyjeciem przez grupe spotkaty sie natomiast
niektére propozycje zmiany protokotu; w szczegdlnosci uzu-
pefnienie go o procedure rozpatrywania skarg analogiczna
do proponowanej w ramach rewizji Protokotu ze Sieny oraz
wprowadzenie zatacznika z lista organdw nadzoru wtasciwych
w poszczegblnych krajach cztonkowskich do prowadzenia re-
jestru posrednikéw.

Grupa robocza pracowniczych
programoéw emerytalnych
(Occupational Pensions Committee
— OPQ) i Podgrupa ds. wyptacalnosci
(OPC solvency sub-committee)

Grupa robocza OPC dziata od 2004 r. w ramach CEIOPS i zaj-

muje sie:

D wypracowywaniem wspélnego rozumienia zapisow Dyrekty-
wy 2003/41/EC z dnia 3 czerwca 2003 r. w sprawie dziafal-
nosci instytucji pracowniczych programéw emerytalnych oraz
nadzoru nad takimi instytucjami (dyrektywa [ORP),

D utatwianiem wspoétpracy pomiedzy organami
panstw cztonkowskich,

D prowadzeniem prac przygotowawczych w ramach ogélnych
zadan CEIOPS dot. problematyki pracowniczych programéw
emerytalnych.

nadzorow

W 2007 roku Grupa przygotowywata raport dot. doswiadczen
zwigzanych z implementacjg dyrektywy IORP w kontekscie jej
przewidywanego przegladu. W szczegdlnosci zajmowano sie
problematyka wydzielania aktywéw (ring fencing), wykorzysty-
waniem pozyczek podporzadkowanych, obowiazkéw informa-
cyjnych wobec cztonkéw, beneficjentéw i organéw nadzoru oraz
probleméw interpretacyjnych, ktore pojawity sie przy definio-
waniu dziatalnosci transgranicznej. Prace nad raportem podzie-
lono na dwa etapy — pierwszy, obejmujacy wyzej wymienione
tematy, zakonczono w 2007 roku. Prace beda kontynuowane
w | pofowie 2008 roku. We wszystkich dziataniach ze strony
polskiej przekazywano stosowne informacje o krajowych do-
Swiadczeniach w tym zakresie oraz monitorowano stan dyskusji
i wypracowywane wnioski pod katem ew. konsekwencji dla pol-
skiego rynku oraz zadan nadzorczych.

Podgrupa robocza CEIOPS ds. wyptacalnosci w pracowniczych
funduszach emerytalnych zajmuje sie opracowaniem raportu

z przegladu istniejacych rozwigzan i zasad funkcjonowania
pracowniczych funduszy emerytalnych w krajach Unii Europej-
skiej w kontekscie dyrektywy IORP. Podgrupa jest ukierunko-
wana na badanie zagadnien zwiagzanych z produktami eme-
rytalnymi bazujacymi na modelu zdefiniowanego swiadczenia
(DB). W pierwszym etapie dokonywane sa ustalenia faktyczne
w odniesieniu do przyjetych w krajach cztonkowskich rozwia-
zan. W wyniku przeprowadzonych konsultacji ma powstac ra-
port, ktérego celem bedzie wyjasnienie wszelkich rozbieznosci
lub innych watpliwosci co do stosowanych rozwigzan krajo-
wych, odnoszacych sie do kwestii wyptacalnosci i innych me-
chanizméw bezpieczenstwa tych produktéw emerytalnych.

Konwergencja nadzorcza
(Convergence Committee — ConCo)

Komitet ds. konwergencji to stata grupa robocza CEIOPS utwo-
rzona na poczatku 2007 r. z przeksztatcenia Zespotu zadaniowe-
go ds. konwergencji (,Compass”), istniejacego od lutego 2006
roku. Warto odnotowa¢, ze Compass powstat wiasnie z inicja-
tywy polskiego organu nadzoru. W 2007 r. KNF kontynuowata
udziat w pracach tej grupy roboczej w jej nowej formule orga-
nizacyjnej.

Prace ConCo sa odpowiedzig CEIOPS na zalecenia Rady UE ds.
Gospodarczych i Finansowych (ECOFIN), nakazujacym komite-
tom 3. poziomu w procedurze Lamfalussy’ego (CESR, CEIOPS,
CEBS) podjecie statych dziatan zmierzajacych do zwiekszenia
konwergencji nadzorczej na obszarze UE.

Biorac udziat w ww. pracach, KNF w 2007 r. miata swéj wktad

w przygotowanie m.in.:

D nowego mandatu dla grupy (zakresu zadan) — zatwierdzone-
go przez cztonkéw CEIOPS na posiedzeniu plenarnym w mar-
cu 2007 r.,

D protokotu ws. mechanizmu mediacji pomiedzy organami
nadzoru z réznych panstw cztonkowskich UE/EOG — zatwier-
dzonego i przyjetego do stosowania przez cztonkéw CEIOPS
na posiedzeniu plenarnym w pazdzierniku 2007 r.,

D narzedzi utatwiajacych wymiane personelu (organizowanie
stazy) pomiedzy pracownikami organéw nadzoru z réznych
panstw cztonkowskich UE/EOG (nowa struktura strony inter-
netowej CEIOPS, European Supervisory Culture; projekt To-
olkit for organising secondments and study visits between
CEIOPS Members) — prace zakoncza sie w pierwszej potowie
2008 .,

D podstaw dla wdrozenia mechanizméw tzw. peer reviews
w CEIOPS — prace zostang zakonczone w 2008 roku.



Wspotpraca w Unii Europejskie;
zwiazana z sektorem kapitatowym.
CESR - Komitet Europejskich Regulatoréw Rynku

Papierow Wartosciowych

W roku 2007 Urzad Komisji brat aktywny udziat w pracach
Komitetu Europejskich Regulatoréw Rynku Papieréw Wartos-
ciowych (CESR). CESR jest komitetem doradczym Komisji Eu-
ropejskiej i organem konsultacyjnym Europejskiego Komitetu
Papierow Wartosciowych (ESC). Cztonkami Komitetu sa insty-
tucje nadzorujace rynki papieréw wartoéciowych ze wszystkich
panstw cztonkowskich UE.

Jako jeden z trzech tzw. komitetéw 3 poziomu (obok CEIOPS

i CEBS) CESR realizuje nastepujace zadania:

D stuzenie rada Komisji Europejskiej podczas przygotowywania
przepiséw implementacyjnych do aktéw prawnych UE pozio-
mu pierwszego, tzn. dyrektyw ramowych, przyjmowanych
w ramach Financial Services Action Plan,

D wzmacnianie wspotpracy europejskich organéw nadzoru
w interpretacji i stosowaniu prawa wspoélnotowego oraz zbli-
zanie praktyk nadzorczych (konwergencja nadzoru na szczeb-
lu europejskim).

W roku 2007 CESR realizowat przede wszystkim dziatania zwia-

zane z drugim z powyzszych zadan. Z powodu toczacych sie

w 2007 r. intensywnych prac nad zaprojektowaniem i urucho-

mieniem systemow IT, ktérych tworzenie byto zwigzane z imple-

mentacja dyrektywy MiFID, znaczaco wzrosto réwniez zaanga-
zowanie finansowe nadzorcow w funkcjonowanie CESR (skfadka
cztonkowska).

Najwazniejsze decyzje CESR zapadaja na posiedzeniach plenar-
nych (plenary meetings), natomiast wiekszos¢ biezacych prac
odbywa sie w ramach grup eksperckich, operacyjnych i zada-
niowych. Do grup tych naleza:
D Grupa robocza Review Panel,
D Grupy operacyjne CESR:

e CESR-Fin (w tym podgrupa EECS),

e CESR-Pol (w tym Surveillence & Intelligence),

D Grupy eksperckie CESR:

e poziomu 3. w zakresie Dyrektywy MiFID, wraz z podgru-
pami: MiFID-Rynki (Markets) oraz MiFID-Posrednicy (Inter-
mediaries),

e grupa kontaktowa ds. prospektu (w zakresie dyrekty-
wy prospektowej 2003/71/WE oraz rozporzadzenia
809/2004),
ds. dyrektywy o wymogach przejrzystosci (transparency),
ds. zarzadzania inwestycyjnego,

Post-Trading Expert Group,
Econet,
CESR-Tech,

e o o o o

D CESR Corporate Governance Network.

Przedstawiciele Urzedu Komisji byli obecni na wszystkich po-
siedzeniach plenarnych CESR oraz brali udziat w pracach wyzej
wymienionych grup. Opis najwazniejszych efektéw dziatan grup
CESR przedstawiono w dalszej czesci sprawozdania.

Ponadto, przedstawiciele Urzedu Komisji uczestniczyli w we-
wnetrznych dyskusjach w CESR poswieconych ocenie funkcjo-
nowania Komitetéw 3. poziomu. Efektem prac grupy ad hoc
Beyond 2007 Task Force byt raport CESR, przekazany jako wktad
Komitetu do okresowej oceny procedury Lamfalussy’ego prowa-
dzonej przez instytucje UE. Urzad KNF prezentowat stanowisko,
iz komitety 3. poziomu spetniajg powierzone im funkcje i nie
istnieja przestanki do zmieniania ich statusu oraz metod funk-
cjonowania. Niemniej, ostatecznie zgodzono sie, iz istnieje ,,roz-
dzwiek” pomiedzy nieformalnym mandatem nadanym CESR
przez Komisje Europejska — tworzacym oczekiwania, iz przepisy
dyrektyw rynku kapitatowego beda aplikowane w identyczny
sposéb na wszystkich rynkach UE — oraz istniejacymi szczego-
fowymi rozwigzaniami prawnymi w poszczegélnych krajach
cztonkowskich, ktérych krajowy nadzorca zmuszony jest w petni
przestrzegac.

Review Panel

Zadaniem stafej grupy roboczej Review Panel, w ktérej pracach

brali udziat pracownicy UKNF, jest monitorowanie spo6jnosci

stosowania przez instytucje cztonkowskie CESR dyrektyw regu-
lujacych rynek kapitatowy, jak rowniez niewigzacych prawnie
aktéow 3. poziomu (standardéw, wytycznych i rekomendacji

CESR). Jest to narzedzie praktycznej realizacji zadania CESR,

jakim jest dazenie do maksymalnego zblizania (konwergencji)

praktyk nadzorczych na poziomie europejskim. Review Panel
prowadzit prace w nastepujacych obszarach:

D .Deregulacja” — usuwanie standardéw, rekomendacji i wy-
tycznych FESCO i CESR uznanych za zbedne. Rozpoczat sie
przeglad standardéw CESR oraz jego poprzedniczki — FESCO
z lat 1999-2005 — celem catkowitego lub czesciowego usu-
niecia tych, ktére w miedzyczasie zostaty zastapione przez
postanowienia aktéw pierwszego poziomu — dyrektyw przyj-
mowanych w ramach FSAP.

D UCITS: samoocena nadzorcéw w zakresie wypetniania wytycz-
nych CESR odnosnie uproszczenia procedury notyfikacji fundu-
szy zagranicznych. Samoocena (self-assessment exercise) to jedno
z narzedzi uzywanych przez grupe Review Panel w celu analizy
codziennych praktyk nadzorczych cztonkéw CESR. Samoocena
jest pierwszym etapem przegladu peer review (wzajemna anali-
za, weryfikacja przez réwnorzednego), ktdry zostanie przepro-
wadzony w drugim kwartale 2008 roku.

77



78

D Efektem prac Review Panel jest sprawozdanie, ktére zostanie
podane do publicznej wiadomosci w 2008 roku. Ocena kaz-
dego kraju zostata dokonana na podstawie systemu punkta-
qji, przy czym wytyczne uzyskaty okreslone wagi, w zaleznosci
od oceny ich waznosci dla podmiotéw rynkowych. Polska zna-
lazfa sie¢ w tym zestawieniu na jednym z dalszych miejsc (wy-
petnianie wytycznych okreslono w przypadku KNF na 69%);
wptynat na to brak mozliwosci skrécenia przez Urzad usta-
wowego terminu dwéch miesiecy na rozpatrzenie wniosku
o umozliwienie sprzedazy jednostek zagranicznego funduszu.
Wsréd propozycji zmian do ustawy o funduszach inwestycyj-
nych, przygotowywanych w 2007 roku, znalazta sie taka mozli-
wos¢. Wytyczne CESR znajduja sie na stronie internetowej KNF,
pod adresem www.knf.gov.pl w zakfadce ,Regulacje UE".

