Szanowny Panie Ministrze,

Warszawa, dnia 30 grudnia 2025 .

Narece:

Pana Ministra Andrzeja Domanskiego
Ministra Finanséw i Gospodarki
Rzeczpospolitej Polskiej

W nawigzaniu do ustalen poczynionych na spotkaniu w Ministerstwie Finanséw w dniu 4 lipca

2025 r., przedktadamy na Pana rece podsumowanie rozmoéw (Protokdt z trzech posiedzen
Okragtego Stotu Rynku Kapitatowego), jakie na przestrzeni ostatnich miesiecy miaty miejsce
miedzy przedstawicielami strony publicznej (MF, MS, UKNF) z reprezentantami inicjatywy
SprawdzaMY oraz przedstawicielami sSrodowisk rynku kapitatowego (lzba Zarzadzajgcych
Funduszami i Aktywami — IZFiA, l1zba Domoéw Maklerskich — IDM, Stowarzyszenie Emitentow
Gietdowych — SEG) w ramach Okragtego Stotu Rynku Kapitatowego.

Uczestnicy prac prowadzonych w ramach Okragtego Stotu Rynku Kapitatowego pozostajg do
dyspozyciji Ministerstwa Finanséw na potrzeby ewentualnych prac legislacyjnych zmierzajacych
do realizacji uzgodnien Okragtego Stotu Rynku Kapitatowego.
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Zatgcznik: Protokdt z trzech posiedzen Okragtego Stotu Rynku Kapitatowego



Protokot z trzech posiedzen Okragtego Stotu Rynku Kapitatowego

W dniach 22 lipca 2025 r., 13 sierpnia 2025 r. oraz 30 pazdziernika 2025 r., w siedzibie Urzedu
Komisji Nadzoru Finansowego, odbyty sie spotkania w formule ,Okragtego Stotu Rynku
Kapitatowego”.

W spotkaniach brata udziat reprezentacja inicjatywy SprawdzaMY (Jacek Socha, Piotr Osiecki,
Pawet Wajda), przedstawiciele zrzeszenn podmiotow rynku kapitatowego (w szczegdélnosci
Matgorzata Rusewicz - Prezes Izby Zarzgdzajgcych Funduszami i Aktywami; Waldemar
Markiewicz — Prezes Izby Domoéw Maklerskich, Robert Wachata — Wiceprezes Stowarzyszenia
Emitentéw Gietdowych), Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (Maciej Bitner) oraz
PZU TFI S.A. (Tomasz Stadnik).

Strona publiczna reprezentowana byta przez przedstawicieli Urzedu Komisji Nadzoru
Finansowego (UKNF) i Ministerstwa Finanséw (MF), a w spotkaniu w dniu 13 sierpnia 2025r. wzieli
udziat takze przedstawiciele Ministerstwa Sprawiedliwosci.

W trakcie omdéwiono tacznie 19 propozycji inicjatywy SprawdzaMY dotyczacych rynku
kapitatowego, a wyniki rozmow przedstawiamy ponizej:

(1) fiszka oznaczona numerem 1230 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,,Zwiekszenie
liczby produktéw inwestycyjnych dostepnych w bankach i instytucjach finansowych”

Uczestnicy spotkan uzgodnili gotowos¢ podjecia dziatan sktadajgcych sie na nastepujacy pakiet:

(1) Szerokie udostepnienie tworzonego obecnie przez UKNF narzedzia informatycznego o
roboczej nazwie ,Informer”, majacego funkcje poréwnywarki kosztéw i wynikow
realizowanych przez poszczegélne fundusze inwestycyjne. Powszechny dostep do
takiego narzedzia zwiekszytby swiadomos¢ klientéw w zakresie relatywnej atrakcyjnosci
prezentowanej im oferty, a przez to moégtby wzmocni¢ rynkowe oddziatywanie w kierunku
otwarcia bankowych kanatéw dystrybucji produktéw inwestycyjnych.

