Uwagi Zwigzku Bankéw Polskich i Rady Bankow Depozytariuszy

do projektéw ustaw zmieniajgcych ustawe obrocie instrumentami finansowymi,
ustawe o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz ustawe o
funduszach inwestycyjnych

l. Wprowadzenie rachunkow powierniczych i rachunkow zbiorczych dla
przechowywania papieréw wartosciowych.

Wprowadzenie w polskich przepisach instytucji rachunkéw powierniczych i
rachunkéw zbiorczych dla przechowywania papieréw wartosciowych umozliwi
dziatanie globalnych powiernikbw w imieniu klientéw bez koniecznosci
przedstawiania petnomocnictwa, otwierania rachunkéw dla tych klientéw na
podstawie jednej umowy z polskim bankiem bez przedstawiania dokumentacji
klienta. Podobne konstrukcje prawne sg juz dostepne inwestorom na innych
europejskich rynkach kapitatowych.

Proponowane przez nas zmiany przepisbw przyczynia sie niewatpliwie do
zwiekszenia aktywnosci zagranicznych inwestoréw na polskim rynku kapitatowym.

Dla osiggniecia tego celu proponujemy wprowadzenie nastepujacych zmian w
obowigzujacych przepisach:

A. Projekt ustawy o zmianie ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi:

1) dodaje sie art. 7a w brzmieniu:

JArt. 7a. 1. Podmioty, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 mogq prowadzi¢ w
ramach depozytu papieréw wartosciowych rachunki papierow wartosciowych,
na ktérych moga by¢ rejestrowane papiery wartosciowe 0séb
reprezentowanych przez podmioty wskazane w ust. 3 (rachunki powiernicze).
Jeden rachunek powierniczy moze by¢ prowadzony na rachunek jednego
uprawnionego z  papierdbw  wartosciowych lub  na rachunek
wspotuprawnionych z tych samych papieréw wartosciowych.

2. llekro¢ w ustawie mowa jest o posiadaczu rachunku papieréw
warto$ciowych, rozumie sie przez to roéwniez uprawnionego z papierdéw
wartosciowych zapisanych na rachunku powierniczym.

3. Rachunki powiernicze mogg by¢é prowadzone, jezeli uprawnionych
reprezentujg osoby prawne lub inne jednostki organizacyjne z siedzibg poza
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terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktére wykonujg zadania w zakresie
centralnej rejestracji papieréw wartosciowych lub rozliczania transakcji w
obrocie papierami wartosciowymi i podlegajg nadzorowi wtasciwego organu
sprawujgcego nadzér nad instytucjami finansowymi w panstwie cztonkowskim
albo w panstwie nalezacym do OECD, a takze firmy inwestycyjne,
zagraniczne firmy inwestycyjne, zagraniczne osoby prawne, o ktérych mowa
w art. 117 ust. 1, nie prowadzace dziatalnosci maklerskiej na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, jak réwniez banki zagraniczne z centralg w panstwie
nalezacym do OECD i banki powiernicze.

4. Minister Finanséw moze w drodze rozporzadzenia okresli¢ inne
podmioty uprawnione do reprezentowania posiadaczy rachunkéw
powierniczych. Rozporzadzenie moze rozszerzy¢ katalog tych podmiotéw na
podmioty, ktérych dziatalno$¢ gospodarcza dotyczy rynku finansowego, rynku
kapitatowego lub rynku ubezpieczen, przy czym dziatalno$¢ ta powinna
podlega¢ normom ostroznosciowym zawartym w stosownych przepisach lub
regulacjach lub tez okreslonemu w przepisach nadzorowi nad tymi
podmiotami.

5. Umowa o prowadzenie rachunkdédw powierniczych zawierana jest
pomiedzy podmiotem, o ktérym mowa w art. 4 ust. 1 a podmiotem wskazanym
w ustepie 3. Na podstawie umowy rachunku powierniczego mogq byc¢
prowadzone rachunki powiernicze dla wiecej niz jednego uprawnionego z
papieréw wartosciowych.

6. Aby otworzy¢ rachunek powierniczy, podmiot reprezentujacy
uprawnionego wskazuje prowadzacemu rachunek dane uprawnionego z
papieréw wartosciowych w zakresie wskazanym w art. 10 ust. 1 pkt 6 i sktada
o$wiadczenie, ze dokonat weryfikacji uprawnionego w zakresie wymaganym
obowigzujacymi w kraju jego siedziby przepisami o przeciwdziataniu
wprowadzaniu do obrotu finansowego wartosci majgtkowych pochodzacych z
nielegalnych lub nieujawnionych zrédet oraz o przeciwdziataniu finansowaniu
terroryzmu oraz, iz jest nalezycie umocowany do reprezentowania
uprawnionego z papierow wartosciowych; nie musi jednak okazywaé umowy
taczacej go z uprawnionym ani w zaden inny sposob udowadnia¢ udzielonego
mu umocowania do reprezentowania uprawnionego.

7. Podmiot o ktérym mowa w ust. 3 jest obowigzany do okazania, na
zadanie podmiotu prowadzacego rachunek powierniczy, dokumentéw
umozliwiajgcych weryfikacje posiadacza rachunku w zakresie wskazanym w
art. 10 ust. 1 pkt 6 oraz weryfikacje udzielonego mu umocowania do
reprezentowania uprawnionego z papieréw wartosciowych.

8. Prawo zadania dokumentow, o ktérych mowa w ust. 7 przystuguje
rowniez Komisji, oraz innym podmiotom, ktére z mocy przepisdw prawa sg
uprawnione do uzyskania informacji o posiadaczach rachunkéw papierow
wartoéciowych, jak réwniez o liczbie zapisanych na nich papieréw
wartosciowych. Prawo to moze byc¢ realizowane w trybie, w jakim podmioty te
majg prawo uzyskania informacji o posiadaczach rachunkéw papierow
wartosciowych i o liczbie posiadanych przez nich papierow wartosciowych.
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9. Przedstawienie przez podmiot reprezentujacy uprawnionego z
papierdw wartosciowych przechowywanych na rachunku powierniczym
pisemnego os$wiadczenia stwierdzajgcego, ze jest on umocowany przez
uprawnionego do wykonywania wskazanych w oswiadczeniu praw z tych
papieréw traktowane jest na roéwni z przedstawieniem petnomocnictwa
udzielonego przez uprawnionego z tych papieréw wartosciowych w zakresie
praw wskazanych w oswiadczeniu, a w szczegdélnosci, w przypadku
umocowania do wykonywania prawa gtosu, uwaza sie za spetnienie warunku,
o ktérym mowa w art. 412 § 2 Kodeksu spétek handlowych. W przypadku,
jezeli petnomocnictwo powinno by¢ udzielone w szczegdlnej formie, forme te
uwaza sie za zachowana, jezeli oswiadczenie, o ktébrym mowa powyzej
zostato ztozone w takiej szczeg6lnej formie.”

2) w art. 8 po stowach "art. 7" dodaje sie stowa "i 7a".