D Zaproponowana przy tej samoocenie metodologia ma by¢
uzywana w dalszych przedsiewzieciach CESR typu peer review;
w 2008 roku bedzie to peer review odnosnie spefniania Stan-
dardu nr 2 nt. informagji finansowej.

D Przeglad uprawnien (mapping) w zakresie wypetniania postano-
wien dyrektyw: prospektowej oraz Market Abuse Directive. Efek-
tem przegladu jest tabelaryczne zestawienie podane do wiado-
moésci cztonkéw CESR, zawierajace wypunktowanie istniejacych
réznic w sposobach krajowej implementacji podanych dyrektyw,
wraz z wyjasnieniami urzedéw. Komisja Nadzoru Finansowego
posiada wszelkie uprawnienia niezbedne do skutecznego realizo-
wania zadan wynikajacych z dyrektyw MAD oraz prospektowe;.

Grupy operacyjne CESR

CESR-FIN

Podstawowym zadaniem CESR-Fin jest wspieranie wspofpra-
cy wiasciwych organéw nadzoru UE (jak réwniez pogtebianie
wspétpracy z krajami spoza UE) w zakresie nadzoru nad informa-
cja finansowa emitentéw, poprzez podejmowanie koniecznych
dziatan, takich jak: ocena stosowania Standardu CESR Nr 1 dot.
nadzoru nad informacja finansowa, ocena wdrazania i nadzoru
nad stosowaniem MSR/MSSF (Miedzynarodowych Standardéw

Rachunkowosci / Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdaw-

czosci Finansowej) przez emitentdw, ktérych papiery wartoscio-

we notowane s3 na rynku regulowanym.

W 2007 r. odbyty sie 4 posiedzenia CESR-Fin, w ktérych uczest-

niczyt ekspert Urzedu. W ramach prowadzonych przez CESR-Fin

dziatan, m.in.:

D monitorowano prace IASB (International Accounting Standar-
ds Board) oraz IFRIC (International Financial Reporting Inter-
pretations Committee),

D zakonczono prace nad raportem dotyczacym pierwszych do-
Swiadczen zwiagzanych z zastosowaniem i egzekwowaniem
przestrzegania MSR/MSSF w 2005 roku,

D prowadzono konsultacje zwigzane z pracami nad okresleniem
rownowaznosci  standardéw rachunkowosci  stosowanych
w USA, Japonii i Chinach z MSR/MSSF,

D wspotpracowano z amerykanska Securities and Exchange
Commission (US SEC), rezultatem czego byt Protokét wymia-
ny informacji z US SEC oraz decyzja US SEC dot. zaakcepto-
wania stosowania MSR/MSSF przez zagranicznych emitentow
bez koniecznosci przeksztatcania na standard US GAAP.

EECS (European Enforcers Coordination Session — Spotkania Ko-
ordynacyjne Przedstawicieli Organéw Nadzorujacych Krajow Eu-
ropejskich) to podkomitet CESR-Fin. W ramach EECS odbywa sie
wymiana informacji na temat decyzji i stosowanej praktyki w za-
kresie nadzoru nad informacjami finansowymi zamieszczanymi
w prospektach emisyjnych oraz raportach finansowych emiten-
téw z rynku regulowanego. W 2007 r. odbyto sie 8 spotkan EECS.
Zgodnie z nowymi uprawnieniami (Terms of Reference) CESR-Fin,
spotkania EECS, obecnie jedynego podkomitetu CESR-Fin, beda
kontynuowane z czestotliwoscia okoto 10 razy w roku.

W celu zapewnienia koordynacji i sp6jnosci dziatan w zakresie
nadzoru nad wdrazaniem informagcji finansowych, dostepna dla
organéw nadzorujacych jest specjalna baza danych EECS, ktéra
umozliwia korzystanie z informacji dotyczacych istotnych decyzji
podjetych przez te organy w zwiazku z nadzorem nad rapor-
towaniem finansowym i zastosowaniem MSR/MSSF przez emi-
tentow. Zapewnianiu jednolitego stosowania MSR/MSSF w Unii
Europejskiej stuzy takze publikowanie na stronie internetowe;j
CESR (www.cesr.eu) decyzji zwiazanych z nadzorem nad infor-
macja finansowa, zamieszczanych w bazie EECS.

CESR-POL

Dziafania grupy CESR-Pol zmierzajg do osiagniecia wspdélnego po-
dejscia w zakresie tak implementagji, jak i stosowania Dyrektywy
Market Abuse i dyrektyw wykonawczych do niej przez wszystkie
kraje cztonkowskie. W tym celu CESR-Pol przygotowuje wytyczne
w zakresie stosowania dyrektyw dotyczacych naduzy¢ na rynku
finansowym. Drugim podstawowym obszarem dziatania CESR-
Pol jest rozwazanie przypadkéw naduzy¢, w tym wymiana opinii
i informacji pomiedzy panstwami cztonkowskimi.

W 2007 r. odbyty sie cztery spotkania CESR-Pol. Grupa przestawita
do zatwierdzenia ostateczng wersje, uwzgledniajaca uwagi uczest-
nikéw rynku, projektu dokumentu ,Poziom 3. — drugi zestaw wy-
tycznych i informacji CESR dotyczacych jednolitego zastosowania

Dyrektywy”, ktéry odnosi sie do czterech nastepujacych zagadnien:

D okolicznosci stanowiacych informacje poufna (wskazano kata-
log zdarzen, ktére moga kreowac informacje poufna),

D powoddéw uzasadniajacych opoéznienie przekazania informa-
cji poufnej do publicznej wiadomosci,

D przestanek skutkujacych uznaniem informacji o dyspozycjach
nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych za informacje
poufne,

D listy osob fizycznych posiadajacych dostep do okreslonych
informacji poufnych w przypadku emitentéw, ktérych instru-
menty finansowe notowane sa na rynkach regulowanych kil-
ku panstw cztonkowskich (tzw. dual listing).

Ponadto, CESR-Pol przygotowat na wniosek Komisji Europejskiej
raport nt. administracyjnych srodkéw i sankcji oraz sankgji kar-
nych stosowanych w zwiazku z wdrozeniem Dyrektywy Market
Abuse w krajach cztonkowskich.

GRUPA SURVEILLENCE & INTELLIGENCE

Grupa S&l dziata w strukturze CESR-Pol. Jest grupa robocza,
na forum ktérej m.in. dochodzi do wymiany doswiadczen z za-



kresu zwalczania naduzy¢ na rynku kapitatowym oraz informacji
dotyczacych interpretacji przez poszczegélne krajowe organy
nadzoru, okreslonych zachowan na rynku kapitatowym pod
katem naduzy¢ rynkowych w zakresie regulowanym rezimem
prawnym Dyrektywy Market Abuse. W 2007 roku grupa spoty-
kata sie trzykrotnie.

Cztonkowie grupy uczestnicza w pracach Urgent Issue Groups,

powotywanych ad hoc przez zainteresowanych cztonkéw CESR

w przypadkach zaistnienia okolicznosci wskazujacych na nad-

uzycia o charakterze miedzynarodowym. W ramach grupy S&l

przeprowadzono réwniez w roku 2007 ankiety wéréd krajowych

organéw nadzoru, dotyczace:

D traktowania kwestii zwiazanych z ujawnianiem przez firmy
inwestycyjne tacznego salda przyjetych dyspozycji klientow
w zakresie danego instrumentu finansowego,

D transakcji umoéwionych w kontekécie czynu manipulagji in-
strumentem finansowym,

D anulowania zlecen przed rozpoczeciem notowan w kontekscie
czynu manipulacji instrumentem finansowym,

D interpretacji zapiséw Rozporzadzenia 2273/2003/EC w za-
kresie publicznego ujawnienia informacji w przypadku prze-
prowadzania programu skupu akcji wtasnych lub stabiliza-
qji.

Grupy eksperckie CESR

GRUPA KONTAKTOWA CESR DS. PROSPEKTU

W okresie objetym sprawozdaniem miaty miejsce cztery spotka-
nia grupy kontaktowej CESR ds. prospektu, ktérych efektem byto
uzgodnienie wspolnego stanowiska w kilkudziesieciu kwestiach,
w tym m.in. prezentacji w prospekcie danych finansowych
pro forma oraz niektérych aspektéw ujawniania w prospekcie
informacji, w przypadku gdy nie jest w nim podawana osta-
teczna cena lub liczba oferowanych papieréw wartosciowych.
W styczniu 2007 r., w ramach konsultacji z uczestnikami rynku
nt. funkcjonowania nowego ,.systemu prospektowego”, odbyfo
sie ich spotkanie z przedstawicielami CESR (tzw. open hearing).
W efekcie konsultacji i spotkania powstat raport, uzupetniony
przez cztonkéw CESR o szereg zestawien statystycznych, ktéry
jest jedna z podstaw dla dalszych prac grupy kontaktowej nad
ujednolicaniem stosowania nowego systemu prospektowego
w catej UE oraz ewentualnych dziatan zmierzajacych do noweli-
zacji prawa UE w zakresie prospektu.

GRUPA EKSPERCKA DS. MiFID

Grupa Ekspercka ds. MiFID (MiFID Level 3) zostata powotana
celem szybkiego i efektywnego wdrozenia nowego porzadku
regulacyjnego w zakresie rynku kapitafowego wynikajacego
z Dyrektywy 2004/39 (MiFID). Wiekszo$¢ prac grupy toczy sie
w ramach dwoch podgrup: podgrupy posrednicy (Intermediaries
subgroup) oraz rynki (Markets subgroup).

Przy znacznym udziale przedstawicieli Urzedu KNF, ktory wzieli
udziat w roku 2007 w 12 posiedzeniach grupy oraz podgrup,
zrealizowano nastepujace dziatania:

D Przyjecie protokotu dotyczacego nadzoru nad oddziatami
firm inwestycyjnych dziafajacych na podstawie dyrektywy
MIFID (Protocol on the supervision of branches under MiFID)
— okresla on formy wspofpracy panstw cztonkowskich w po-
wyzszym zakresie.

D Przyjecie Przewodnika dla klientow w zakresie Dyrektywy
MiFID (Consumer’s Guide to MiFID) — dokumentu istotnego
z punktu widzenia inwestora, stanowigcego podsumowanie
kluczowych dla klienta detalicznego praw i obowigzkéw wy-
nikajacych z dyrektywy MiFID.

D Omoéwienie kwestii rynku transakeji walutowych Forward FX
oraz zagadnienia, na ile transakcje typu FX Forward sa ob-
jete dyrektywa MIFID. Ta kwestia nie zostafa rozstrzygnieta.
Oczekuje sie na stanowisko KE.

D Analiza kwestii utrzymania wzglednie usuniecia standardéw
opracowanych przez CESR, jak i przez FESCO (poprzedni-
ka CESR), przed przyjeciem MiFID. Komisja Europejska
opowiada sie za usunieciem dotychczasowych standardéw
ze wzgledu na nowy rezim prawny wynikajacy z dyrektywy
MiFID. Grupa podzielata poglad KE w tej sprawie.

D Opracowanie i przyjecie Rekomendacji w sprawie posta-
nowien MiFID odnosnie do funkcjonowania paszportu eu-
ropejskiego oraz Opinii w sprawie praktycznych rozwigzan
w przypadku opéznionej implementacji MiFID przez niekto-
re kraje (Passport under MiFID — Recommendations for the im-
plementation of the Directive and Statement on practical arran-
gements regarding the late transposition of MiFID). W zwiazku
z ta druga z powyzszych kwestii, Urzad Komisji przyjat za-
sady przejsciowe, do momentu wejécia w zycie przepisow
implementujacych MiFID w naszym kraju.

D Interpretacja art. 41 MiFID — zagadnienie zawieszenia i wy-
cofania instrumentéw z obrotu. Analizowano réznice w in-
terpretacji tej zasady na poziomie prawa krajowego.

D Analiza funkcjonowania bazy danych MiFID database — za-
wierajacej katalog akcji dopuszczonych do obrotu na ryn-
kach zorganizowanych zgodnie z MiFID.