(2) Wypracowanie przez reprezentatywnych przedstawicieli sektora TFl i sektora bankowego
(z ewentualnym udziatem przedstawicieli UKNF w charakterze obserwatoréow)
optymalnego modelu (najlepszych praktyk rynkowych) wspétpracy bankéw (jako
dystrybutoréw) z towarzystwami funduszy inwestycyjnych (jako dostarczycielami
produktu), zapewniajgcego zaréwno profesjonalizm oraz bezpieczenstwo obrotu i
dystrybucji, jak i maksymalizacje wartosci dla klienta, w szczegélnosci przez okreslenie
wymogow jakosciowych i conduct dla dystrybutora, dostarczyciela produktu, samego
produktu oraz zasad i metod jego dystrybuciji.

(3) Stworzenie odpowiednich narzedzi lub mechanizméw stuzgcych wdrozeniu optymalnego
modelu, o ktérym mowa w punkcie (2), zmierzajacych do zapewnienia profesjonalizmu i
bezpieczenstwa obrotu i dystrybucji oraz odpowiedniej jakosci oferty produktow
inwestycyjnych dostepnych dla klientéw, jak réwniez eliminacji przejawéw
nieuzasadnionej dyskryminacji dostarczycieli produktéw przez dystrybutoréw lub
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wystepowania konfliktu intereséw — np. w ramach mechanizméw typu ,,comply-or-
explain” (rozwigzanie zostanie zaproponowane przez UKNF).

(2) fiszka oznaczona numerem 1613 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,,Zniesienie
minimalnej wartosci certyfikatéw inwestycyjnych dla oséb fizycznych”

Uczestnicy spotkan uzgodnili, ze minimalna wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego moze zostac
zmieniona jedynie w taki sposob, ktéry zapewni, ze w obrebie rynku pierwotnego i wtérnego
zachowany zostanie prog wejscia — w wysokosci réwnowartosci 40 tys. EUR. Strony wspélnie
wypracujg rozwigzanie legislacyjne w tym zakresie.

(3) fiszka oznaczona numerem 1805 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,,Otwérzmy
droge do funduszy rynku pienieznego — bez sprzecznych przepisow”

Ustalone zostato, ze wtasciwym rozwigzaniem wydaje sie usuniecie art. 178 ustawy z dnia 27
maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (dalej: ,,UFI”) oraz przeglad przepiséw innych ustaw, ktére odnoszg sie do tego
przepisu UFI, wraz z dokonaniem analizy takiej zmiany pod katem wprowadzenia ewentualnych
odwotan do funduszy rynku pienieznego z rozporzadzenia 2017/1131. Ponadto nie ma potrzeby
wprowadzania do prawodawstwa krajowego przepisdw dotyczacych funduszy rynku pienieznego,
skoro ich dziatalnos¢ jest unormowana przepisami rozporzadzenia unijnego, ktére jest
stosowane bezposrednio.

(4) fiszka oznaczona numerem 1809 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,,Wieksze
mozliwosci inwestowania dzieki wprowadzeniu jednostek dywidendowych w funduszach

inwestycyjnych”

Uzgodnione zostato, ze do systemu prawa mogtyby zosta¢ dodane rozwigzania pozwalajgce na
tworzenie funduszy inwestycyjnych otwartych, ktére bedg pozwalaty na wyptate uczestnikom
dywidendy pobranej przez fundusz, bez potrzeby umarzania jednostek uczestnictwa.
Odpowiednie zmiany moga (w razie pozytywnego wyniku prac legislacyjnych) zostaé
wprowadzone w 2026 r. do UFI. Dla osiggniecia celow zaktadanej zmiany, konieczna moze by¢
takze nowelizacja rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 25 wrzesnia 2023 r. w sprawie
okresowych sprawozdan oraz biezacych informacji dotyczacych dziatalnosci i sytuaciji
finansowej towarzystw funduszy inwestycyjnych, funduszy inwestycyjnych i funduszy
inwestycyjnych w likwidacji dostarczanych przez te podmioty do Komisji Nadzoru Finansowego.