3) w art. 10 ust. 1 pkt. 6 po stowach ,papieréw wartosciowych” dodaje sie
stowa "oraz, w przypadku rachunku powierniczego, podmiotu
reprezentujgcego uprawnionego z papierow zapisanych na rachunku
powierniczym"

Uzasadnienie

Proponowane zmiany majg umozliwi¢ instytucjom globalnych powiernikéw
otwieranie rachunkdéw powierniczych dla reprezentowanych przez nich klientow,
prowadzonych przez domy maklerskie i banki prowadzace dziatalnos¢ maklerska,
banki powiernicze, zagraniczne firmy inwestycyjne i zagraniczne osoby prawne
prowadzace dziatalnos¢ maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w formie
oddziatu, Krajowy Depozyt oraz Narodowy Bank Polski. W zwigzku z wejsciem
Polski do Unii Europejskiej pojawia sie mozliwos¢ wprowadzenia znaczacych
utatwien do dziatania na naszym rynku przedstawicieli zagranicznych bankéw i firm
mwestycyjnych zarejestrowanych w UE a takze w krajach OECD. Nalezy zauwazy¢,
iz w zwigzku z wprowadzeniem powszechnych regulacji dotyczacych
przeciwdziatania praniu brudnych pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu, Panstwa
nalezace do tych organizacji powszechnie posiadajg systemy identyfikacji
podmiotow, dla ktérych prowadza rachunki lub z ktérymi zawierajg transakcje. W
naszym przekonaniu jest to wystarczajgcym gwarantem bezpieczenstwa dla
polskiego rynku i polskich instytucji w przypadku otwierania przez zagraniczne
banki i firmy inwestycyjne z tego obszaru rachunkéw papieréw wartosciowych dla
swoich klientéw w instytucjach w Polsce.

Ustep 3 zawiera katalog podmiotéw uprawnionych do takiego dziatania. Na
podstawie delegacji ust. 4 Minister Finanséw bedzie uprawniony do poszerzenia
tego katalog poprzez wydanie rozporzadzenia.

Ustep 4 wskazuje wymogi jakie powinien spetnic podmiot reprezentujacy

uprawnionego z papierow wartosciowych aby otworzy¢ rachunek powierniczy.
Proponowane rozwigzanie przewiduje uprawnienie podmiotu prowadzacego
rachunek powierniczy do zadania od podmiotu reprezentujacego
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przedstawienia dokumentacji umozliwiajacej weryfikacje uprawnionych oraz
umocowanie tego podmiotu do ich reprezentowania.

Zapis wskazujgcy na mozliwos¢ ztozenia przez podmiot reprezentujacy
o$wiadczenia o tredci udzielonego mu umocowania skutecznie utatwi tym
podmiotom prowadzenie dziatalnosci na polskim rynku. Kazdorazowe
przedstawianie petnomocnictwa udzielonego przez uprawnionego stanowi
znaczne utrudnienie w dziataniu globalnych powiernikéw w naszym kraju i
nie znajduje uzasadnienia.

Propozycja  reguluje  takze  problematyke  formy  oswiadczenia
reprezentujgcego uprawnionego wobec podmiotu prowadzacego rachunki
powiernicze.

Dodaje sie art. 8a w brzmieniu:

,1. Podmioty, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1, mogq prowadzi¢ w ramach
depozytu papieréw wartosciowych rachunki, na ktérych mogg byc¢
rejestrowane papiery wartosciowe nie nalezace do osob, dla ktorych
rachunki te sg prowadzone, lecz nalezace do innej osoby lub os6b
(rachunki zbiorcze).

2. Rachunki zbiorcze moga by¢ prowadzone wytgcznie dla:

1) oséb prawnych lub innych jednostek organizacyjnych z siedzibg
poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktére wykonujg
zadania w zakresie centralnej rejestracji papieréw wartosciowych
lub rozliczania transakcji w obrocie papierami wartosciowymi i
podlegajg nadzorowi wlasciwego organu sprawujacego nadzér
nad instytucjami finansowymi w panstwie cztonkowskim albo w
panstwie nalezacym do OECD,

2) firm inwestycyjnych,

3) zagranicznych firm inwestycyjnych,

4) zagranicznych oséb prawnych, o ktérych mowa w art. 117 ust 1,
nieprowadzacych dziatalnosci maklerskiej na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej,

5) bankéw zagranicznych z centralg w panstwie nalezacym do
OECD i

6) bankoéw powierniczych.

3. Minister Finanséw moze w drodze rozporzadzenia okresli¢ inne
podmioty, dla ktérych moga by¢ prowadzone rachunki zbiorcze.
Rozporzadzenie moze rozszerzy¢ katalog podmiotow, dla ktérych moga
by¢ prowadzone rachunki zbiorcze na podmioty, ktérych dziatalnos¢
gospodarcza dotyczy rynku finansowego, przy czym dziatalnos¢ ta
powinna podlega¢ normom ostroznosciowym zawartym w stosownych
przepisach Iub regulacjach lub tez okreslonemu w przepisach
nadzorowi nad tymi podmiotami.
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4. Podmiot, dla ktérego prowadzony jest rachunek zbiorczy (posiadacz
rachunku zbiorczego), nie jest uwazany =za uprawnionego z
rejestrowanych na tym rachunku papierow  wartosciowych.
Uprawnionymi z papieréw wartosciowych sa:

1) w zakresie, w jakim papiery wartosciowe rejestrowane na
rachunku  zbiorczym  zapisane sg jednoczesnie na
odpowiadajgcych mu rachunkach papieréw wartosciowych —
osoby, dla ktérych prowadzone sg te rachunki papieréw
wartosciowych,

2) w pozostatym zakresie - osoby ustalone zgodnie z wtasciwymi
regulacjami i przepisami prawa obcego.

5. W przypadku, gdy ustalenie uprawnionego dokonywane jest poza
granicami Rzeczypospolitej Polskiej, osoba wskazana podmiotowi
prowadzgcemu rachunek zbiorczy przez posiadacza tego rachunku,
uwazana jest na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej za uprawniong z
zapisanych na tym rachunku papieréw wartosciowych, w liczbie
wynikajacej z tego wskazania.

6. Na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla potrzeb okreslenia chwili
powstania papieru wartosciowego, jego przeniesienia, a takze
uzyskania lub utraty uprawnienia z papieru wartosciowego, uznaje sie,
ze okreslone w art. 7 skutki prawne zapiséw dotyczace papierow
wartosciowych stosuje sie odpowiednio do rachunku zbiorczego, nawet
w przypadku, gdy papiery wartosciowe zapisane na rachunku zbiorczym
sq jednoczesnie zapisane na odpowiadajgcych mu na rachunkach
papieréw wartosciowych.

7. Jezeli rachunkowi zbiorczemu prowadzonemu przez Krajowy
Depozyt albo przez uczestnika Krajowego Depozytu, odpowiada
rachunek zbiorczy prowadzony przez inny podmiot uprawniony do jego
prowadzenia, prawa z papierdw wartosciowych powstajg i sg
przenoszone, zgodnie z zasadami opisanymi w art. 7, wskutek
dokonania zapiséw na rachunku zbiorczym prowadzonym przez
Krajowy Depozyt, a jezeli Krajowy Depozyt nie prowadzi rachunku
zbiorczego, na ktdérym rejestrowane sa te papiery wartosciowe, wskutek
dokonania zapiséw na rachunku zbiorczym prowadzonym przez
uczestnika Krajowego Depozytu, odpowiadajgcym kontu depozytowemu
prowadzonemu przez Krajowy Depozyt dla tego uczestnika.

8. Swiadczenia wynikajace z papieréw warto$ciowych zapisanych na
rachunku zbiorczym, otrzymane bezposrednio Ilub posrednio od
emitentéw, podmiot prowadzacy rachunek zbiorczy przekazuje lub
stawia do dyspozycji wytacznie posiadaczowi tego rachunku. Osobom
uprawnionym z papieréw wartosciowych zapisanych na rachunku
zbiorczym nie przystuguje, wzgledem podmiotu prowadzacego ten
rachunek zbiorczy, roszczenie o wydanie tych swiadczen.
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Uzasadnienie

Powyzsze przepisy wprowadzajg koncepcje rachunku zbiorczego. Koncepcja ta
jest typowa i stosowana na rozwinietych rynkach kapitatowych, a jej brak w
Polsce jest uznawany przez podmioty zagraniczne jako jedna z powazniejszych
wad systemu prawnego i depozytowego na polskim rynku kapitatowym.
Zagraniczne instytucje finansowe dziatajg z reguty za posrednictwem tzw.
brokerow miedzynarodowych, ktérzy posiadajg w bankach i firmach
inwestycyjnych rachunki papieréw wartosciowych, na ktérych rejestrowane sg
papiery wartosciowe wielu klientow, bez potrzeby otwierania tzw. rachunkéw
segregowanych, przedstawiania  dokumentéw  petnomocnictw  etc.
Jednoczesnie — ze wzgledu na dzierzenie przez brokeréw miedzynarodowych
papierow wartosciowych na rachunek klientéw, brokerzy ci nie powinni byé
uznani w swietle prawa krajowego za witascicieli papierow wartosciowych.