GRUPA POST
— TRADING EXPERT GROUP

Dziatalno$¢ w ramach CESR w roku 2007 rozpoczeta grupa eks-
percka Post — Trading Expert Group, ktéra kontynuuje zamknie-
te na pewien okres prace grupy ds. rozliczen i rozrachunku. Po-
czatkowo jej dziatalnos¢ ograniczona byta do monitorowania
kwestii Target 2-Securities — systemu tworzonego przez Eurosy-
stem, gdzie CESR wg ustalen z Europejskim Bankiem Central-
nym jest obserwatorem procesu tworzenia systemu. W dalsze]
kolejnosci grupa ma zajac¢ sie kwestia CESAME — powotanej
przez Komisje Europejska w roku 2004 Grupy Eksperckiej ds.
Doradztwa i Monitoringu, ktéra pracuje nad skoordynowaniem
inicjatyw prywatnych i publicznych w celu usunigcia barier
w zakresie transgranicznych rozrachunkéw i rozliczen transakcji
papierami wartosciowymi.

Grupa prowadzi prace nad kwestig implementacji 3. etapu Code
of Conduct spétek zajmujacych sie rozliczaniem i rozrachunkiem
— rozdzielenie ustug i ksiegowosci (Service unbundling and acoun-
ting separation).
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GRUPA EKSPERCKA DS. ZARZADZANIA
INWESTYCYJNEGO

W zakresie Grupy Eksperckiej CESR ds. zarzadzania inwestycyj-
nego w 2007 roku miato miejsce 5 posiedzen, we wszystkich
z nich wziat udziat przedstawiciel Urzedu Komisji. Dodatkowo,
przedstawiciel Urzedu KNF na zaproszenie Komisji Europejskie]
wziagt udziat w debacie publicznej poswieconej propozycjom
zmian Dyrektywy UCITS przygotowywanym przez Komisje Eu-
ropejska.

Wsrdd najwazniejszych prac prowadzonych przez grupe w 2007 r.

roku nalezy wymieni¢:

D sfinalizowanie prac nad wytycznymi CESR w zakresie dopusz-
czalnych lokat funduszy UCITS, zatwierdzonymi w marcu
2007 roku oraz uzupetniajacymi do nich wytycznymi CESR
dotyczacymi klasyfikowania indekséw funduszy hedgingo-
wych jako bazy instrumentéw pochodnych dopuszczalnych
dla funduszy UCITS, zatwierdzonych w lipcu 2007 roku.
Dokumenty te stanowia uzupetnienie przepiséw Dyrektywy
Wykonawczej UCITS 2007/16/EC z dnia 19 marca 2007 r.
w zakresie okreslenia, jakie warunki musza spetnia¢ po-
szczegblne rodzaje instrumentdw finansowych, aby mozna
je byto stosowac w polityce inwestycyjnej funduszy UCITS.
W 2007 roku zostaty przygotowane przez Ministerstwo Fi-
nanséw we wspotpracy z KNF projekty przepisow ustawy
o funduszach inwestycyjnych majacych na celu transpozycje
przepisow Dyrektywy Wykonawczej do polskiego systemu
prawa.

D prace na podstawie specjalnego mandatu Komisji Europej-
skiej, dotyczace przygotowania analizy w zakresie formatu
i tresci nowego dokumentu informacyjnego dla inwestoréow
funduszy UCITS, ktéry zgodnie ze zmianami do Dyrektywy
UCITS projektowanymi przez Komisje Europejska, ma zasta-
pi¢ obecny skrét prospektu informacyjnego. Chodzi o tzw.
Key Investor Information (KIl). Nowy dokument informa-
cyjny miatby by¢ dokumentem nakierowanym szczegélnie
na potrzeby adresatéw, czyli detalicznych inwestoréw, po-
winien zawiera¢ wyfacznie takie informacje, ktére sa ko-
nieczne dla inwestoréw do podjecia decyzji inwestycyjnej,
przy czym informacje te majg by¢ przedstawione w sposéb
zrozumiaty dla przecietnego odbiorcy. Dokument ma by¢
uniwersalny w skali catej Unii Europejskiej, tak zeby umoz-
liwiat poréwnanie funduszy UCITS pochodzacych z roz-
nych krajow unijnych; jednoczesnie ma mie¢ zastosowanie
do kazdego rodzaju funduszu bez wzgledu na ich konstruk-
cje i skomplikowanie, powinien sie tez miesci¢ na dwodch
stronach formatu A4. Na podstawie koncepcji przygotowa-
nej przez CESR, Komisja Europejska w 2008 roku zamierza
przeprowadzi¢ konsultacje publiczne, a takze specjalne te-
sty. KE w kilku krajach bedzie szczegétowo badata odbiér
nowego Kll przez adresatow,

D wkfad Grupy i CESR w prace Komisji Europejskiej w zakresie
zmian Dyrektywy UCITS,

D powotanie specjalnej grupy zadaniowej, ktéra zajmie sie
rozwigzywaniem biezacych probleméw pojawiajacych sie
w praktyce dziatania nadzorcéw funduszy inwestycyjnych
w réznych krajach cztonkowskich, a takze analiza zasad spra-
wowania nadzoru w poszczegélnych krajach w celu m.in.

zintensyfikowania wzajemnej wspétpracy pomiedzy nadzor-
cami. Przedmiotem jej dziatan, rozpoczetych w 2007 roku,
jest nadzor w zakresie funduszy UCITS oraz systemy moni-
torowania i zarzadzania ryzykiem inwestycyjnym funduszy
UCITS stosowane przez spotki zarzadzajace.

GRUPA EKSPERCKA DS. DYREKTYWY
O WYMOGACH PRZEJRZYSTOSCI
(TRANSPARENCY)

W celu zapewnienia zgodnej implementacji Dyrektywy 2004/
109/WE oraz przepisow wykonawczych do niej w roku 2007
CESR powotat Grupe Ekspercka ds. dyrektywy o wymogach przej-
rzystosci (transparency). W 2007 r. odbyty sie 2 spotkania grupy,

w ktorych uczestniczyt przedstawiciel Urzedu KNFE Najistotniejsze

problemy, ktére sa przedmiotem dziatalnosci grupy, to:

D analiza przebiegu implementacji Dyrektywy w poszczegol-
nych krajach cztonkowskich,

D funkcjonowanie przepiséw dotyczacych wykonywania obo-
wiazkéw informacyjnych w réznych krajach cztonkowskich,

D problemy z tworzeniem systeméw gromadzenia i przechowy-
wania informacji regulowanych Official Appointed Mecha-
nism (OAM) w poszczegélnych krajach cztonkowskich,

D wymiana informacji o decyzjach dotyczacych réwnowaznosci
przepiséw krajow trzecich na podstawie art. 23 Dyrektywy
Transparency.

CESR-TECH

Celem grupy jest opracowanie i wdrozenie systemu TREM, be-
dacego praktyczng realizacja zapiséw art. 25 Dyrektywy MiFID.
tj. obowiazku przekazywania przez firmy inwestycyjne rapor-
téw z transakcjami do wtasciwej instytucji nadzorujacej przez
firmy inwestycyjne.

System TREM (Transaction Reporting Exchange Mechanism)
stanowia struktury, procedury, oprogramowanie i urzadzenia
pozwalajace na przesytanie transakcji pomiedzy instytucja-
mi nadzorujacymi rynki kapitatowe. TREM nalezy rozumiec
jako zestaw technicznych uwarunkowan, rozwigzan programi-
stycznych, proceduralnych, jak i sprzetowych majacy na celu
realizacje obowiazku codziennego raportowania (wzajemnego
informowania sie) o pewnej grupie transakcji przez instytu-
cje nadzorujace rynki. Wymiana informacji o transakcjach ma
odbywac sie pomiedzy poszczegélnymi Instytucjami Nad-
zorujacymi (competent authotities). Transakcje sa przesytane
zgodnie z opracowanym przez grupe standardem informa-
tycznym.

W 2007 r. ekspert Urzedu KNF wziat udziat w 7 spotkaniach
grupy roboczej oraz jednym seminarium, poswieconym urucha-
mianiu systemu TREM.

W dniu 1 listopada 2007 r., zgodnie z terminem przewidzianym
w Dyrektywie MiFID, panstwa cztonkowskie CESR wdrozyty sy-
stem TREM.

Prace nad TREM beda kontynuowane w roku 2008. Pod koniec
roku 2007 powotano podgrupe TREM User Network, ktéra zaj-



muje sie eliminowaniem btedéw powstajacych podczas raporto-
wania za posrednictwem TREM. Réwnolegle z pracami prowa-
dzonymi w ramach projektu, zadecydowano, ze konieczne jest
zapoczatkowanie prac nad opracowaniem zatozen oraz wdro-
zeniem 2 projektéw informatycznych: All — Alternative Instru-
ment Identifier oraz RDI Reference Data Interface. Oba projekty
sa niezbedne dla petnego ujednolicenia przesytanych danych.

CESR Corporate Governance Network

W grudniu 2007 r. utworzono Corporate Governance Network
jako forum dyskusji i wymiany doswiadczen w zakresie wdra-
zania i stosowania zasad fadu korporacyjnego. Przedstawiciel
Urzedu Komisji brat udziat w przygotowaniach do utworzenia
grupy, a w 2007 r. uczestniczyt w jej pracach.

Grupa Robocza ds. zmiany Dyrektywy CRD (CRDWG)

W okresie objetym sprawozdaniem odbyto sie pierwsze spot-
kanie Grupy Roboczej ds. zmiany Dyrektywy CRD (CRDWG)
przy DG Internal Market and Services Komisji Europejskiej.
W pracach grupy Polske reprezentuje Ministerstwo Finan-
sow, przedstawiciele nadzoru dysponuja gtosem doradczym.
W spotkaniu (grudzien 2007) uczestniczyt przedstawiciel KNF
jako reprezentant nadzorcy rynku kapitatowego, jak rowniez
przedstawiciel Gtéwnego Inspektoratu Nadzoru Bankowego.
W zwiazku z integracja nadzoru finansowego w Polsce, na ko-
lejnych spotkaniach CRDWG, reprezentanci KNF prezentuja
jednolite stanowisko do proponowanych zmian, w zakresie
rynku bankowego oraz kapitatowego. Obszary dyskutowanych
zmian do CRD to:
D ustrukturyzowanie wspofpracy i wymiany informacji pomie-
dzy nadzorcami macierzystymi i goszczacymi (sprawujacymi

nadzér nad, odpowiednio, podmiotem dominujacym w eu-
ropejskiej grupie kapitatowej oraz podmiotami zaleznymi),
ktéra miataby sie odbywa¢ w ramach tzw. kolegiéw nad-
zorczych. Dziatania kolegiéw maja by¢ koordynowane przez
nadzorcéw odpowiedzialnych za wykonywanie nadzoru skon-
solidowanego,

D inne istotne kwestie o charakterze technicznym, w tym:
kwestia zaliczania do funduszy podstawowych bankéw i ka-
pitatow podstawowych firm inwestycyjnych instrumentéw
hybrydowych; rozwigzania dotyczace duzych zaangazowan,
uwzgledniania zabezpieczen naleznosci i wytaczen w stosun-
ku do wybranych firm inwestycyjnych, zagadnienia dot. ksie-
gi handlowej i transferu ryzyka i in. W zaleznosci od konkret-
nych zapiséw, kwestie te dotycza w réznym stopniu sektora
bankowego oraz firm inwestycyjnych.

Przeglad procedury Lamfalussy’ego

Procedura Lamfalussy’ego to specjalny proces projektowania,
konsultowania, przyjmowania i wdrazania w zycie nowego pra-
wa wspolnotowego w Unii Europejskiej, dotyczacego rynku ka-
pitatowego, ubezpieczen, instytucji pracowniczego zaopatrzenia
emerytalnego i bankowego. Funkcjonuje od 2003 r. (od 2001 r.
dla rynku kapitatowego). Ustanowienie jej miato na celu lepsze
i szybsze tworzenie, a takze jednolite i petne wdrazanie prawa
wspoélnotowego regulujacego newralgiczny i szybko zmieniajacy
sie rynek finansowy. Procedurze odpowiada specjalna 4-pozio-
mowa struktura instytucjonalna i funkcjonalna (4 poziomy dzia-
fan: dyrektywy ramowe, akty wdrazajace, standardy, rekomen-
dacje i zalecenia, nadzér nad wdrazaniem i stosowaniem prawa
przez panstwa cztonkowskie).