(5) fiszka oznaczona numerem 1810 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,Wyrazne
zasady tajemnicy zawodowej zwiekszg pewnos¢ prawna na rynku inwestycyjnym”

UKNF deklaruje, ze podda analizie postanowienia ustaw tworzgcych tzw. prawo rynku
kapitatowego w przedmiocie uspodjnienia definicji legalnych tajemnicy zawodowej i przedstawi
MF propozycje stosownych zmian w tym zakresie. Zmiany te moga wymagac¢ w szczegélnosci
modyfikacji przepiséw UFI oraz przepiséw ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
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finansowymi, jak réwniez innych aktéw normatywnych tworzgcych tzw. prawo rynku
kapitatowego.

(6) fiszka oznaczona numerem 2028 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,,Szybsze
zmiany w funduszach inwestycyjnych dzieki milczgcej zgodzie KNF”

Postulat ten zaktadat odejscie od dotychczasowego modelu opartego na wyrazeniu uprzedniej
zgody organu nadzoru na rzecz modelu opartego na sprzeciwie organu nadzoru, tj. takiego, w
ktérym zmiana statutu mogtaby wejs¢ w zycie w przypadku niewniesienia sprzeciwu przez organ
nadzoru w okreslonym terminie lub w przypadku wydania decyzji o braku podstaw do jego
zgtoszenia. Akceptacja tego postulatu prowadzitaby - w ocenie UKNF - do niezgodnosci z
przepisami unijnymi. Zgodnie z art. 5 ust. 6 Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych
i administracyjnych odnoszacych sie do przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery wartosciowe (UCITS) zmiany statutu funduszu UCITS podlegaja zatwierdzeniu przez
wtasciwy organ nadzoru. Tym samym, zmiana obowigzku uzyskania zgody organu nadzoru na
model oparty o brak sprzeciwu tego organu prowadzitaby — w ocenie UKNF — do sprzecznosci z
Dyrektywag 2009/65/UE. UKNF wskazat takze, ze potwierdzit z MSZ, iz przyjecie w tym zakresie
koncepcji ,milczacej zgody” lub uprzednio proponowane przez inicjatywe SprawdzaMY
wymaganie zgtoszenia ,,sprzeciwu” prowadzitoby do niezgodnosci z prawem unijnym.

Majgc to na uwadze, UKNF negatywnie ocenit postulat inicjatywy SprawdzaMY i sprzeciwit sie
jego wprowadzeniu, co zostato przyjete do wiadomosci przez przedstawicieli inicjatywy
SprawdzaMY.

(7) fiszka oznaczona numerem 2421 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,Latwiejsze
taczenie matych subfunduszy dla efektywniejszego zarzadzania w FIZ”

UKNF oraz MF deklarujg, ze do UFI zostang dodane normy umozliwiajgce powyzsze tgczenie.
Odpowiednie zmiany zostang wprowadzone w pierwszej potowie 2026 r.

(8) fiszka oznaczona numerem 1801 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,Latwiejszy
dostep do kapitatu dla firm to wiecej inwestycji i miejsc pracy”

Prace dotyczace mozliwych usprawnien i optymalizacji w obszarze prospektowym zostaty
zainicjowane i prowadzone pod auspicjami GPW, UKNF oraz srodowiska firm inwestycyjnych
niezaleznie od inicjatywy SprawdzaMY. W zakresie, w jakim wymagajg one zmian legislacyjnych,
wyniki tych prac zaprezentowane zostang Ministerstwu Finanséw przez UKNF i GPW w odrebnym
trybie.

(9) fiszka oznaczona numerem 1802 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,,Mniej
niepewnosci, wiecej przejrzystosci dla biznesu”

UKNF zadeklarowat gotowos¢ przygotowania w 2026 r. Kodeksu dobrych praktyk nadzorczych, w
ktérego tresci zostang uwzglednione zostang m.in. najlepsze standardy sprawowania konsultac;ji
regulacji o charakterze soft-law.
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(10) fiszka oznaczona numerem 1803 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,,Krétszy czas
oczekiwania na decyzje KNF przyspieszy rozwoéj sektora finansowego”

W ocenie UKNF dla realizacji tego postulatu kluczowe bedzie zwiekszenie jakosci wnioskéw
wptywajacych do UKNF. Strony ustality, ze celowi temu sprzyja¢ bedzie:

(1) wprowadzenie zasady, ze optata za zezwolenie lub licencje jest wnoszona z géry, co sktoni
wnioskodawcoéw do przygotowania wnioskow wysokiej jakosci (wnioskodawca bedzie
bowiem niejako ,,ryzykowat” Srodki pieniezne z tytutu optaty za wniosek),

(2) wdrozenie przez UKNF polityki szybkiego wydawania decyzji odmownych w sytuaciji, gdy
wniosek —w sposéb oczywisty — nie spetnia wymagan formalnych —w miejsce stosowanej
dotychczas praktyki ,prowadzenia wnioskodawcéw za reke” w postepowaniach
licencyjnych. Praktyka ta prowadzita bowiem do sytuacji, w ktorej wnioskodawcy lub ich
doradcy prawni sktadali do UKNF wnioski wymagajgce istotnego zakresu dalszych prac,
wychodzac z zatozenia, ze UKNF wskaze obszary i kierunki niezbednych zmian we
wniosku. Nastepnie, po kilku rundach interakcji z UKNF i uzyskaniu ostatecznie
pozytywnej decyzji UKNF, wnioskodawcy skarzyli sie na dtugi czas rozpatrywania
wnioskow przez UKNF.

Zgodnie natomiast z ustalonym w ramach Okragtego Stotu podejsciem, w tego typu
sytuacjach KNF bedzie szybko wydawata decyzje odmowng. Proponowana zmiana
przyczyni sie do usprawnienia prowadzenia postepowan przez UKNF (przez zmniejszenie
liczby ,,niedopracowanych” wnioskow i przez zapewnienie, ze wnioski sktadane do KNF
bedg spetniaty wymagania formalne), wptynie takze na poprawe jakosci ustug doradczych
Swiadczonych na rynku na rzecz podmiotéw nadzorowanych, a co za tym idzie — przyczyni
sie do rozwoju rynku finansowego i wzrostu jego bezpieczenstwa.

(11) fiszka oznaczona numerem 1804 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie:
sTransparentnosé rynku finansowego - pewnosé dla inwestoréw”

W wyniku dyskusji dotyczacej aktualnego modelu Listy Ostrzezen Publicznych (dalej: ,,LOP”)
uczestnicy spotkan zgodzili sie, ze do czasu wypracowania racjonalnej kompleksowej koncepcji
funkcjonowania LOP z uwzglednieniem stusznych intereséw oraz perspektywy wszystkich
interesariuszy publicznych i prywatnych, podejmowanie jakichkolwiek dziatan legislacyjnych w
tym zakresie bytoby przedwczesne.

(12) fiszka oznaczona numerem 1113 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,,Sad Rynku
Finansowego - skuteczniejsza kontrola nad decyzjami KNF”

P. Wajda wskazat, ze proponowanym przez inicjatywe SprawdzaMy kierunkiem dziatan jest
ujednolicenie Sciezki odwotawczej od decyzji wydawanych przez KNF w sprawach dotyczacych
srodkéw nadzoru nastepczego (tj. administracyjnych kar pienieznych, innych postaci kar
administracyjnych oraz srodka nadzoru nastepczego w postaci cofniecia zezwolenia na
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prowadzenie dziatalnosci w obrebie rynku finansowego) ze $ciezka przyjeta w zakresie sadowej
kontroli decyzji Prezesa UOKiK, URE, UTK i UKE, na ktére skargi sa rozpoznawane przez Sad
Ochrony Konkurencji i Konsumentow (SOKiK). Pozostate decyzje KNF podlegatyby kognicji WSA.
W obecnym porzadku prawnym, sad administracyjny weryfikuje — co wynika z przyjetego modelu
funkcjonowania sgdéw administracyjnych i tak okreslonego zakresu ich kognicji — tylko prawna
poprawnos$¢ wydania decyzji, nie odwotujac sie — z uwagi na brak podstawy prawnej do takiego
odwotania - do kwestii merytorycznych. Propozycja rozwigzania bytaby tez mozliwos¢ powtérnej
oceny postepowania z mozliwoscia jego uzupetnienia.