Ad 1) Przepis definiuje rachunek zbiorczy.

Ad 2) Przepis ogranicza zakres podmiotéw, dla ktérych prowadzony moze byé
rachunek zbiorczy, do podmiotow finansowych podlegajacych stosownemu
nadzorowi w kraju pochodzenia. Regulacja ta zwieksza w sposéb wydatny
bezpieczenstwo obrotu — w szczegdlnosci z punktu widzenia przepisow o
zapobieganiu tzw. ,praniu brudnych pieniedzy”.

Ad 3) Rozporzadzenie pozwoli, o ile Minister Finanséw uzna to za
uzasadnione, rozszerzy¢ kategorie podmiotéw, dla ktérych prowadzony byc¢
moze rachunek zbiorczy.

Ad 4) Przepis wyraznie wskazuje, ze brokerzy miedzynarodowi (posiadacze
rachunkow zbiorczych) nie powinni by¢é uznani w $wietle prawa krajowego za
wtascicieli papieréw wartosciowych. Jednoczesnie — wyraznie wskazuje, ze o
ile .finalni inwestorzy” posiadajg stosowne rejestry poza granicami Polski —
ustawodawstwa zgodnie, z ktérymi rejestry te sg prowadzone, determinujg
osoby uprawnione. Nie dotyczy to sytuacji, gdy dla finalnych klientéw
prowadzone sg rachunki papierow wartosciowych w Polsce — wéwczas
obowigzujg reguty ogdélne (art. 7).

Ad 5) Przepis wskazuje, ze w okreslonych przypadkach (np. udziat na WZA,
kwestie unikania podwojnego opodatkowania) nastepuje identyfikacja finalnych
klientdw.

Ad 6-8) Celem przepisow jest wyrazne wskazanie, ze dla potrzeb zdefiniowania
i realizacji $wiadczen z papieréw wartosciowych (ale tez tylko dla tych potrzeb),
ich powstania etc. miarodajne sg zapisy na rachunkach zbiorczych. Z jednej
strony rozwigzanie to, pozostawiajgc kwestie wiasnosci prawu panstwa, gdzie
prowadzi sie finalny rachunek”, nie powoduje kolizji z innymi systemami
prawnymi — z drugiej zas, eliminujac réznorodnosci i ,niekompatybilno$¢”
rozwigzan w wielu ustawodawstwach obcych, zabezpiecza polski system
depozytowy i interesy polskich posrednikdéw i emitentow.
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5) Po art. 10 dodaje sie art. 10a w brzmieniu

,10a. 1. Z zastrzezeniem ust. 2 i 3, podmiot prowadzacy rachunek
zbiorczy moze wystawi¢ $wiadectwo depozytowe wskazujac jako
uprawnionego, posiadacza papieréw wartosciowych wskazanego w
trybie, o ktbrym mowa w art. 8a ust. 5.

2. W przypadku, o ktérym mowa w art. 8a ust. 7, uprawnienie do
wystawienia Swiadectwa depozytowego przystuguje Krajowemu
Depozytowi albo, jezeli Krajowy Depozyt nie prowadzi rachunku
zbiorczego, uczestnikowi Krajowego Depozytu, dla ktérego Krajowy
Depozyt prowadzi konto depozytowe, na ktérym sa rejestrowane papiery
warto$ciowe zapisane na rachunku zbiorczym.

3. Przepiséw ust. 1 i 2 nie stosuje sie w przypadku, gdy papiery
wartosciowe rejestrowane na rachunku zbiorczym sa réwniez zapisane
na odpowiadajgcym mu rachunku papierow wartosciowych. W takim
przypadku warunkiem wystawienia swiadectwa depozytowego przez
podmiot prowadzacy rachunek papierobw wartosciowych jest
zablokowanie papieréw wartosciowych w liczbie, na ktérg opiewa
Swiadectwo, na rachunku zbiorczym.

4. Ziozenie przez posiadacza rachunku zbiorczego pisemnego
oswiadczenia wskazujgcego liczbe papieréw wartosciowych i dane
uprawnionego z papierow wartosciowych, stwierdzajacego, ze posiadacz
rachunku zbiorczego jest umocowany przez uprawnionego z papierow
warto$ciowych do wykonywania wskazanych w tym o$wiadczeniu praw z
tych papieréw, traktowane jest na rowni ze ztozeniem petnomocnictwa
udzielonego przez uprawnionego z papieréw wartosciowych w zakresie
praw wskazanych w oswiadczeniu, a w szczegdlnosci, w przypadku
umocowania do wykonywania prawa gtosu, uwaza sie za spetnienie
warunku, o ktérym mowa w art. 412 par. 2 Kodeksu spétek handlowych.”

Uzasadnienie

Przepisy te wyjasniajg, kto jest uprawniony do wystawienia $wiadectwa
depozytowego w przypadku prowadzenia rachunku zbiorczego jak réwniez
(ust. 4) jasno definiujg pozycje podmiotu prowadzacego rachunek wzgledem
emitenta.

6) W art. 57 dodaje sie ust. 1, pkt 2 otrzymuje brzmienia jak nizej a
dotychczasowy pkt 2 otrzymuje oznaczenie 3, i dodaje sie ust. 3 - 4 w
brzmieniu:

»2) rachunkach zbiorczych,
3) rachunkach papieréw wartosciowych.

3. Umowa o prowadzenie rachunku zbiorczego powinna zawierac
zobowigzanie posiadacza rachunku zbiorczego do wskazania, na
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zadanie podmiotu prowadzacego rachunek zbiorczy, danych osb6b
uprawnionych z papieréw wartosciowych. W przypadku, gdy posiadacz
rachunku zbiorczego nie posiada danych os6b uprawnionych z
papierdow wartosciowych, wskaza¢ powinien dane posrednika, na
ktérego rachunek papiery wartosciowe rejestrowane sg na rachunku
zbiorczym.

4. Prawo zgdania danych, o ktérych mowa w ust. 3 przystuguje réwniez
Komisji, oraz innym podmiotom, kiére z mocy przepisbw prawa sg
uprawnione do uzyskania informacji o posiadaczach rachunkéw
papierdw wartosciowych, jak réwniez o liczbie zapisanych na nich
papieréw wartosciowych. Prawo to moze by¢ realizowane w trybie, w
jakim podmioty te majg prawo uzyskania informacji o posiadaczach
rachunkoéw papieréow wartosciowych i o liczbie posiadanych przez nich
papieréw wartosciowych.”

Uzasadnienie

Przepisy te majg na celu umozliwienie, podmiotom prowadzacym rachunki jak
rowniez upowaznionym organom panstwowym, uzyskania od posiadacza
rachunku zbiorczego informacji o finalnych posiadaczach papieréw
wartosciowych. Dokonuje sie to zarowno w drodze kontaktowej (ust. 3), jak i w
drodze uprawnienia wynikajagcego wprost z ustawy i z innych ustaw
kompetencyjnych (ust. 4).