W 2007 r. Komisja Europejska, Rada Unii Europejskiej oraz
Parlament Europejski przeprowadzity ocene dotychczasowego
funkcjonowania procedury pod katem osiagania przez nia zato-
zonych celéw. Zakonczyta sie ona w grudniu 2007 r. wydaniem
przez ECOFIN (Rade UE ds. Gospodarczych i Finansowych) zale-
cen dotyczacych dalszego funkcjonowania i ulepszenia dziatania

procedury. Ponadto, w trakcie 2007 r., zarowno Komisja, jak
i Rada UE — za pomoca swoich grup roboczych, przygotowaty
raporty w tym zakresie.

KNF brata aktywny udziat w procesie oceny funkcjonowania
i rewizji procesu Lamfalussy’ego, wspoéttworzac rekomendacje
CEIOPS oraz CESR dla Komisji Europejskiej w tym zakresie, a tak-
ze udzielajac opinii Ministerstwu Finansow, ktérego przedstawi-
ciele uczestniczyli w pracach nad oceng procesu Lamfalussy’ego
na poziomie Komisji Europejskiej i Rady UE. W listopadzie 2007 r.
Artur K. Kluczny, Zastepca Przewodniczacego KNF, wziat takze
udziat w spotkaniu 3L3 European Regulators Meeting, poswie-
conemu w wiekszosci temu zagadnieniu.

Szeroka dyskusje o funkcjonowaniu komitetéw 3. poziomu pod-
sumowata Rada Unii Europejskiej w sktadzie ministréw finansow
(ECOFIN) na posiedzeniu 4 grudnia 2007 r.; przyjete przez Rade
konkluzje zawieraja rekomendacje co do dalszych prac nad mo-
dyfikacja zasad funkcjonowania trzech komitetéw, ktére beda
sie toczy¢ w roku 2008.
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Eurostat — Biuro Statystyki Wspolnot Europejskich

Komisja Nadzoru Finansowego regularnie przekazuje do Euro-
statu dane o nadzorowanym przez siebie rynku. W 2007 r. przy-
gotowano dane dotyczace funduszy emerytalnych za 2006 r.
do badania pt. Statystyka strukturalna przedsiebiorstw.

Uczestnictwo Komisji Nadzoru
Finansowego w projekcie ,,Poprawa
jakosci Rachunkéw Narodowych”

Na mocy porozumien Nr 1/RN/2007 i Nr 2/RN/2007 pomie-
dzy Komisja Nadzoru Finansowego i Gtéwnym Urzedem Sta-

tystycznym, podpisanych w dniu 27 listopada 2007 r., KNF
uczestniczy w realizacji projektu Poprawa jakosci Rachunkow
Narodowych. Celem tego projektu jest opracowanie metod
pomiaru wielkosci produkeji instytucji ubezpieczeniowych.
Projekt ten jest realizowany ze $rodkéw Komisji Europejskiej,
przy wspoffinansowaniu GUS, zgodnie z umowa o dotacji
nr 40100.2006.001-2006.403 zawartg w dniu 22 grudnia
2006 r. pomiedzy Komisja Europejska (EUROSTAT-em) a Gtow-
nym Urzedem Statystycznym. Termin realizacji projektu to
31 grudnia 2008 r., w czesci realizowanej przez KNF zas
— 27 sierpnia 2008 roku.

Projekty pomocowe Unii Europejskie;

Projekt wspodtpracy blizniacze
dla butgarskiej Komisji Nadzoru
Finansowego Phare BG/2004/1B/FI/02

W zwiazku z wejéciem Polski do Unii Europejskiej, ktére stwo-
rzyto nowe mozliwosci uczestniczenia instytucji polskiej admi-
nistracji publicznej w programach pomocowych, np. Phare?,
mozliwe stato sie nie tylko wystepowanie Polski w roli benefi-
cjenta, ale takze w charakterze strony unijnej wspierajacej za-
rowno kraje kandydujace, jak i potencjalnie kandydujace. De-
cyzja Komisji Europejskiej na wykonawce projektu wzmocnienia
instytucjonalnego butgarskiej Komisji Nadzoru Finansowego:
Wzmocnienie zdolnosci administracyjnych Bufgarskiej Komi-
sji Nadzoru Finansowego we wdrazaniu acquis communautaire
w obszarze papieréw wartosciowych, funduszy emerytalnych
oraz ubezpieczen zostali wybrani: b. Komisja Nadzoru Ubezpie-
czen i Funduszy Emerytalnych, a nastepnie Komisja Nadzoru
Finansowego, ktéra wstapita w prawa i obowiazki wynikajace
z umoéw zawartych przez zlikwidowane Urzedy, oraz nadzér hi-
szpanski (Derecction General de Seguros y Fondos de Pensiones
— Dyrekcja Generalna Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emery-
talnych). Do czasu konsolidacji polskiego nadzoru rynku finan-
sowego projekt byt rowniez wspotrealizowany przez b. Komisje
Papierow Wartosciowych i Gietd. Realizacja projektu zostata
rozpoczeta 1 grudnia 2005 roku. Do konca pazdziernika 2007 r.
zakonczono wszystkie planowane oraz dodatkowe dziafania. Za-
twierdzenie finalnego sprawozdania z realizacji projektu przez
stuzby KE, celem oficjalnego koncowego rozliczenia i zamknie-
cia projektu, planowane jest w | kwartale 2008 roku.

Strona polska realizowata projekt w charakterze partnera wio-
dacego (ktory w Swietle regulacji unijnych odpowiada w catosci

3 Phare — program w ramach ktérego realizowane sa projekty, w ktérych
instytucje polskiej administracji publicznej jako strona unijna Swiadczy
pomoc krajom kandydujacym na zasadzie wspétpracy blizniaczej
(twinning) finansowanej z funduszy przedakcesyjnych UE.

za realizacje zatozen projektu oraz wydatkowanie srodkéw bu-
dzetowych) przy wsparciu hiszpanskiego nadzoru, tzw. mtod-
szego partnera. Kierownictwo projektu stanowili: 2 Liderzy Pro-
jektu ze strony polskiego i bufgarskiego nadzoru finansowego,
wspétlider ze strony hiszpanskiego nadzorcy, Dtugoterminowy
Doradca Wspotpracy Blizniaczej w Sofii delegowany przez part-
nera wiodacego projektu (KNF).

Podstawowym zadaniem projektu (w cafosci finansowanego
ze $srodkéw pomocowych UE), ktérego budzet wynosit blisko
1.3 min euro, byta pomoc w implementacji unijnych dyrektyw
i standardéw w dziedzinie nadzoru nad rynkiem finansowym
w Butgarii poprzez rozwijanie, umacnianie i harmonizacje pra-
wa, struktur oraz procedur kontrolnych zgodnie z wymogami
wynikajacymi z przystapienia Butgarii do UE z dniem 1 stycznia
2007 roku.

Tematyka pomocy dla bufgarskiej Komisji obejmujaca zagad-
nienia z zakresu rynku kapitatowego, funduszy emerytalnych
i ubezpieczen realizowana byta w 4 blokach tematycznych.
Komponent 1 — budowa strategii nadzoru i infrastruktura admi-
nistracyjna obejmowata zagadnienia, dotyczace strategii nadzo-
ru na poziomie poszczegédlnych rynkéw (kapitatowy, ubezpie-
czen i funduszy emerytalnych) i na poziomie zintegrowanym.
Zharmonizowane strategie okreslaty dfugoterminowe zadania,
taktyczne i $rednioterminowe cele oraz priorytety odzwiercied-
lajace kierunek rozwoju nadzoru zgodnie z zamierzonymi cela-
mi. Budowa strategii rowniez obejmowata polityke zarzadzania
zasobami ludzkimi, w szczegdlnosci: opisy stanowisk pracowni-
koéw, zasady rekrutacji i selekcji pracownikéw, polityke szkole-
niowa, ocene pracownicza, systemy motywacyjne oraz zagad-
nienia dot. komunikacji zespotowe;j.

Komponent 2 — rozw¢j infrastruktury prawnej obejmowat za-
gadnienia, poswiecone wdrozeniu unijnych dyrektyw na rynku
kapitatowym, funduszy emerytalnych i ubezpieczen: UCITIS,
MAD, ISD, MiFID, prospektu emisyjnego, jawnosci danych, re-
zerw technicznych oraz wypfacalnosci.



Komponent 3 — wdrozenie dobrych praktyk unijnych oraz prze-
szkolenie kadr nadzoru finansowego; obejmowat zagadnienia:
rynku kapitatowego, ubezpieczen i funduszy emerytalnych.
Tematyka kazdej z grup obejmowata zaréwno zagadnienia
wspolne dla wszystkich rynkow, takich jak: edukacja konsumen-
ta, tad korporacyjny, zakres obowiazkéw informacyjnych, rejestr
agentéw, jak i wtasciwe dla poszczegdlnych rynkéw, np.: stra-
tegie inwestycyjne, produkty emerytalne, ubezpieczenie odpo-
wiedzialnosci cywilnej, komunikacyjne i reasekuracja.
Komponent 4 — wzmocnienie wsp6tpracy miedzynarodowej, w tym
opracowanie strategii wspofpracy miedzynarodowej, planu dziatan
celem ulepszenia wsp6fpracy miedzynarodowej, proces legislacyj-
ny w UE, wymiana informacji miedzy nadzorami i wsparcie przy
organizacji miedzynarodowych konferencji w Sofii.

Zrealizowane zadania zostaty dokonane wysitkiem ponad 110
ekspertow z Polski i Hiszpanii oraz 7 innych krajow UE (Niemiec,
Austrii, Holandii, Wielkiej Brytanii, Grecji, Francji i Wegier) po-
przez ponad 200 od 2 do 5-dniowych misji eksperckich.

Dzieki oszczednosciom budzetowym zgodnie z oczekiwaniami
strony butgarskiej zrealizowano dodatkowe misje eksperckie
w Sofii, w takich sprawach, jak np. system nadzoru opartego
na analizie ryzyka, strategia nadzoru zintegrowanego czy nadzor
podmiotéw dziatajacych w ramach jednolitego paszportu eu-
ropejskiego i miedzynarodowe szkolenia dla kadry butgarskiej
Komisji. Zorganizowane zostaty kilkukrotne wizyty studyjne za-
rowno w polskim, jak i hiszpanskim, niemieckim i wegierskim
organie nadzoru oraz réwniez w instytucjach wspotpracujacych
z polskim organem nadzoru, takich jak Krajowy Depozyt Papie-
row Wartosciowych, Ubezpieczeniowy Fundusz Gwarancyjny
czy Polska Izba Ubezpieczen.

Przygotowanie, a nastepnie realizacja projektu stanowita duze
wyzwanie dla Urzedu Komisji. Wymagata podejmowania sze-
regu istotnych decyzji i nowatorskich dziatan ze strony znacz-
nej czesci pracownikéw Urzedu KNFE W zwiazku z faktem, ze
b. UKNUIFE, a nastepnie Urzad KNF byt jedna z pierwszych
w Polsce instytucji administracji publicznej swiadczacych pomoc
jako strona unijna na zasadzie wspotpracy blizniaczej, projekt
byt wykonywany w sytuacji, ktéra wymagata kreowania nowych
procedur i dostosowywania regulacji krajowych do wymogoéw
prawa unijnego. Niemniej jednak, gtéwna korzyscia dla Urzedu
Komisji byto podnoszenie kwalifikacji zaangazowanych w pro-
jekt pracownikéw w charakterze krétkoterminowych ekspertow.
Istotna korzyscia byto réwniez kreowanie wizerunku kraju i Urze-
du Komisji dojrzatego do funkcjonowania w strukturach UE,
podejmujacego nowe wyzwania na arenie miedzynarodowej
oraz partnerskie relacje z innymi nadzorami UE. Zdaniem but-
garskiego organu nadzoru najwieksza posrednig korzyscia byto
wzmocnienie zdolnosci instytucjonalnej szczegélnie w obszarze
wspoétpracy miedzynarodowej, regulacji prawnych i wymia-
ny informacji i dobrych praktyk. Do bezposrednich rezultatow
projektu naleza m.in.: opracowanie strategii nadzoru finanso-
wego w Butgarii z wykluczeniem bankowego, rozwdj infrastruk-
tury prawnej, sporzadzenie i wprowadzenie zasad i procedur
dot. wspotpracy miedzynarodowej, miedzynarodowe szkolenia
i konferencje. Zarowno wykonawca, jak i beneficjent projektu
ocenit bardzo pozytywnie realizacje projektu.