J. Jastrzebski odpowiedziat, Zze decyzje administracyjne podlegajg kontroli w postepowaniu
sgdowo-administracyjnym. To kognicja sadu powszechnego w zakresie decyzji
administracyjnych wydawanych przez wybrane organy administracji publicznej stanowi
systemowy wyjatek — nie zas kognicja sadéw administracyjnych w zakresie kontroli decyzji
administracyjnych KNF. Zasadg jest sagdowo-administracyjna kontrola decyzji administracyjnych,
i mozna poda¢ w tym zakresie liczne przyktady, gdzie zastosowanie trybu sadowo-
administracyjnego nie jest w zaden sposob kwestionowane (np. decyzje nadzoru budowlanego,
decyzje nadzoru farmaceutycznego). Wprowadzenie postulowanej przez inicjatywe SprawdzaMy
kognicji sadu powszechnego w zakresie kontroli decyzji administracyjnych KNF stanowitoby
wprowadzenie kolejnego wyjatku i poszerzenie zakresu systemowego odstepstwa, a nie krok w
kierunku postulowanej jednolitosci (zwtaszcza, gdyby proponowany przez inicjatywe
SprawdzaMy tryb miatby dotyczy¢ jedynie wybranych kategorii decyzji KNF). Bytaby to zmiana o
charakterze ustrojowym, a dyskusja w jej zakresie powinna by¢ poprzedzona udzieleniem
odpowiedzi na pytanie, jakiej realnej potrzebie spotecznej wychodzi¢ miataby postulowana przez
inicjatywe SprawdzaMy zmiana.

Ponadto, kontrola sgdowa ograniczona do legalnosci dziatania administracji (w tym takze
zastosowanie prawa materialnego) wynika z konstytucyjnego uksztattowania sadowej kontroli
administracji. Pozostaje to tez w zgodzie z zatozeniem, ze organem odpowiedzialnym za
ksztattowanie polityki nadzorczej wobec rynku finansowego jest KNF, anadanie sgdom
administracyjnym uprawnienia do kontroli proporcjonalnosci zastosowanych sankciji,
skutkowatoby stworzeniem kolejnego poziomu nadzoru finansowego i kolejnego osrodka
decyzyjnego w zakresie polityki nadzorczej i ksztattowania rynku, co prowadzitoby takze do
rozmycia odpowiedzialnosci.

Jezeli niektérzy uczestnicy rynku nie podzielajg przyjetej przez NSA interpretacji dotyczacej
zakresu kognicji sadéw administracyjnych w sprawach dotyczgcych nadzoru nad rynkiem
finansowym, a w szczegdlnosci pogladu o braku podstaw orzecznictwa sgdowo-
administracyjnego do ingerowania w polityke nadzorcza lub jej ksztattowania, to najwtasciwszym
forum do takiej polemiki jest postepowanie kasacyjne przed NSA. W ocenie UKNF podejscie
wypracowane w aktualnym orzecznictwie NSA w tym zakresie jest wtasciwe — prawidtowo oddaje
podziat rél i odpowiedzialnosci w zakresie stosowania przepiséw prawa rynku finansowego, jest
takze zgodne z konstytucyjnym standardem zaktadajgcym sadowag kontrole dziatania
administracji z punktu widzenia kryterium legalnosci.



Odnoszac sie do wypowiedzi przedstawicieli inicjatywy SprawdzaMy dotyczacych modelu
instancyjnej kontroli decyzji KNF, J. Jastrzebski dodat, ze nowelizacja przepisu art. 127 8§ 3 KPA i
zmiana podmiotu rozpatrujgcego sprawe w Il instancji wymagatoby wskazania alternatywnego,
kompetentnego do tego organu (ktéra bedzie skutkowata nastepnym poziomem nadzorczym).
Bytaby ona réwniez wytomem od zasady postepowan prowadzonych w Il instancji w odniesieniu
do decyzji centralnych organéw administrac;ji.