7) W art. 132 dodaje sie ust. 4 w brzmieniu:

4. Przepisy niniejszego dzialu okreslajagce obowigzki domu
maklerskiego prowadzacego rachunki papieréw wartosciowych, a w
szczegoblnosci okreslajgce wysokos¢, sposéb i tryb wnoszenia wptat,
stosuje sie odpowiednio do domu maklerskiego prowadzacego
rachunek zbiorczy, przy czym podstawg dokonywania wptat jest wartos¢
wszystkich maklerskich instrumentéw finansowych rejestrowanych na
rachunku zbiorczym.”

8) W art. 137 ust. 5 in fine dodaje sie zdanie w brzmieniu:
,Zasada ta nie wytgcza obowigzku, o ktérym mowa w art. 132 ust. 4.”

Uzasadnienie

Przepis ten wyjasnia role rachunkéw zbiorczych w systemie rekompensat.
Rachunki zbiorcze traktowane sg jako rachunki papieréw wartosciowych. Nie
jest zatem uwzgledniany fakt, ze sg na nich rejestrowane papiery wartosciowe
finalnych posiadaczy. W przypadku, gdy finalni posiadacze wykazujg swoje
uprawnienia za granicami Polski — chronig ich zagraniczne systemy
rekompensat. W przypadku zas, gdy wykazujg swoje uprawnienia na podstawie
polskiego rachunku papierow wartosciowych — obowigzujg reguty ogdlne juz
zapisane w ustawie.
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B. Przepisy o charakterze technicznym zwigzane z wprowadzeniem rachunkdéw
zbiorczych

1) Zmiany w ustawie o0 obrocie instrumentami finansowymi:

*art. 3 pkt 21 otrzymuje brzmienie:

.21) depozycie papieréw wartosciowych — rozumie sie prowadzony
przez Krajowy Depozyt system rejestracji zdematerializowanych
papierow wartosciowych, obejmujacy rachunki papierow
wartosciowych, rachunki zbiorcze i konta depozytowe prowadzone
przez podmioty upowaznione przepisami ustawy;,

* W art. 4 dodaje sie ust. 4 w brzmieniu:

,4. O ile ustawa nie stanowi inaczej, do rachunkéw zbiorczych, o
ktorych mowa w art. 8a stosuje sie przepisy dotyczace rachunkéw
papieréw wartosciowych.”

* Po art. 121 dodaje sie art. 121a w brzmieniu:

.121a. Przepisy art. 121 stosuje sie odpowiednio w przypadku
zamieszczenia w umowie o0 prowadzenie rachunku zbiorczego zawartej
z bankiem powierniczym zastrzezenia, ze rozliczenie na rachunku
zbiorczym transakcji zawartej na podstawie zlecenia posiadacza
rachunku zbiorczego nastgpi po dostarczeniu bankowi powierniczemu
potwierdzenia tej transakcji.”

2) Zmiany w ustawie o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spoétkach publicznych

W art. 69a ust 1 pkt 2 in fine dodaje sie stowa: ,réwniez w przypadku, gdy sg
one zapisane na rachunku zbiorczym.” (nowy projekt)

3) Zmiany w ustawie 0 przeciwdziataniu wprowadzaniu do obrotu finansowego
wartosci _majatkowych pochodzacych z nielegalnych lub nieujawnionych
zrédet oraz o przeciwdziataniu finansowaniu terroryzmu.

* W art.2 pkt 4 otrzymuje brzmienie:

»4) rachunku - rozumie sie przez to rachunek bankowy, rachunek w
spotdzielczej kasie oszczednosciowo-kredytowej, jak réwniez rachunek
papieréw wartosciowych, rachunek zbiorczy i stuzacy do ich obstugi
rachunek pieniezny w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz.U. z 2005, Nr 183, poz. 1538), i rejestr uczestnikow
funduszu, o ktérym mowa w ustawie z dnia 28 sierpnia 1997 r. o
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funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2002 r. Nr 49, poz. 448 i Nr 141,
poz. 1178 oraz z 2003 r. Nr 124, poz. 1151);”

* W art. 9 dodaje sie ust. 5 w brzmieniu:
.D. Obowigzki, ktérych mowa w art. 8 oraz w ust. 1-4 dotyczg
ujawnienia transakcji podmiotdéw i jednostek organizacyjnych, ktérych
dane zostaty ujawnione podmiotowi prowadzacemu rachunek zbiorczy
przez posiadacza tego rachunku.”

* W art. 18 dodaje sie ust. 6 w brzmieniu:
,0. W przypadku rachunku zbiorczego przez blokade rachunku rozumie
sie blokade liczby papierow wartosciowych odpowiadajacej liczbie
wynikajacej z transakcji bedacej przedmiotem zawiadomienia.”

4) Zmiany do ustawy o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych:

1) w art.5a pkt 9 otrzymuje brzmienie:

,9) ustawie o obrocie instrumentami finansowymi — oznacza to ustawe z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. Nr 183
poz.1538),”;

2) w art.30a:

a) po ust.2 dodaje sie ust.2a w brzmieniu:

»2a. Jezeli ptatnik, o ktorym mowa w art.41 ust.9, dokonuje wyptaty naleznosci
z tytutu okreslonego w ust.1 pkt 2, 4 lub 5, na rzecz podatnikbw bedacych
osobami uprawnionymi z papierow wartosciowych zapisanych na rachunku
zbiorczym w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, ktérych
tozsamos¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona, podatek, o ktérym mowa w ust.1,
pobiera sie w petnej wysokosci od tacznej wartosci dochodow (przychodéw)
uzyskanych przez wszystkich tych podatnikéw.”;

b) po ust.2a dodaje sie ust.2b w brzmieniu:

.2b. Jezeli podatek zostat pobrany w sposéb okreslony w ust.2a, stwierdzenie
nadptaty moze nastgpi¢ wytgcznie na rzecz podatnika, ktoéry zostat wskazany
podmiotowi prowadzgacemu rachunek zbiorczy w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami  finansowymi, przez posiadacza  tego rachunku
posredniczacego w dokonaniu wyptaty naleznosci, jako osoba, ktorej
naleznos¢ ta zostata wyptacona. W celu stwierdzenia nadptaty osobe
podatnika, a takze wysokos¢ uzyskanego przez niego dochodu (przychodu),
ustala sie na podstawie zaswiadczenia wystawionego w oparciu o takie
wskazanie, przez podmiot prowadzacy rachunek zbiorczy.

3) w art.39 dodaje sie ust.4a w brzmieniu:

.4a. Informacje, o ktérych mowa w ust.3, nie obejmujg dochoddéw uzyskanych
z odptatnego zbycia lub =z realizacji praw wynikajacych z papieréw
wartosciowych i pochodnych instrumentéw finansowych zapisanych na
rachunkach zbiorczych w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.”;
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4)w art.41:

a) ust.4 otrzymuje brzmienie:

»4. Platnicy, o ktérych mowa w ust. 1, sg obowigzani pobiera¢ zryczattowany
podatek dochodowy od dokonywanych wyptat (Swiadczen) lub stawianych do
dyspozycji podatnika pieniedzy lub wartosci pienieznych z tytutéw okreslonych
w art. 29, art. 30 ust. 1 pkt 2, 4, 4a, 51 13 oraz art. 30a ust. 1, z zastrzezeniem
ust. 5 oraz 9.7

b) dodaje sie ust.9 w brzmieniu:

,9. W zakresie papierow wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych
W rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, ptatnikami
podatku od dochodéw (przychodéw) z tytutdw okreslonych w art.30a ust.1 pkt
2, 4 oraz 5, sg emitenci dokonujacy wyptaty naleznosci z tych tytutow.”;

5) w art.42:

a) ust.1 otrzymuje brzmienie:

,1. Ptatnicy, o ktérych mowa w art. 41, przekazujg kwoty pobranych zaliczek
na podatek oraz kwoty zryczattowanego podatku, w terminie do dnia 20
miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktéorym pobrano zaliczki (podatek) -
na rachunek urzedu skarbowego, ktérym kieruje naczelnik urzedu skarbowego
wiasciwy wedtug miejsca zamieszkania ptatnika, a jezeli ptatnik nie jest osobg
fizyczng, wedtug siedziby badz miejsca prowadzenia dziatalnosci, gdy ptatnik
nie posiada siedziby, przesytajac rbwnoczesnie deklaracje wedtug ustalonego
wzoru. Jednakze w przypadku pobrania podatku zgodnie z art. 30a ust.2a,
ptatnicy, o ktérych mowa w art.41 ust.9, przekazujg kwote tego podatku w
terminie do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym zostat on
pobrany, na rachunek urzedu skarbowego, ktérym kieruje naczelnik urzedu
skarbowego wtasciwy w sprawach opodatkowania 0s6b zagranicznych wraz z
deklaracjami dotyczacymi tego podatku.”;

b) dodaje sie ust.8 w brzmieniu:

,8. Jezeli ptatnik, o ktorym mowa w art.41 ust.9, dokonat wyptaty naleznosci z
tytutu okreslonego w ust.1 pkt 2, 4 lub 5, na rzecz podatnikéw bedacych
osobami uprawnionymi z papierow wartosciowych zapisanych na rachunku
zbiorczym w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, ktérych
tozsamos$¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona zgodnie z przepisami tej ustawy,
przepisbw ust.2 — 7 nie stosuje sie w zakresie dotyczacym takich
podatnikéw.”.

6) Art.45b otrzymuje brzmienie:

LArt. 45b. Minister wtasciwy do spraw finanséw publicznych okresli, w drodze
rozporzadzenia, wzory:

1) deklaracji i informacji, o ktérych mowa w art. 28 ust. 4, art. 35 ust. 10,
art. 38 ust. 1, art. 39 ust. 11 3, art. 42 ust. 1 2, art. 42a, art. 43 ust. 1 oraz art.
44 ust. 3ai 6,

2) rocznego obliczenia podatku, o ktbrym mowa w art. 37 ust. 1,

3) rocznego obliczenia podatku wraz z informacja, o ktérych mowa w art.
34 ust. 718,

4) zeznan podatkowych, o ktérych mowa w art. 45 ust. 1i 1a,
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5) oswiadczen, o ktérych mowa w art. 21 ust. 10, art. 32 ust. 3, art. 34 ust.
4, art. 35 ust. 4 i art. 37 ust. 1,

6) zaswiadczenia, 0 ktérym mowa w art.30a ust.2b zd. drugie

- wraz z objasnieniami co do sposobu ich wypetniania, terminu i miejsca
sktadania; rozporzadzenie ma na celu umozliwienie identyfikacji podatnika,
ptatnika i urzedu skarbowego, do ktérego kierowany jest formularz, oraz
poprawnego obliczenia przez ptatnika lub podatnika podatku oraz zaliczek na
podatek.”.

Zmiany do ustawy o podatku dochodowym od o0s6b prawnych:

1) w art.26:

a) po ust.2 dodaje sie ust.2a w brzmieniu:

»2a. Jezeli wyptata naleznosci z tytutu okreslonego w art.21 ust.1 lub w
art.22 dokonywana jest na rzecz podatnikbw bedacych osobami
uprawnionymi z papierdw wartosciowych zapisanych na rachunku
zbiorczym w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
ktorych tozsamosc¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona, podatek, o ktérym
mowa w ust.1, pobiera sie w petnej wysokosci od tacznej wartosci
dochodéw (przychoddw) uzyskanych przez wszystkich takich
podatnikéw. W tym przypadku przepiséw ust.1a oraz 3b-3d nie stosuje
sie w zakresie dotyczacym podatnikdéw, ktoérych tozsamos¢ nie zostata
ptatnikowi ujawniona.”;

b) po ust.2a dodaje sie ust.2b w brzmieniu:

.2b. Jezeli podatek zostat pobrany w sposob okreslony w ust.2a,
stwierdzenie nadptaty moze nastgpi¢ wytgcznie na rzecz podatnika,
ktory zostat wskazany podmiotowi prowadzgcemu rachunek zbiorczy w
rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, przez
posiadacza tego rachunku posredniczacego w dokonaniu wyptaty
naleznosci, jako osoba, ktérej naleznos¢ ta zostata wyptacona. W celu
stwierdzenia nadptaty osobe podatnika, a takze wysoko$¢ uzyskanego
przez niego dochodu (przychodu), ustala sie na podstawie
zaswiadczenia wystawionego w oparciu o takie wskazanie, przez
podmiot prowadzacy rachunek zbiorczy.

c) ust.3 otrzymuje brzmienie:

»3. Platnicy, o ktérych mowa w ust. 1, przekazujg kwoty podatku w
terminie do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym
zgodnie z ust. 1 i 2 pobrano podatek, na rachunek urzedu skarbowego,
ktérym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wtasciwy wedtug siedziby
podatnika, a w przypadku podatnikéw wymienionych w art. 3 ust. 2 oraz
podatnikbw  bedacych  osobami  uprawnionymi z  papieréw
wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych w rozumieniu
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, ktérych tozsamos¢ nie
zostata ptatnikowi ujawniona - na rachunek urzedu skarbowego, ktérym
kieruje naczelnik urzedu skarbowego witasciwy w sprawach
opodatkowania os6b zagranicznych. Ptatnicy sg obowigzani przestaé
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urzedowi skarbowemu deklaracje o pobranym podatku, sporzadzong
wedtug ustalonego wzoru, a podatnikom, o ktérych mowa w:

1) art.3 ust.1 — informacje o wysokosci pobranego podatku,

2) art. 3 ust. 2, oraz urzedowi skarbowemu - informacje o dokonanych
wyptatach i pobranym podatku

- sporzadzone wedtug ustalonego wzoru.

Obowigzek przestania tych informacji podatnikom oraz urzedowi
skarbowemu nie powstaje w przypadku i w zakresie okreslonym w
ust.2a zdanie pierwsze.”;

d) ust.6 otrzymuje brzmienie:

,0. W przypadku dochodu, o ktérym mowa w art. 10 ust. 1 pkt 6, spétka
przejmujgca lub nowo zawigzana jest obowigzana jako ptatnik, w
terminie do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesiacu, w ktdérym
powstat dochdd, wptaci¢ podatek, o ktorym mowa w art. 22, na
rachunek urzedu skarbowego, ktorym kieruje naczelnik urzedu
skarbowego wiasciwy wedtug siedziby podatnika, a w przypadku
podatnikbw wymienionych w art. 3 ust. 2 oraz podatnikdéw bedacych
osobami uprawnionymi z papieréw warto$ciowych zapisanych na
rachunkach zbiorczych w rozumieniu ustawy o0 obrocie instrumentami
finansowymi ktorych tozsamos¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona - na
rachunek urzedu skarbowego, ktorym kieruje naczelnik urzedu
skarbowego wiasciwy w sprawach opodatkowania osdb zagranicznych.
Podatnik jest obowigzany przed tym terminem przekaza¢ ptatnikowi
kwote tego podatku. W terminie wptaty podatku ptatnik jest obowigzany
przesta¢ urzedowi skarbowemu deklaracje, a podatnikowi - informacje o
wptaconym podatku, sporzadzone wedtug ustalonych wzoréw.
Obowiazek przestania informacji o wptaconym podatku nie powstaje w
przypadku i w zakresie okreslonym w ust.2a zdanie. pierwsze.”.