Wielosektorowy projekt

na rzecz wzmocnienia zdolnosci
administracyjnych:

,Wzmocnienie ochrony ofiar
wypadkow w sSwietle dyrektyw
komunikacyjnych, poprzez
przeprowadzenie analizy funkgji

| zadan poszczegblnych instytucji rynku
ubezpieczen”

Zgodnie z decyzja Komisji Europejskiej z 2 sierpnia 2005 r., w ra-
mach alokacji Srodkéw Przejsciowych 20054, Urzad Komisji byt
beneficjentem wielosektorowego projektu na rzecz wzmocnie-
nia zdolnosci administracyjnych ,Wzmocnienie ochrony ofiar
wypadkéw w $wietle dyrektyw komunikacyjnych, poprzez prze-
prowadzenie analizy funkcji i zadan poszczegdlnych instytucji
rynku ubezpieczen”.

Gtownym celem projektu, ktérego budzet wynosi 165 tys. euro
(w tym 150 tys. euro stanowia Srodki pomocowe UE), jest pod-
niesienie kwalifikacji i wiedzy pracownikéw organu nadzoru
w zakresie europejskich rozwigzan dotyczacych obowiazkowego
ubezpieczenia komunikacyjnego, w tym taryfikacji ubezpiecze-
niowej, oceny ryzyka oraz opracowywania przepisow technicz-
nych.

Projekt zakfada ponadto wsparcie instytucji polskiego rynku
ubezpieczen komunikacyjnych, m.in. Ubezpieczeniowego Fun-
duszu Gwarancyjnego, Polskiego Biura Ubezpieczen Komuni-
kacyjnych oraz Polskiej 1zby Ubezpieczen, poprzez zapoznanie
ich z najlepszymi praktykami i doswiadczeniami innych panstw
cztonkowskich UE w zakresie dostosowania prawa krajowego
w dziedzinie ubezpieczenh komunikacyjnych do prawodawstwa
unijnego.

Projekt przewiduje takze dziatania edukacyjno-informacyjne,
ktore maja na celu podniesienie swiadomosci spofeczefstwa
w zakresie praw i obowiazkéw 0séb ubezpieczonych wynikaja-
cych z unijnych dyrektyw komunikacyjnych.

W wyniku trzeciego postepowania przetargowego w trybie
nieograniczonym 15 grudnia 2007 r. zostaty podpisane umo-
wy z 2 wykonawcami projektu Transition Facility 2005/017-
488.01.02.01.

Realizacja projektu jest przewidziana w okresie styczen — maj
2008 roku.

4 Transition Facility — instrument stanowiacy kontynuacje programu
Phare, adresowany do tzw. 10 nowych cztonkéw UE. Program
dotyczy okresu 2004-2006 i kontynuuje proces wzmacniania
administracji i wymiaru sprawiedliwosci oraz wdrazanie
prawodawstwa UE.
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Projekt pomocy technicznej dla
rosyjskiego sektora ubezpieczeniowego

W efekcie wygranego przetargu w grudniu 2007 r. Urzad KNF
jako cztonek miedzynarodowego konsorcjum przystapit do pro-
jektu pomocy technicznej dla rosyjskiego sektora ubezpiecze-
niowego w ramach programu dziatan zewnetrznych Wspdéino-
ty Europejskiej dla Wspélnot Niepodlegtych Panstw (Armenia,
Azerbejdzan, Biatorus, Gruzja, Kazachstan, Kirgizja, Motdowa,
Rosja, Tadzykistan, Turkmenia, Ukraina i Uzbekistan).

Beneficjentami projektu sa Ministerstwo Finanséw Federacji Ro-
syjskiej, Federalny Organ Nadzoru Ubezpieczen Federacji Rosyj-
skiej oraz Stowarzyszenie Rosyjskich Towarzystw Ubezpieczenio-
wych. Budzet projektu, catkowicie finansowanego ze Srodkow
pomocowych UE, wynosi blisko 2,8 min euro.

Realizacja projektu zaktada:

D wzmocnienie regulacji prawnych w obszarze sektora ubezpie-
czen Ministerstwa Finanséw Federacji Rosyjskiej;

D wzmocnienie nadzoru nad sektorem ubezpieczen przez Fede-
ralny Organ Nadzoru Ubezpieczen;

D wsparcie Stowarzyszenia Rosyjskich Towarzystw Ubezpie-
czeniowych w dazeniu do rozwoju konkurencyjnego sektora
ubezpieczen;

D pomoc rosyjskim zaktadom ubezpieczen w ich przeksztatcaniu
w ramach dostosowywania Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej (IFRS) oraz dobrych praktyk
tadu korporacyjnego;

D podniesienie kwalifikacji i wiedzy pracownikéw rosyjskiego
organu nadzoru ubezpieczen w zakresie europejskich rozwia-
zan (Dyrektyw) i miedzynarodowych dobrych praktyk ubez-
pieczeniowych.

Realizacja projektu jest przewidziana w okresie marzec 2008 r.
—marzec 2010 r. (24 miesiace).

Projekt Srodki Przejéciowe 2006
— Rezerwa Elastyczna

W Il kwartale 2007 r. Urzad KNF uruchomit procedure pozy-
skiwania srodkéw pomocowych UE w ramach programu Srodki
Przejsciowe 2006. We wspotpracy z Urzedem Komitetu Integra-
cji Europejskiej zostaty opracowane 2 wnioski projektowe:

D .Implementacja Metodologii Procesu Przegladu i Oceny Nad-
zorczej dla firm inwestycyjnych zgodnie z nowa Dyrektywa
ws. Wymogéw Kapitatowych. Wzmocnienie uprawnien nad-
zorczych KNF w zakresie rynku kapitatowego”,

D .Wzmocnienie zdolnoéci nadzorczych KNF w zakresie rynku
funduszy emerytalnych oraz pracowniczych programéw eme-
rytalnych”.

Zgodnie z zatozeniami programu Srodki Przejsciowe 2006 oba
projekty maja na celu wzmocnienie zdolnosci administracyjnych
Urzedu KNF w ramach uméw uproszczonej wspétpracy bliznia-
czej. Budzet projektu zwigzanego z tematyka rynku kapitatowe-
go wynosi 111 222,75 EUR (w tym 108 422,75 EUR pochodzi
z UE), natomiast budzet projektu dotyczacego tematyki rynku
funduszy emerytalnych wynosi blisko 130 539,90 EUR, z czego
123 539,90 EUR stanowia srodki pomocowe UE).

W grudniu 2007 r. decyzja Komisji Europejskiej Urzad Komi-
sji zostat beneficjentem projektu ,Implementacja Metodolo-
gii Procesu Przegladu i Oceny Nadzorczej dla firm inwestycyj-
nych zgodnie z nowa Dyrektywa ws. Wymogdéw Kapitatowych.
Wzmocnienie uprawnien nadzorczych KNF w zakresie rynku
kapitatowego” oraz rozpoczat prace nad modyfikacja drugiego
wniosku projektowego ,Wzmocnienie zdolnoéci nadzorczych
KNF w zakresie rynku funduszy emerytalnych oraz Pracowni-
czych Programéw Emerytalnych™s.

Oba projekty zaktadaja przeprowadzenie kilku seminariow tacz-
nie z warsztatami szkoleniowymi oraz wizyty studyjne w krajach
cztonkowskim UE dla pracownikéw Urzedu KNF.

Realizacja obu projektéw jest przewidziana w okresie [lI-1V
kwartat 2008 roku.

> zatwierdzonego decyzja Komisji Europejskiej w styczniu 2008 roku.
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Dziatania na forum
miedzynarodowym

|AIS — Miedzynarodowe Stowarzyszenie
Nadzoréw Ubezpieczeniowych

Polski organ nadzoru jest cztonkiem Miedzynarodowego Sto-
warzyszenia Nadzoréw Ubezpieczen (International Association
of Insurance Supervisors — IAIS) od 1996 roku. Utworzone
w 1994 r. stowarzyszenie reprezentuje organy nadzorcze z okoto
120 panstw. Organizacja powstata w celu rozwijania wspétpracy
pomiedzy instytucjami nadzorujacymi sektor ubezpieczeniowy,
a takze instytucjami innych sektoréw finansowych. [AIS opra-
cowuje zasady i standardy w dziedzinie ubezpieczen oraz or-
ganizuje szkolenia dla specjalistow z nowopowstatych rynkéw.
Celem tych dziafan jest stworzenie stabilnego, rzetelnego i efek-
tywnego rynku ubezpieczen, chronigcego interesy posiadaczy
polis ubezpieczeniowych.

W 2007 roku przedstawiciele Urzedu Komisji brali udziat
w spotkaniach plenarnych cztonkéw organizacji. Ostatnie spot-
kanie pofaczone byto z doroczng konferencja 1AIS, poswiecona
globalnym zmianom w kontekécie nadzoru ubezpieczeniowego,
obejmujacym szerokie spektrum tematéw, m.in. miedzynarodo-
we standardy rachunkowosci, rynki wschodzace oraz starzenie
sie spofeczenstw.

Reprezentant Urzedu Komisji petni w IAIS role koordynatora
regionalnego (region Europy Srodkowej, Wschodniej i Zakau-
kazia). W ramach tej dziatalnosci Urzad KNF wspomaga kraje
z regionu m.in. w kwestii organizacji seminariéw regionalnych,
implementacji programu translacyjnego, okreslenie potrzeb
szkoleniowych w regionach, wdrazania standardéw w regionie,
dazac do fatwiejszego osiagniecia przez nich celéw przedstawio-
nych w dokumencie IAIS ,,Roadmap for Standard Implementa-
tion Activities”.

Reprezentanci Urzedu KNF zgtoszeni sg rowniez do prac w Ko-
mitecie Technicznym IAIS, ktéry w 2007 roku zajmowat sie za-
gadnieniami dotyczacymi wzajemnego uznawania nadzorcow
w obszarze reasekuracji, tematem nadzoru nad ubezpieczenio-
wymi grupami kapitatowymi, standardami zarzadzania ryzykiem
dziafalnosci w kontekscie wypfacalnosci oraz mikroubezpiecze-
niami (uproszczonymi, a przez to tanszymi wersjami klasycznych
produktéw ubezpieczeniowych).

|IOPS — Miedzynarodowa Organizacja Nadzorow

Emerytalnych

Polski organ nadzoru jest cztonkiem Miedzynarodowej Organiza-
¢ji Nadzorow Emerytalnych (International Organisation of Pen-
sion Supervisors — [OPS) od momentu jej utworzenia w 2004
roku.

IOPS to niezalezna organizacja miedzynarodowa o ogélnoswia-
towym zasiegu, skupiajaca nadzory nad prywatnymi systemami
emerytalnymi. Do celéw organizacji naleza m.in. prowadzenie
badan i analiz dotyczacych emerytur prywatnych i nadzoru
nad nimi, utatwianie dystrybucji i komunikacji dorobku nauko-

wego w tej dziedzinie, gromadzenie informacji na ten temat
we wspotpracy z innymi instytucjami i organizacjami miedzy-
narodowymi.

W 2007 r. przedstawiciele Urzedu KNF brali udziat w trzech
spotkaniach organizacji. Dyskutowano na nich kwestie zwia-
zane z przegladem systeméw nadzorczych, zarzadzaniem fun-
duszami emerytalnymi, dobrymi praktykami w zakresie zarza-
dzania ryzykiem oraz licencjonowaniem podmiotéw emerytal-
nych.
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|0SCO - Miedzynarodowa Organizacja Komisji

Papierow Wartosciowych

Polski organ nadzoru od 1990 r. jest cztonkiem Miedzynarodowe;]
Organizacji Komisji Papieréw Wartosciowych (International Orga-
nization of Securities Commissions — I0SCO), zrzeszajacej insty-
tucje regulujace i nadzorujace rynki finansowe z réznych krajow.
W skfad 10SCO wchodzi 188 cztonkéw, ktérzy dziela sie na czton-
kéw zwyktych (kazdemu z cztonkéw przystuguje jeden gtos, maja
prawo uczestniczy¢ w charakterze cztonkéw w pracach wszystkich
Komitetéw 10SCO), stowarzyszonych (nie majg prawa gfosu i nie
moga by¢ cztonkami Komitetu Wykonawczego, wchodza jednak
w sktad Komitetu Prezydialnego) i afiliowanych (nie maja prawa
gtosu, nie wchodza réwniez w sktad Komitetu Prezydenckiego
i Komitetu Wykonawczego; niemniej jednak status cztonka afilio-
wanego umozliwia im wspofprace z IOSCO, np. w zakresie opra-
cowywania standardéw, rekomendagdji, itp.).

Do gtéwnych celow 10SCO nalezy:

D wspotpraca w zakresie ustanawiania wspolnych standar-
doéw regulacyjnych majacych na celu wspieranie uczciwego
i sprawnego funkcjonowania rynkéw finansowych,

D wzajemna wymiana doswiadczen i informacji w celu dosko-
nalenia funkcjonowania krajowych rynkéw papieréw wartos-
ciowych,

D wspodlne dziatania na rzecz ustanowienia standardow i efek-
tywnego nadzoru nad miedzynarodowymi transakcjami pa-
pierami wartosciowymi,

D wzajemna pomoc w zakresie zapewnienia bezpieczenstwa ryn-
kéw papieréw wartosciowych poprzez rygorystyczne przestrzega-
nie standardéw i przeciwdziatanie przestepstwom finansowym.

Komisja Nadzoru Finansowego jest cztonkiem Komitetu Wyko-
nawczego i Komitetu Rynkow Rozwijajacych sie, w ramach ktérego
kierowafa pracami Grupy roboczej nr 4 zajmujacej sie wspotpra-
ca nadzorcza i wymiang informacji (10SCO EMC Working Group
No 4 on enforcement and exchange of information). Z uwagi
na fakt przewodniczenia EMC WG4, Komisja byta obserwatorem
Standing Committee No 4 Komitetu Technicznego oraz czton-
kiem Grupy Doradczej Komitetu Rynkéw Rozwijajacych sie. KNF
wspotprzewodniczy réwniez Screening Group, grupie oceniajacej
zdolnoé¢ poszczegdlnych regulatoréw do przystapienia do Wie-
lostronnego Porozumienia o Wspdfpracy i Wymianie Informacji
(10SCO Multilateral Memorandum of Understanding — MMoU).
Komisja jest takze cztonkiem Grupy Monitorujacej (Monitoring
Group) skupiajacej sygnatariuszy MMoU. Grupa odpowiedzialna
jest za analizowanie wymiany informacji pomiedzy regulatorami
na podstawie Wielostronnego Porozumienia.

Dziatalnos¢ Grupy roboczej nr 4
Komitetu Rynkow
Rozwijajacych sie

W 2007 r. Grupa Robocza nr 4, ktérej przewodniczy Komisja Nad-
zoru Finansowego, prowadzita prace nad dwoma mandatami.

Mandat WG4 nt. przeszkdéd w przystapieniu do Wielostronnego
Porozumienia o Wspotpracy i Wymianie Informacji

Podczas jednego ze spotkan WG4, zapadfa decyzja o podjeciu
przez Grupe nowego mandatu dotyczacego przeszkdd w przy-
stapieniu do Wielostronnego Porozumienia o Wspotpracy i Wy-
mianie Informacji przez poszczegélnych cztonkéw Komitetu Ryn-
kéw Rozwijajacych sie. Po przygotowaniu, przedyskutowaniu
i zatwierdzeniu projektu kwestionariusza zostat on przekazany
do cztonkéw grupy z prosba o udzielenie odpowiedzi. W wyzna-
czonym terminie na kwestionariusz odpowiedziato 15 krajow.
Na podstawie odpowiedzi zostat przygotowany projekt raportu
nt. przeszkdd w przystapieniu do Wielostronnego Porozumienia
o Wspoétpracy i Wymianie Informacji, ktéry byt przedmiotem
dyskusji podczas jednego ze spotkan WG4, gdzie przekazano
uwagi i zastrzezenia do tego raportu. Na kwestionariusz udzie-
lity odpowiedzi 32 kraje, na podstawie tych odpowiedzi raport
zostat uaktualniony, dodatkowo naniesiono uwagi zgtoszone
podczas spotkania. Ostateczna wersja raportu zostata zapre-
zentowana i zaakceptowana podczas 32 Dorocznej Konferengji
[OSCO, ktéra odbyta sie w kwietniu 2007 roku.

Mandat WG4 nt. oceny przydatnosci i adekwatnosci (Fit & Pro-
per Assessment) kandydatéw na kluczowe funkcje (stanowiska
podlegajace kontroli organu nadzoru) w podmiotach nadzoro-
wanych.

Ocena przydatnosci i adekwatnosci (Fit & Proper Assessment)
wiaze sie z zatwierdzaniem przez organ nadzoru kandydatéw
na kluczowe funkcje (stanowiska podlegajace kontroli organu
nadzoru) w podmiotach nadzorowanych. Najlepszym przykta-
dem sa cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej. Celem oceny
jest ustalenie przydatnosci i adekwatnosci kandydata do spra-
wowania okreslonej funkcji w podmiocie nadzorowanym przy
zastosowaniu obiektywnych kryteriow. Przy ocenie kandydata
kluczowe znaczenie maja zamieszczone ponizej czynniki:

D uczciwos¢ i etyka osobista;

D kompetencje, rzetelnos¢ i kwalifikacje;

D doswiadczenie zawodowe;

D stabilnos¢ finansowa.

Proces ten jest kontynuowany na zasadzie ciggtosci rowniez
po zatwierdzeniu kandydata, czyli w trakcie sprawowania przez
te osobe stanowiska.

KNF we wspétpracy z przedstawicielami izraelskiego organu
nadzoru (Israel Securities Authority) opracowafa projekt kwe-
stionariusza, ktéry zostat przekazany cztonkom grupy z prosba
o ewentualne uwagi. Na koniec 2007 r. trwaty prace nad uak-
tualnieniem ostatecznej wersji kwestionariusza, ktéra w pierw-
szym kwartale 2008 r. zostanie wystana do cztonkéw Komitetu
Rynkéw Rozwijajacych sie z prosba o udzielenie odpowiedzi.

W 2007 r. przedstawiciel Urzedu KNF poprowadzit dwa posie-
dzenia Grupy roboczej nr 4.



Udziat w pracach grup Standing
Committee No 4

Komitetu Technicznego oraz Screening
Group

SCREENING GROUP

Dziatalno$¢ grupy oceniajacej zdolnos¢ poszczegélnych regu-
latorow do przystapienia do Wielostronnego Porozumienia
o Wspotpracy i Wymianie Informacji (I0SCO Multilateral Me-
morandum of Understanding — MMoU) znaczaco rozwineta sie
w 2007 r. Zgodnie z przyjetym zatozeniem, do dnia 1 stycznia
2010 r. sygnatariuszami Wielostronnego Porozumienia powin-
ni zosta¢ wszyscy obecni zwykli cztonkowie 10SCO. W zwiazku
z powyzszym grupa otrzymuje zwiekszong ilos¢ aplikacji, co po-
woduje konieczno$¢ wzmozonej pracy cztonkéw wszystkich grup
weryfikujacych (Verification Teams).

W pierwszym kwartale 2007 r. KNF zakonczyta prace nad wery-
fikacja aplikacji ztozonej przez malezyjski organ nadzoru (Securi-
ties Commission of Malaysia). W grudniu 2007 r. KNF otrzymata
aplikacje z albanskiego organu nadzoru (Albanian Financial Su-
pervisory Authority), nad ktéra obecnie tocza sie prace.

STANDING COMMITTEE NO 4 KOMITETU
TECHNICZNEGO

Z uwagi na fakt przewodniczenia EMC WG4, Komisja byta ob-
serwatorem Standing Committee No 4 Komitetu Technicznego.
W 2007 roku grupa zakonczyta prace nad dwoma waznymi
mandatami: Preservation of Property in Cross-border Enforce-
ment Cases, ktéry doprowadzit do powstania raportu nt. pod-
staw prawnych, umozliwiajacych organom nadzoru dazenie
do wypracowywania mechanizméw, dzieki ktérym istniataby
mozliwo$¢ zamrazania aktywow pochodzacych z transgranicz-
nych naduzy¢ dotyczacych rynku papierow wartosciowych
w imieniu zagranicznych organéw nadzoru, oraz Investigating
Cross-border Boiler Room Scams, w wyniku ktérego opracowa-
no przewodnik dotyczacy praktycznych aspektéw prowadzenia
transgranicznych postepowan w przypadku naduzy¢ dotycza-
cych tzw. boiler rooms (przedsiebiorstw uzywajacych fatszywych
lub mylacych informacji zazwyczaj w celu pozyskiwania niedo-
Swiadczonych inwestorow).

Ponadto dziatalnoé¢ grupy w duzym stopniu nakierowana jest
na nawiazywanie i pogtebianie wspétpracy z tzw. niewspotpra-

cujacymi instytucjami. Priorytetem grupy jest wypracowanie
zasad wspotpracy z tymi organami nadzoru, dzieki ktéorym moz-
liwa bedzie wymiana informacji z tymi instytucjami.

W 2007 r. przedstawiciel Urzedu KNF brat udziat w posiedze-
niach Screening Group oraz Standing Committee No 4.

Technical Committee Task Force on
Corporate Governance

Od marca 2007 r. przedstawiciel Urzedu Komisji bierze udziat
w pracach Task Force, ktéry prowadzi badania we wspofpracy
z OECD nad sposobami ochrony akcjonariuszy mniejszosciowych
spotek, ktorych akcje zostaty wprowadzone do obrotu na rynku
regulowanym. Opracowano specjalny kwestionariusz, ktéry po-
stuzy do przeprowadzenia analizy poréwnawczej w panstwach
cztonkowskich bioracych udziat w pracach grupy.

Zawieranie porozumien dwu-
i wielostronnych

Miedzynarodowa Organizacja Komisji Papierow Wartosciowych
(I0SCO) przyjefa standard, na podstawie ktérego kraje czton-
kowskie zobowiazuja sie do dwustronnej wspoétpracy i pomocy
przy wymianie informacji stuzacych nadzorowi nad rynkiem.
Organ nadzoru, opierajac sie na zaleceniach 10SCO, opraco-
wat projekt umowy, ktéra jest zawierana z jej odpowiednikami
w innych krajach. Do kofica 2007 r. Komisja zawarta 21 takich
porozumien.

Komisja Nadzoru Finansowego jest ponadto sygnatariuszem
dwéch wielostronnych porozumien o wspétpracy i wymia-
nie informacji: I0SCO Multilateral Memorandum of Under-
standing (od 4 listopada 2003 roku), zawieranego pomiedzy
cztonkami 10SCO (do kohca 2007 r. do MMoU przystapity
44 instytucje nadzorujace rynki finansowe w réznych kra-
jach), oraz Multilateral Memorandum of Understanding on
the Exchange of Information and Surveillance of Securities
Activities (od 1 maja 2004 roku), stanowigcego podstawe
do wspoétpracy i wymiany informacji pomiedzy instytucjami
nadzorujacymi rynki kapitatowe w 27 krajach UE, zrzeszony-
mi w Komitecie Europejskich Regulatoréw Rynku Papieréw
Wartosciowych (Committee of European Securities Regulators
— CESR).
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W obszarze rynku ubezpieczen i funduszy emerytalnych
przedstawiciele Urzedu Komisji uczestnicza w obradach grup
roboczych OECD, dziatajacych w ramach Komitetu Ubezpieczen
i Prywatnych Funduszy Emerytalnych (Insurance and Private
Pension Committee).