2) Art.28a otrzymuje brzmienie:
LArt. 28a. Minister wiasciwy do spraw finanséw publicznych okresli, w
drodze rozporzadzenia, wzory:
1) deklaracji i informacji, o ktérych mowa w art. 25 ust. 1, art. 25a oraz
w art. 26 ust. 1b, 3,4 6,
2) zeznania, o ktérym mowa w art. 27 ust. 1,
3) oswiadczen, o ktérych mowa w art. 26 ust. 1a,
4) informacji, o ktérej mowa w art. 18 ust. 1f pkt 1,
5) zaswiadczenia, o ktérym mowa w art.26a ust.2b zdanie drugie
- wraz z objasnieniami co do sposobu ich wypetniania, terminu i miejsca
sktadania.”;

Il. Pozostale uwagi do projektéw ustaw

Projekt ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
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1) Proponujemy uwzgledni¢ w art. 3 pkt 2 ustawy wytaczenie spod zakresu jej
obowigzywania rynku organizowanego na podstawie umowy z emitentem
papieréw wartosciowych, na warunkach okreslonych w tej umowie, o ile
emitentem jest Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Uzasadnienie

Wytaczenie to dotyczy rynku MTS Poland, ktéry jest prowadzony przez MTS-CeTO
SA, ktory stanowi czes$¢ Systemu Dealeréw Skarbowych Papieréw Wartosciowych i
funkcjonuje raczej jako podmiot publiczny z obszaru finanséw publicznych, a nie
rynku kapitatowego. Zresztg w samej dyrektywie MiFID wspomina sie, ze nie nalezy
stosowa¢ do podmiotdw uczestniczacych w procedurach zarzadzania dtugiem
publicznym (pkt 14 preambuty).

Pragniemy takze wskazac¢, ze uczestnicy rynku MTS Poland podlegaja nadzorowi
bankowemu.

2) Proponujemy zmiane brzmienia art. 3 pkt 33. na nastepujace:

Jirmie inwestycyjnej — rozumie sie przez to dom maklerski, bank prowadzacy
dziatalno$¢ maklerskg, zagraniczng firme inwestycyjng prowadzaca dziatalnos¢
maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub sktadajgcg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej zlecenia na rachunek wtasny lub na rachunek osob nie
posiadajacych siedziby lub miejsca zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, zagraniczng osobe prawng z siedzibg na terytorium panstwa nalezacego
do OECD Ilub WTO, prowadzacg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
dziatalno$¢ maklerskg oraz zagraniczng osobe prawng, o ktérej mowa w art. 115
ust.1 nieprowadzacqg dziatalnosci maklerskiej na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej sktadajacq na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zlecenia na rachunek
wlasny lub na rachunek o0s6b nie posiadajacych siedziby lub miejsca
zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;

3) Proponujemy po art. 117 dodac¢ art. 117a) w nastepujacym brzmieniu:

,LZagraniczna firma inwestycyjna oraz zagraniczna osoba prawna, o ktérej mowa
w art. 115 ust. 1, nie prowadzaca dziatalnosci maklerskiej na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej moze bez zezwolenia o ktérym mowa w art. 69 ust 1
posredniczy¢ w skladaniu na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej zlecen dla oséb
prawnych i fizycznych majacych siedzibe lub miejsce zamieszkania poza
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej pod warunkiem Zze dana czynnos¢ jest objeta
zezwoleniem udzielonym tej firmie inwestycyjnej lub zagranicznej osobie prawnej
przez wtadciwy organ nadzoru w panstwie jej siedziby.

Uzasadnienie:
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Obecne zapisy ustawy nie precyzujg zasad prowadzenia dziatalnosci przez
zagraniczne firmy inwestycyjne na rzecz zagranicznych os6b prawnych i fizycznych
na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej wprowadzajgc niepewnos¢ co do mozliwosci
dziatania podmiotéw zagranicznych (zdalnych uczestnikow GPW) na naszym rynku.
W szczegblnosci nie jest jasne, czy taka dziatalno$¢ jest uznawana za dziatalnosc
maklerska dokonywang na terytorium RP w rozumieniu przepiséw ustawy. Nalezy
zauwazy¢, iz znaczna czes¢ zdalnych uczestnikédw Gietdy prowadzi wtasnie tego
typu operacje obstugujac w zasadzie wytgcznie klientow zagranicznych. Zgodnie z
art. 31 stronami transakcji zawieranych na rynku gietdowym mogq by¢ wytgcznie
firmy inwestycyjne, KDPW lub inne podmioty na zasadach okreslonych przez GPW
ale wytgcznie na rachunek wtasny. Czynnos¢ dokonana przez inne podmioty jest
niewazna. Brak doprecyzowania tej kwestii utrzyma obecng niepewnosé prawng co
do zasad funkcjonowania zdalnych uczestnikbw i bedzie szkodzit wizerunkowi
naszego rynku.

4) Proponujemy aby w art. 7 ust. 5 jednoznacznie wskazac, ze mozliwe jest
zawieranie na rynku regulowanym transakcji repo, buy sell back i sell buy
back. transakcje sg instrumentem powszechnie stosowanym na rynkach
finansowych i stanowig bardzo istotny element obrotu instrumentami dtuznymi.
Naszym zdaniem nie ma wiec uzasadnienia, aby tego typu instrumenty nie
mogty by¢ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym

5) Proponujemy takze szersze niz ma to miejsce do tej pory dopuszczenie
bankéw do udziatu w rynku regulowanego papierow dtuznych. Nalezatoby
wtedy dokonaé zmian nastepujacych przepiséw:

e art. 19 ust. 1 pkt 2 powinien umozliwi¢ posredniczenie bankéw w
dokonywaniu na terytorium RP oferty publicznej jak i zbywaniu papierow
wartosciowych na podstawie tej ofert, w przypadku gdy przedmiotem tej ofert
sq dtuzne papiery wartosciowe,

e art. 38 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi powinien umozliwié
bankom zawieranie na rynku regulowanym transakcji dtuznymi papierami
wartosciowymi w imieniu wkasnym na rachunek dajgcego zlecenie.

e Utrzymanie mozliwosci petnienia funkcji market makera na rynku
regulowanym papierow dtuznych przez bank — wydaje sie, ze w $wietle
zapisO6w projektowanego art. 70 ust. 1 pkt 4, art. 31 ust. 2 (w zwigzku z art. 38
ust. 1 ustawy), a takze art. 70 ust. 2 projektu, powstaje watpliwosé banki
beda uprawnione do prowadzenia dziatalnosci na rynku regulowanym
polegajacej na organizowaniu rynku regulowanego.

Uzasadnienie:

Wyzej wskazane zmiany umozliwityby m. in. umozliwienie obstugi przez banki emisiji
dtuznych papieréw wartosciowych wysokiej tacznej wartosci nominalnej oraz
dopetnienie mozliwosci przeprowadzania przez banki kompleksowej ustugi na rzecz
emitenta i inwestoréw nabywajacych diuzne papiery wartosciowe, zgodnie z ktérg
bank jest odpowiedzialny za caty proces zwigzany z emisjg, jej plasacja,
zapewnieniem wtérnego obrotu i ich wykupem — czyli potwierdzatyby role, zadania i
funkcje dotychczas wykonywane na tym rynku przez banki.
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Takie utatwienia dla bankéw do dziatania rynku regulowanym pozwolitoby — w naszej
opinii - w dituzszej perspektywie na zwiekszenia ptynnosci i obrotow, a takze stwarza
szanse na wprowadzenie do obrotu instrumentéw dtuznych, ktérych emisje i obrot
dotychczas organizujg banki we wiasnym zakresie. Tak wiec, wzbogacitoby zakres
instrumentéw obracanych na rynku regulowanym, a wiec przyniostoby korzysci
wszystkim jego uczestnikom.