Podstawowym celem Komitetu jest wypracowywanie i promo-
cja nowoczesnych rozwigzan w zakresie konstrukcji rynkowych
systemoéw ubezpieczeniowych i emerytalnych, szczegélnie
w krajach, ktére dopiero buduja gospodarki rynkowe. Zgodnie
z uchwata Rady Ministrow, Urzad KNF jest tzw. organem uczest-
niczacym, tzn. wspiera Ministerstwo Finanséw w prowadzonych
pracach. W 2007 r. przedstawiciele Urzedu KNF uczestniczyli
w obradach Grupy roboczej do spraw prywatnych funduszy
emerytalnych (Working Party on Private Pensions, WPPP) na se-
sjach w dniach 2-3 lipca oraz 3-5 grudnia. Wykonywano réwniez
zadania na rzecz Grupy zadaniowej do spraw statystyki funduszy
emerytalnych (Task Force on Funded Pension Statistics) poprzez
konsultacje, przesytanie danych i ankiet, zgtaszanie uwag do do-
kumentéw w okresie miedzy sesjami WPPP.

Komisja udzielita odpowiedzi lub zaopiniowata nastepujace do-

kumenty i ankiety:

D Request on Financial And Non-Financial Assets of Institutio-
nal Investors,

D Request on Financial And Non-Financial Assets of Households,

D Questionnaire for the Global Pension Statistics project (2006
Pension statistics questionnaire),

D Survey of Investment Regulations of Pension Funds,

D zestaw odpowiedzi na pytania dotyczace obowiazkowego
i dobrowolnego systemu emerytalnego w Polsce.

Przygotowano tez dane dotyczace funduszy emerytalnych
za 2006 rok do ankiety na temat aktywéw gospodarstw domo-
wych w funduszach emerytalnych oraz ankiety dotyczacej akty-
wow inwestoréw instytucjonalnych.

Jednym z tematéw prac OECD jest podnoszenie poziomu fadu
korporacyjnego. Do realizacji tych zadan zostat w ramach OECD
powotfany Komitet Sterujacy ds. tadu Korporacyjnego (OECD
Steering Group on Corporate Governance). Gtéwnymi tematami
prac komitetu w 2007 roku byty: wptyw funduszy private equity
oraz funduszy hedgingowych na fad korporacyjny, stosowanie
zasad fadu korporacyjnego w sektorze przedsiebiorstw prywat-
nych, a takze implementacja opracowanej w 2006 r. metodolo-
gii oceny wdrozenia zasad fadu korporacyjnego OECD.

Przedstawiciel Urzedu Komisji brat w 2007 r. aktywny udziat
w pracach Komitetu Sterujacego poprzez uczestnictwo w jego
posiedzeniach oraz przygotowywanie uwag i propozycji do opra-
cowywanej metodologii.

MONEYVAL oraz FATF — wspofpraca
miedzynarodowa zwiazana z przeciwdziataniem
praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu

W roku 2007 wspofpraca miedzynarodowa Urzedu KNF zwia-
zana z przeciwdziataniem praniu pieniedzy i finansowaniu ter-
roryzmu skupiata sie na udziale w pracach MONEYVAL (Komi-
tetu Ekspertéw Rady Furopy do spraw Ewaluacji Srodkéw Za-
pobiegania Praniu Pieniedzy) — za posrednictwem Generalnego
Inspektoratu Informacji Finansowej (GlIF) oraz FATF (Financial
Action Task Force, utworzonej przez G7).

MONEYVAL zostat utworzony w roku 1997 (zrzesza 28 krajow
cztonkowskich), a jego gtéwnym celem jest kompleksowa ewa-
luacja systemoéw przeciwdziatania praniu pieniedzy i finanso-
waniu terroryzmu w krajach cztonkowskich Rady Europy, ktére
nie s jednoczesnie krajami cztonkowskimi FATE Cztonkowie
MONEYVAL spotykaja sie na zebraniach plenarnych cztery razy
do roku w Strasburgu, i tzw. zebraniach typologicznych.

FATF jest organizacja powotang w 1989 roku na szczycie pafstw
Grupy G-7 (zrzesza 34 kraje cztonkowskie), ktéra zajmuje sie
ujednolicaniem miedzynarodowe] praktyki przeciwdziatania
praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu, m.in. poprzez mi-
sje ewaluacyjne oraz wydawanie rekomendacji.

Wspdtpraca Urzedu KNF w roku 2007 z tymi organizacjami po-

legata na:

D uczestnictwie przedstawiciela Urzedu KNF na spotkaniu typo-
logicznym MONEYVAL w grudniu 2007 roku,

D zgtaszaniu uwag do prowadzonych misji ewaluacyjnych
(w przypadku Estonii),

D ocenie raportéw ewaluacyjnych (w przypadku Kanady i Sin-
gapuru),

udziale w doprecyzowaniu pojec Il Dyrektywy o praniu pienie-

dzy (doktadnie: pojecia rownowaznych krajow trzecich).
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Budzet Urzedu Komis;ji

Urzad Komisji jest jednostka budzetowa. Wydatki Urzedu sa po-
krywane bezposrednio z budzetu panstwa, a dochody Urzedu
sa dochodami budzetowymi odprowadzanymi na rachunek
budzetu panstwa. Jako podmiot sektora finanséw publicznych
Urzad prowadzi gospodarke finansowa zgodnie z przepisami
prawa, w szczegdlnosci ustawy o finansach publicznych, ustawy
o zamoéwieniach publicznych i ustawy budzetowej oraz zgodnie
z rocznym planem finansowym.

Podobnie jak w wielu krajach europejskich koszty panstwowe-
go nadzoru nad poszczegblnymi rynkami ponosza jego uczest-
nicy. W Polsce, zgodnie z regulacja ustawowa, koszty nadzoru
nad dziafalnoscia ubezpieczeniowa i brokerska ponosza zakta-
dy ubezpieczen — maksymalnie do wysokosci 0,14 proc. zbioru
sktadek brutto, koszty za$ nadzoru nad dziatalnoscia funduszy
emerytalnych ponosza powszechne towarzystwa emerytalne
— maksymalnie do wysokosci 0,14 proc. skfadek wptaconych
w danym roku przez cztonkéw do zarzadzanych przez towarzy-
stwa otwartych funduszy emerytalnych.

Wysokos¢ wptat na pokrycie kosztéw nadzoru nad dziatalnoscia
ubezpieczeniowg i brokerska, sposéb obliczania wptat i termi-
ny ich uiszczania przez zakfady ubezpieczen i PTE jest okreslona
w formie rozporzadzen. W 2007 r. wysokos¢ miesiecznych zali-
czek wptacanych do budZetu panstwa przez zaktady ubezpieczen
wynosita 0,0665 proc. miesiecznej sumy sktadek przypisanych
brutto. Wysokos¢ miesiecznych zaliczek wptacanych do budzetu
panstwa przez powszechne towarzystwa emerytalne wynosita
w 2007 roku 0,1064 proc. miesiecznej sumy sktadek wptaconych
do zarzadzanych przez nie otwartych funduszy emerytalnych.

Koszty nadzoru nad rynkiem kapitatowym okresla ustawa o nad-
zorze nad rynkiem kapitatowym. Koszty sa pokrywane z optat,

o ktoérych mowa w ustawie o funduszach inwestycyjnych, usta-
wie o gietdach towarowych, ustawie o obrocie instrumentami
finansowymi oraz w ustawie o ofercie publicznej, a takze sa po-
krywane z innych wptywéw przekazywanych na rachunek do-
chodéw Urzedu Komisji.

Wysokos¢, sposéb naliczania oraz warunki i terminy uiszczania
optat na pokrycie kosztéw nadzoru nad rynkiem kapitatowym
jest okreslona réwniez w formie rozporzadzenia. Dochodami
budZetu panstwa nieprzeznaczonymi na pokrycie kosztéw nad-
zoru sg opfaty pobierane przez Urzad Komisji Nadzoru Finanso-
wego za dokonywane czynnosci urzedowe zwigzane z egzami-
nami brokerskimi i aktuarialnymi. Ponadto dochodami budzetu
panstwa sa kary finansowe nakfadane przez Komisje na nadzo-
rowane podmioty oraz na cztonkéw ich organéw za dziatalnos¢
niezgodna z prawem.

Dochody budzetowe Urzedu Komisji w roku 2007 wyniosty
67 460 769 zt. Podstawowa czes¢ tych dochodéw stanowity
wptaty nadzorowanych podmiotéw na pokrycie kosztéw nad-
zoru. Kary natozone na nadzorowane podmioty i zaptacone wy-
niosty 1 803 657 zt.

Wydatki przeznaczone w budzecie panstwa na rok 2007 na dzia-
talnos¢ Komisji zostaty zaplanowane w kwocie 57 762 000 zt.
Kwota rzeczywiscie wydatkowana wyniosta 54 844 699 zt,
co oznacza, iz wydatki Komisji byty o 5 proc. nizsze od zapla-
nowanych.

W tabelach przedstawiono dochody i wydatki budzetowe Ko-
misji zrealizowane w roku 2007 wraz ze wskazaniem gtéwnych
pozycji w obu kategoriach oraz w poréwnaniu do odpowiednich
kwot zaplanowanych w ustawie budzetowe;.

Tabela 51. Wykonanie planu dochodéw budzetowych Komisji w 2007 roku

Wykonanie planu

Dochody budzetowe Plan (w zf) (w ) )
Gtowne pozycje:
wpfaty‘zak’(ad,c’)\‘/v ubezpi'eczer'] na qurycie kosztéw nadzoru 21213 000 23735 675 112
nad dziafalnoscig ubezpieczeniowa i brokerska
wptaty PTE na pokrycie kosztéw nadzoru nad dziatalnoscig OFE 13 160 000 12986 931 99
wptaty rynku kapitafowego na pokrycie kosztow nadzoru 23 389 000 28 198 492 121
pp’raty pobrane z tytutu czynngéci zwingnych.z egzaminami brokerskimi 185 000 208 080 12
i na aktuariuszy oraz na agentéw ubezpieczeniowych
kary nafozone na nadzorowane podmioty 2990 000 1803 657 60
Pozostate 29 000 527 934 1820
Ogotem: 60 966 000 67 460 769 111
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Tabela 52. Wykonanie planu wydatkéw Komisji w 2007 roku

Wydatki z tytutu wynagrodzen tacznie z narzutami na wynagrodzenia 43621 000 41327 278

Wydatki mathkowe przeznaczone przede wszystkim na zakup sprzetu
komputerowego i oprogramowania 2052000 1775307

Sprawozdanie z dziatalnosci Komisji Nadzoru Finansowego w 2007 roku



Aneks [l

Akty prawne przywotane w sprawozdaniu

z dziatalnosci Komisji Nadzoru Finansowego

za 2007 rok

D Ustawa z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finan-
sowym (DzU z 2006 r., nr 157 poz. 1119, z pézn. zm.).

D Ustawa z dnia 22 stycznia 1999 r. o ochronie informacji nie-
jawnych (tekst jednolity: DzU z 2005 r., nr 196 poz. 1631).

D Ustawa z dnia 18 pazdziernika 2006 r. o ujawnianiu infor-
macji o dokumentach organéw bezpieczenstwa panstwa z lat
1944-1990 oraz tresci tych dokumentéw (DzU z 2006 r.,
nr 218 poz. 1592, z pézn. zm.).

D Ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjono-
waniu funduszy emerytalnych (tekst jednolity: DzU z 2004 r.,
nr 159 poz. 1667, z pézn. zm).

D Ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 r. o pracowniczych progra-
mach emerytalnych (DzU z 2004 r., nr 116 poz. 1207, z p6zn.
zm.).

D Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 3 lutego 2004 r.
w sprawie okreslenia maksymalnej czesci aktywow otwartego
funduszu emerytalnego, jaka moze zosta¢ ulokowana w po-
szczegblnych kategoriach lokat, oraz dodatkowych ograniczen
w zakresie prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej przez fundu-
sze emerytalne (DzU z 2004 r., nr 32 poz. 276, z pdzn. zm.).

D Ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o dziatalnosci ubezpieczenio-
wej (DzU z 2003 r., nr 124 poz. 1151, z pézn. zm.).

D Ustawa z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu wpro-
wadzaniu do obrotu finansowego wartosci majatkowych po-
chodzacych z nielegalnych lub nieujawnionych Zrédet oraz
o przeciwdziafaniu finansowaniu terroryzmu (tekst jednolity:
DzU z 2003 r., nr 153 poz. 1505, z pdzn. zm.).

D Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami fi-
nansowymi (DzU z 2005 r., nr 183 poz. 1538, z pdzn. zm.)

Ustawa z dnia 26 pazdziernika 2000 r. o gietdach towarowych
(tekst jednolity: DzU z 2005 r., nr 121 poz. 1019, z pdzn. zm.).
Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warun-
kach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorgani-
zowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (DzU
22005 r., nr 184 poz. 1539, z pdzn. zm.).

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
(DzU z 2004 r., nr 146 poz. 1546, z pdzn. zm.).

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. 0 nadzorze nad rynkiem kapi-
tatowym (DzU z 2005 r., nr 183 poz. 1537, z p6zn. zm.).
Ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o posrednictwie ubezpiecze-
niowym (DzU z 2003 r., nr 124 poz. 1154, z pdzn. zm.).
Ustawa z dnia 17 grudnia 1998 r. o emeryturach i rentach
z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych (tekst jednolity: DzU
22004 r., nr 39 poz. 353, z pdzn. zm.).

Ustawa z dnia 6 wrzesnia 2001 r. o dostepie do informacji
publicznej (DzU z 2001 r., nr 112 poz. 1198, z pézn. zm.).
Rozporzadzenie MSWiA z dnia 18 stycznia 2007 r. w sprawie Biu-
letynu Informagji Publicznej (DzU z 2007 ., nr 10 poz. 68),
Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (DzU
22002 r., nr 76 poz. 694, z pdzn. zm.).

Ustawa z dnia z 14 grudnia 1994 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym (tekst jednolity: DzU z 2000 r., nr 9 poz. 131,
z pdzn. zm.).

Ustawa z dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych
(DzU z 2005 r., nr 249 poz. 2104, z pdzn. zm.).

Ustawa z dnia 29 stycznia 2004 r. Prawo zaméwien pub-
licznych (tekst jednolity: DzU z 2006 r., nr 164 poz. 1163,
z pdzn. zm.).
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Aneks [l

Regulacje unijne przywofane w sprawozdaniu

z dziatalnosci Komisji
za 2007 rok

D Dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumen-
téw finansowych (zmieniajaca dyrektywe Rady 85/611/EWG
i 93/6/EWG i dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu Europej-
skiego i Rady oraz uchylajaca dyrektywe Rady 93/22/EWG)
— (tzw. dyrektywa MiFID).

D Dyrektywa Komisji 2006/73/WE z dnia 10 sierpnia 2006 r.
wprowadzajaca srodki wykonawcze do dyrektywy 2004/39/
WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do wy-
mogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalno-
Sci przez przedsiebiorstwa inwestycyjne oraz pojec zdefinio-
wanych na potrzeby tejze dyrektywy.

D Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 1287/2006 z dnia 10 sierp-
nia 2006 r. wprowadzajace srodki wykonawcze do dyrektywy
2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu
do zobowiazan przedsigbiorstw inwestycyjnych w zakresie
prowadzenia rejestrow, sprawozdan z transakgji, przejrzysto-
Sci rynkowej, dopuszczania instrumentéw finansowych do ob-
rotu oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tejze dyrektywy.

D Dyrektywa 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie harmonizacji wymogow
dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych
papiery wartosciowe dopuszczane sg do obrotu na rynku re-
gulowanym oraz zmieniajaca dyrektywe 2001/34/WE (tzw.
dyrektywa transparency).

D Dyrektywa 2004/25/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie ofert przejecia.

D Dyrektywa 2006/49/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 14 czerwca 2006 r. w sprawie adekwatnosci kapitato-
wej firm inwestycyjnych i instytucji kredytowych.

D Dyrektywa Komisji 2007/16/WE z dnia 19 marca 2007 r. do-
tyczaca wykonania dyrektywy Rady 85/611/EWG w sprawie
koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych i admini-
stracyjnych odnoszacych sie do przedsiebiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) w za-
kresie wyjasnienia niektérych definicji.

D Dyrektywa 2005/68/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 16 listopada 2005 r. w sprawie reasekuracji zmieniaja-
ca dyrektywy Rady 73/239/EWG, 92/49/EWG a takze dyrek-
tywy 98/78/WE i 2002/83/WE.

D Dyrektywa 2006/46/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 14 czerwca 2006 r. zmieniajagca dyrektywy Rady
78/660/EWG w sprawie rocznych sprawozdan finansowych
niektérych rodzajow spétek, 83/349/EWG w sprawie skonso-

Nadzoru Finansowego

lidowanych sprawozdan finansowych, 86/635/EWG w spra-
wie rocznych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych
bankéw i innych instytucji finansowych oraz 91/674/EWG
w sprawie rocznych i skonsolidowanych sprawozdan finanso-
wych zaktadéw ubezpieczen.

Dyrektywa 94/19/WE Parlamentu Europejskiego z dnia
30 maja 1994 r. w sprawie systemdéw gwarantowania depo-
zytow.

Dyrektywa 98/78/WE z dnia 27 pazdziernika 1998 r. w spra-
wie nadzoru dodatkowego nad zaktadami ubezpieczen w gru-
pach ubezpieczeniowych.

Dyrektywa 2002/92/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 9 grudnia 2002 r. w sprawie posrednictwa ubezpie-
czeniowego.

Dyrektywa 2002/87/WE z dnia 16 grudnia 2002 r. w spra-
wie nadzoru uzupetniajacego nad instytucjami kredytowymi,
przedsiebiorstwami ubezpieczeniowymi i firmami inwestycyj-
nymi wchodzacymi w sktad konglomeratu finansowego oraz
w sprawie zmian dyrektyw Rady 73/239/EWG, 79/267/EWG,
92/49/EWG, 92/96/EWG, 93/6/EWG i 93/22/EWG oraz dy-
rektyw 98/78/WE i 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady.

Dyrektywa 2003/41/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 3 czerwca 2003 r. w sprawie dziafalnosci instytucji
pracowniczych programéw emerytalnych oraz nadzoru nad
takimi instytucjami (Dyrektywa IORP).

Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 4 listopada 2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego
publikowanego w zwiazku z publicznag oferta lub dopuszcze-
niem do obrotu papieréw wartosciowych i zmieniajaca dyrek-
tywe 2001/34/WE.

Rozporzadzenie Komisji (WE) NR 809/2004 z dnia 29 kwiet-
nia 2004 r. wykonujace dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w pro-
spektach emisyjnych oraz formy, wiaczenia przez odniesienie
i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz rozpowszech-
niania reklam.

Dyrektywa 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 28 stycznia 2003 r. w sprawie wykorzystywania pouf-
nych informacji i manipulacji na rynku (naduzy¢ na rynku).
Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 2273/2003 z dnia 22 grud-
nia 2003 r. wykonujace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w odniesieniu do zwolnien dla progra-
moéw odkupu i stabilizacji instrumentéw finansowych.
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Dyrektywy komunikacyjne

D Dyrektywa Rady 72/166/EWG z dnia 24 kwietnia 1972 r.
w sprawie zblizenia ustawodawstw Panstw Cztonkowskich od-
noszacych sie do ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywil-
nej za szkody powstate w zwiagzku z ruchem pojazdéw mecha-
nicznych i egzekwowania obowiazku ubezpieczania od takiej
odpowiedzialnosci (pierwsza dyrektywa komunikacyjna).

D Druga Dyrektywa Rady 84/5/EWG z dnia 30 grudnia 1983 r.
w sprawie zblizenia ustawodawstw Panstw Cztonkowskich od-
noszacych sie do ubezpieczenia w zakresie odpowiedzialnosci
cywilnej za szkody powstate w zwiazku z ruchem pojazdéw
mechanicznych.

D Trzecia dyrektywa Rady 90/232/EWG z dnia 14 maja 1990 r.
w sprawie zblizenia ustawodawstw Panstw Cztonkowskich od-
noszacych sie do ubezpieczenia w zakresie odpowiedzialnosci
cywilnej za szkody powstate w zwiazku z ruchem pojazdéw
mechanicznych.

D Dyrektywa Rady 90/618/EWG z dnia 8 listopada 1990 r.
zmieniajaca, zwtaszcza w zakresie ubezpieczenia odpowie-
dzialnosci cywilnej posiadaczy pojazdéw samochodowych,
dyrektywe 73/239/EWG i dyrektywe 88/357/EWG w sprawie
koordynacji ustaw, rozporzadzen i przepisow administracyj-
nych dotyczacych ubezpieczen bezposrednich, innych niz
ubezpieczenia na zycie.

D Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2000/26/WE
z dnia 16 maja 2000 r. w sprawie zblizenia ustawodawstw
Panstw Cztonkowskich odnoszacych sie do ubezpieczenia
w zakresie odpowiedzialnosci cywilnej za szkody powstate
w zwiazku z ruchem pojazdéw mechanicznych, zmieniajaca
dyrektywy Rady 73/239/EWG i 88/357/EWG (czwarta dyrek-
tywa komunikacyjna).

D Dyrektywa 2005/14/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 11 maja 2005 r. zmieniajaca dyrektywy Rady 72/166/
EWG, 84/5/EWG, 88/357/EWG i 90/232/EWG oraz dyrekty-
we 2000/26/WE Parlamentu Europejskiego i Rady dotyczace
ubezpieczenia w zakresie odpowiedzialnosci cywilnej za szko-
dy powstate w zwiazku z ruchem pojazdéw mechanicznych.

Dyrektywy dotyczace ubezpieczen
na zycie

D Dyrektywa Rady 92/96/EWG z dnia 10 listopada 1992 r.
w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych, wykonaw-
czych i administracyjnych odnoszacych sie do bezposrednich
ubezpieczen na zycie, zmieniajaca dyrektywy 79/267/EWG
i 90/619/EWG (trzecia dyrektywa dotyczaca ubezpieczen
na zycie).

D Dyrektywa 2002/83/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 5 listopada 2002 r. dotyczaca ubezpieczen na zycie.

Dyrektywy dotyczace ubezpieczen
majatkowych

i osobowych innych niz ubezpieczenia
na zycie

D Pierwsza dyrektywa Rady 73/239/EWG z dnia 24 lipca 1973 r.
w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykonaw-
czych i administracyjnych odnoszacych sie do podejmowania
i prowadzenia dziatalnosci w dziedzinie ubezpieczen bezpo-
Srednich innych niz ubezpieczenia na zycie.

D Dyrektywa Rady 73/240/EWG z dnia 24 lipca 1973 r. znosza-
ca ograniczenia swobody przedsiebiorczosci w zakresie ubez-
pieczeh bezposrednich innych niz ubezpieczenia na zycie.

D Dyrektywa Rady 76/580/EWGz dnia 29 czerwca 1976 r.
zmieniajaca dyrektywe 73/239/EWG w sprawie koordynacji
przepiséw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych
odnoszacych sie do podejmowania i prowadzenia dziatalno-
sci w dziedzinie ubezpieczen bezposrednich innych niz ubez-
pieczenia na zycie.

D Dyrektywa 87/344/EWG Rady z dnia 22 czerwca 1987 r.
w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych wykonaw-
czych i administracyjnych odnoszacych sie do ubezpieczenia
ochrony prawnej.

D Druga Dyrektywa Rady 88/357/EWG z dnia 22 czerwca 1988r.
w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych
i administracyjnych odnoszacych sie do ubezpieczen bezpo-
srednich innych niz ubezpieczenia na Zzycie i ustanowienia
przepiséw ufatwiajacych skuteczne korzystanie ze swobody
Swiadczenia ustug oraz zmieniajaca dyrektywe 73/239/EWG.

D Dyrektywa Rady 92/49/EWG z dnia 18 czerwca 1992 r.
w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykonaw-
czych i administracyjnych odnoszacych sie do ubezpieczen
bezposrednich innych niz ubezpieczenia na zycie oraz zmie-
niajaca dyrektywy 73/239/EWG i 88/357/EWG (trzecia dyrek-
tywa w sprawie ubezpieczen innych niz ubezpieczenia na zy-
cie).

D Dyrektywa 2002/13/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 5 marca 2002 r. zmieniajaca dyrektywe Rady 73/239/
EWG w sprawie marginesu wyptacalnoéci wymaganego
od zaktadéw oferujacych ubezpieczenia inne niz ubezpiecze-
nie na zycie.

D Dyrektywa 2005/60/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 26 pazdziernika 2005 r. w sprawie przeciwdziatania
korzystaniu z systemu finansowego w celu prania pieniedzy
oraz finansowania terroryzmu (tzw. Il Dyrektywa o praniu

pieniedzy).
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