6) Proponujemy , aby art. 19 ust 3 otrzymat brzmienie:

,D0 pozyczania maklerskich instrumentéw finansowych nie stosuje sie przepiséw
Kodeksu Cywilnego o umowie pozyczki.

7) wart. 94 ust. 1 skresla sie pkt 3,

Uzasadnienie:

Intencjg ww. zmian jest wykre$lenie z ustawy upowaznienia ministra wtasciwego ds.
instytucji finansowych do wydania rozporzadzenia regulujgcego pozyczanie papierow
wartosciowych. Zgodnie z opinig sektora przewidziane w obecnie obowigzujacym pkt
3 uprawnienie ministra wtasciwego ds. instytucji finansowych do okreslania trybu i
warunkéw pozyczania maklerskich instrumentéw finansowych, z udziatem firm
inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych, jest uprawnieniem zbyt daleko idacym i
zbednym w konteks$cie wprowadzanej w zycie dyrektywy MIFID. Zagadnienia te
regulowane sg na rynkach miedzynarodowych obowigzujacymi i uznanymi wsrdd
uczestnikbw rynku zasadami okreslonymi w porozumieniach International Swaps
and Derivatives Association (ISDA). Regulacje wprowadzone przez rozporzadzenie
MF odbiegajg istotnie od uznawanych standardéw miedzynarodowych w tym
zakresie, co utrudnia a czasami wrecz uniemozliwia dokonywanie regulowanych
rozporzgdzeniem czynnos$ci. Dlatego tez w planowanej nowelizacji nalezy uchyli¢
delegacje ustawowag upowazniajacg Ministra Finansow do wydania takiego
rozporzadzenia oraz wydane juz rozporzadzenie.

Ponadto zasadnym wydaje sie precyzyjne stwierdzenie, iz do pozyczania papieréw
wartosciowych nie majg zastosowania przepisy Kodeksu Cywilnego o pozyczce.
Obecne brzmienie tego zapisu sugeruje, ze pozyczki papieréw wartosciowych inne
niz pozyczki z udziatem firm inwestycyjnych i bankéw powierniczych sg regulowane
przepisami Kodeksu Cywilnego natomiast tres¢ art. 720 ust 1 KC w naszej ocenie nie
dotyczy sytuacji pozyczania papierdédw wartosciowych w ogéle.

8) Jestesmy zaskoczeni zmiang wymagan kapitatowych stawianych w art. 33 ust.
6 przed spoétkg prowadzacyg rynek pozagietdowy. W przypadku W przypadku
MTS-CeTO S.A. obecnie wymagany kapitat zaktadowy to 7.5 min ztotych, a
zaproponowana w projekcie zmiana tego progu na ziotych kapitat wtasny
stanowi — naszym zdaniem - nieuzasadnione podwyzszenie wymagan, co nie
lezy w intencjach dyrektywy MiFID. Proponujemy w zwigzku z tym rezygnacije
z tej zmiany lub tez okreslenie wymaganego kapitatu wtasnego na poziomie
zblizonym do zatozen przyjetych w przypadku rynku gietdowego.

9) Proponujemy, aby art. 46 wprowadzi¢ nowy ust. 7 w nastepujgcym
brzmieniu:
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.7. Prawo powotywania i odwotywania dwéch czionkédw rady nadzorczej
Krajowego Depozytu przystuguje:

a) bankom o ktérych mowa w art. 119 — jednego cztonka,

b) izbie o ktérej mowa w art. 92 ust. 1 — jednego czionka.

Uzasadnienie

Celem naszej propozycji jest przywrécenie zapisu o udziale przedstawicieli rynku
finansowego w Radzie Nadzorczej KDPW. W naszej opinii pozbawienie przez
uchwalong w 2005 r. ustawe uprawnienia przystugujacego dotychczas
przedstawicielom sektora w kwestii wptywu na sktad rady nadzorczej KDPW nie
znajduje uzasadnienia i powinno jak najszybciej zosta¢ uchylone. Jak wskazujg
dotychczasowe doswiadczenia udziat przedstawicieli sektora w organie nadzorczym
KDPW byt korzystny dla funkcjonowania zarébwno samego Krajowego Depozytu, jak
i catego rynku.

10)Proponujemy aby art. 119 ust. 1 otrzymat brzmienie:
.Za zezwoleniem Komisji Bank z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej moze prowadzi¢ dziatalno$¢ powiernicza.

11)Dodaje sie ust. 2 w brzmieniu:
,Dziatalnos¢ powiernicza obejmuje w szczegdblnosci czynnosci polegajace na:

a) Ewidencjonowaniu oraz prowadzeniu rachunkéw, na ktérych
zapisywane sg instrumenty finansowe w tym rachunkéw papierow
wartosciowych,

b) przechowywaniu i rejestrowaniu zmian stanu posiadania instrumentéw
finansowych i maklerskich instrumentéw finansowych

c) prowadzeniu rejestru aktywow klientobw zapisanych na rachunkach
prowadzonych przez Bank oraz przechowywanych przez Bank lub za
posrednictwem innych podmiotow.

d) Wykonywanie innych czynnosci przewidzianych przepisami prawa.”

12)W ust 4 pkt 6 stowa ,rachunkéw papieréw wartosciowych” zastepuje sie
zwrotem ,dziatalno$ci powierniczej”

Uzasadnienie

W ocenie Rady Bankéw Depozytariuszy obecna definicja dziatalnosci powierniczej
wskazuje, ze polega ona  wylgcznie na prowadzeniu rachunkéw papierdéw
wartosciowych co jest duzym uproszczeniem. Proponowane rozwigzanie ma na celu
wprowadzenie do ustawy faktycznego zakresu dziatalnosci powierniczej, wskazujac
na jej szerszy charakter. Jest to spdjne z innymi regulacjami w tym zakresie w
szczegdblnosci dotyczacymi  petnienia funkcji depozytariusza dla funduszy
emerytalnych i inwestycyjnych, ktére duzo szerzej trakiujg zakres zadan
depozytariusza. W zwigzku z potaczeniem nadzoru znika réwniez problem
koniecznosci wydzielenia dziatalnosci powierniczej w zakresie rynku kapitatowego co
dodatkowo przemawia za zmiang definicji w ustawie.

Strona 17z 20



13) w art. 121 ust. 1 stowa ,Klient banku powierniczego moze” zmienia sie na
stowa: ,Bank powierniczy i klient mogg”

14)art. 121 ust. 3 otrzymuje brzmienie:
.Przeniesienie papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem transakcji, o
ktérej mowa w ust. 1 pomiedzy rachunkiem podmiotu, o ktbrym mowa w ust. 2
a rachunkiem papieréw wartosciowych klienta nastepuje w sposéb okreslony
w przepisach wydanych przez Krajowy Depozyt po dostarczeniu zgodnych
potwierdzen klienta i tego podmiotu przekazanych odpowiednio do bankdw
prowadzacych ich rachunki papieréw wartosciowych.”

Uzasadnienie

Celem naszej propozycji jest wprowadzenie zmian porzadkujacych zapis art. 121
dotyczacego rozliczania transakcji zawartej przez zagranicznego posrednika na
rzecz klienta na podstawie instrukcji. Rada Bankéw Depozytariuszy stoi bowiem na
stanowisku, iz polski rynek papierow wartosciowych dojrzat do faktycznego
rozdzielenia proceséw zawierania transakcji od ich rozliczania. W naszej ocenie
standardem rynkowym powinna by¢ mozliwo$¢ rozliczania na podstawie instrukcji
rozliczeniowych z mozliwoscia umownego stosowania statych instrukcji
rozliczeniowych. Jest to tym bardziej konieczne, iz zwieksza sie liczba transakcji
zawieranych nie bezposrednio przez wtasciciela ale przez podmioty posredniczace.
Ewentualne kwestie dotyczace odpowiedzialnosci za rozliczenie zawartych transakcji
wobec podmiotow trzecich (doméw maklerskich) powinny by¢ przedmiotem regulaciji
kontraktowych pomiedzy podmiotami zawierajgcymi transakcje a podmiotami je
realizujacymi bez dodatkowego ich regulowania na poziomie Rozporzadzenia.

Zaproponowana zmiana ma na celu usuniecie watpliwosci zwigzanych z dotychczas
funkcjonujgcym zapisem dotyczacym uzaleznienia realizacji transakcji od
dostarczania bankowi prowadzacemu rachunek klienta potwierdzen zaréwno klienta
jak i firmy inwestycyjnej badz zagranicznej firmy inwestycyjnej, nawet jesli te ostatnie
posiadaty swoje rachunki w innej instytucji. Nowe brzmienie przepisu jasno wskazuje,
iz transakcja zostanie zrealizowana po tym jak klient oraz podmiot wskazany w ust. 2
art. 121 dostarczg zgodne potwierdzenia do bankoéw, z ktdérymi podpisaty umowy,
prowadzgcych ich rachunki papieréw wartosciowych. Zmiana w ust 1 ma natomiast
na celu wyrazne wskazanie, ze zastrzezenie rozliczania zawartych transakcji na
podstawie instrukcji zawarte w umowie wymaga zgody obydwu stron.

15) Proponujemy nastepujace zmiany w art. 132:

e wust. 1 pkt 1 dodaje sie litery t, u, w, w brzmieniu:
,t) podmiotow, ktére ztozyty na pisSmie oswiadczenie o rezygnacji z
objecia ich systemem rekompensat podmiotowi prowadzacemu ich
rachunek papieréw  wartosciowych;
u) podmiotéw o ktérych mowa w art. 8 ustawy o ofercie publicznej;
w) podmiotdéw posiadajgcych co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw lub co

najmniej 5 % kapitatu zaktadowego spétki w obrocie zorganizowanym”

e wust. 1 pkt 3 wykresla sie ,albo bank powierniczy”
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e wykresla sie ust. 3

Uzasadnienie

Celem powyzszej propozycji jest wytlaczenie bankéw powierniczych z
obowigzkowego systemu rekompensat. Zmiana zapisbw odnosnie systemu
rekompensat w celu wyeliminowania z systemu podmiotéw bedacych znaczacymi
udziatowcami spétek i inwestoréw kwalifikowanych. Rada Bankéw Depozytariuszy po
raz kolejny wnioskuje o wytaczenie bankdéw z obowigzkowego systemu rekompensat.
W naszej ocenie regulacje europejskie w tym zakresie dotyczg kwestii ograniczenia
ryzyka inwestycyjnego, ktdére nie wystepuje w przypadku bankdéw powierniczych.
Banki z zatozenia nie posrednicza w dziatalnosci inwestycyjnej klientow.

Niezaleznie od powyzszego wnioskujemy o zmiane zasad obecnie istniejgcego
systemu, ktéry zabezpiecza osoby i podmioty majgce status inwestoréw
kwalifikowanych, a wiec takich ktére sg w petni swiadome ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z prowadzong dziatalnoscia. W naszej ocenie system rekompensat
powinien chroni¢ wytacznie drobnych inwestorow. W opinii sektora do grupy
podmiotdéw, ktére w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi nie sg
uznawane za inwestora, powinny zosta¢ zaliczone takze podmioty dobrowolnie
rezygnujace z korzystania z systemu rekompensat, inwestorzy kwalifikowani oraz
podmioty posiadajace co najmniej 5 % ogolnej liczby gtoséw lub co najmniej 5 %
kapitatu zakltadowego w spéice w obrocie zorganizowanym. Z zatozenia bowiem
system rekompensat powinien byé nakierowany na ochrone drobnych inwestoréw nie
zas inwestoréw profesjonalnie zajmujgcych sie profesjonalnie dziataniem na rynku
kapitatowym. Biorgc pod uwage kwote rekompensaty nie jest celowe w naszej ocenie
wigczanie do systemu znaczacych udziatowcédw spétek. Powoduje to nieuzasadnione
podwyzszenie kosztéw systemu bez dodatkowych korzysci dla inwestoréw. Ponadto
ograniczenie kregu beneficjentédw systemu wptynie korzystnie na urealnienie ilosci
rachunkow objetych ochrong systemu.

Projekt ustawy o zmianie ustawy funduszach inwestycyjnych
1) W art. 102 proponujemy wprowadzi¢ nastepujace zmiany:

Dotychczasowemu art. 102 ust. 1 pkt 3 nadaje sie nr 4 i dodaje sie art. 102
ust. 1 pkt 3 w brzmieniu:

"Zabezpieczenie bedzie ewidencjonowane na rachunkach funduszu
prowadzonych przez Depozytariusza z wytaczeniem pozyczania papieréw
warto$ciowych w ramach systemu zabezpieczenia ptynnosci rozliczen
prowadzonego przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. w
przypadku gdy zabezpieczenie zgodnie z wymogami Krajowego Depozytu
przechowywane jest przez Krajowy Depozyt."

Uzasadnienie

W naszej opinii nalezy zachowac¢ kontrole nad aktywami funduszu. Ewentualne
umiejscowienie zabezpieczenia w innym miejscu niz na rachunku funduszu powoduje
nadmierng ekspozycje funduszu na ryzyko kontrahenta w przypadku jego upadtos$ci.
Dodatkowo Depozytariusz bedzie mégt nadzorowaé, czy zabezpieczenie spetnia
wymogi art. 102 ust. 1 pkt 1.
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2) W art. 102 ust. 1 proponuje sie zamienic¢ stowa "za posrednictwem Krajowego
Depozytu Papierow Wartosciowych S.A." na "w ramach systemu
zabezpieczenia ptynnosci rozliczeh prowadzonego przez Krajowy Depozyt
Papieréw Wartosciowych S.A. na podstawie ustawy ".

Uzasadnienie

Pozyczki papierédw wartosciowych opisane w regulaminie KDPW, mogq sie takze
odbywa¢ bez posrednictwa KDPW. Obecna propozycja brzmienia mogtaby
niepotrzebnie zawezi¢ mozliwosci udzielania pozyczek przez fundusze inwestycyjne.

3) W art. 102 ust. 1 proponujemy skresli¢ pkt 3.

Uzasadnienie:

Nie znajdujemy uzasadnienia merytorycznego dla ograniczania w ustawie czasu
trwania pozyczki papieréw warto$ciowych. Te kwestie powinny by¢ regulowane w
umowie pomiedzy stronami.

4) W art. 231 ust. 2 proponujemy dodanie zdania nastepujacej tresci:
,Rozpoczecie przekazywania informacji, o ktérych mowa w ust 1 przez
depozytariuszy w formie elektronicznej nastgpi nie pdzniej niz po 3 miesigcach
od dnia podania formatu pliku i trybu jego przekazywania do publicznej
wiadomosci.”

Uzasadnienie:

W art. 231 ust 2 projektu przewidziano, iz informacje o naruszeniu prawa lub interesu
uczestnikédw funduszu, powinny by¢ przekazywane przez depozytariusza w formie
elektronicznej. Konieczne jest odrebne okreslenie terminu wejscia w zycie tego
wymogu. Termin ten nie powinien by¢ krotszy niz termin okreslenia przez Komisje
formatu plikow elektronicznych i trybu ich przekazywania, z uwzglednieniem czasu
wymaganego do przygotowania infrastruktury technologicznej przez depozytariuszy.

Warszawa, dnia 25 wrze$nia 2006 roku
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