Minister Arkadiusz Myrcha (Ministerstwo Sprawiedliwosci, MS) powiedziat, ze MS przeprowadzito
analizy prawne dotyczace mozliwosci wprowadzenia izraelskiego modelu sadu rynku
kapitatowego, ktéry oceniono jako rewolucyjny ustrojowo, co skutkowato odstgpieniem od tego
projektu.

Zwrécit takze uwage, ze w odniesieniu do modelu orzekania przez sady powszechne w
przedmiocie kontroli decyzji administracyjnych wydawanych przez niektére urzedy regulacyjne,
w uzasadnieniach ustaw wprowadzajgcych taki model kontroli sagdowej nie wskazano powoddéw
wyznaczenia w tym zakresie sgdéw powszechnych. Nie ma dalszego powodu do utrzymywania
takiego stanu, zwtaszcza, ze Komisja Kodyfikacyjna Prawa Cywilnego wskazata, ze nie ma
uzasadnienia do umiejscawianie tych grup spraw w sgdownictwie powszechnym. Ponadto, w
zakresie odnoszacym sie do postulatu powierzenia tych spraw SOKiK, trzeba mie¢ na uwadze, ze
jest to niewielki sad, na ktérego rozstrzygniecia przy relatywnie niewielkiej liczbie spraw czeka sie
rok do dwéch lat.

Ewentualnym ujednoliceniem przepiséw bytoby ustanowienie zasady rozstrzygania w zakresie
wszystkich decyzji wydawanych w ramach postepowan administracyjnych organéw centralnych
przez sady administracyjne. Sady administracyjnie sg przy tym sadami prawa, a nie faktow i nie
posiadajg wiedzy merytorycznej niezbednej do ich oceny.

Dlatego, po przeanalizowaniu wyzej wymienionych mozliwosci, MS proponuje pozostanie przy
obecnie funkcjonujgcym modelu rozstrzygania spraw, przy czym dodat, ze do rozwazenia moze
byé ewentualna zmiana sposobu rozpoznawania spraw.

Ustalono, ze inicjatywa SprawdzaMy przygotuje i przedstawi MF i MS pogtebiong analize
poréwnawczg w tym zakresie.

(13) fiszka oznaczona numerem 1744 — zawarty w tej fiszce postulat inicjatywy SprawdzaMY
zostat poddany w ramach Okragtego Stotu dyskusji, ktéra doprowadzita do wniosku o
koniecznosci jego weryfikacji i przeformutowania. Ewentualne dalsze rozmowy w tym zakresie
bedg mogty by¢ kontynuowane po odpowiednim przeformutowaniu i sprecyzowaniu postulatu.

(14) fiszka oznaczona numerem 1607 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie:
»sUproszczenie obowiazkéw informacyjnych dla spétek notowanych na GPW?”

Prace dotyczgce mozliwych usprawnien i optymalizacji w obszarze obowigzkdéw informacyjnych
spotek publicznych zostaty zainicjowane i prowadzone pod auspicjami GPW i UKNF niezaleznie



od inicjatywy SprawdzaMY. W zakresie, w jakim wymagajg one zmian legislacyjnych, wyniki tych
prac zaprezentowane zostang Ministerstwu Finanséw przez UKNF i GPW w odrebnym trybie.

(15) fiszka oznaczona numerem 1615 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie:
»sUproszczenie zasad taczenia (resplit) jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
poprzez rezygnacje z przestanki ‘znacznego spadku ich wartosci’”

Inicjatywa SprawdzaMY proponowata uchylenie przestanki dopuszczalnosci tgczenia jednostek
uczestnictwa w postaci znacznego spadku wartosci jednostek uczestnictwa podlegajgcych
potaczeniu.

Ustawa z dnia 12 wrzesnia 2025 r. o zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi realizujgca postulat inicjatywy SprawdzaMY (w art.
36 w ust. 3 skresla sie wyrazy ,,w przypadku znacznego spadku ich wartosci”) weszta w zycie w
dniu 4 listopada 2025 r.

(16) fiszka oznaczona numerem 1806 — postulatinicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,,Ograniczenie
formalnosci zwiagzanych z funkcjonowaniem pracowniczych programoéw emerytalnych
(,,PPE”) poprzez usuniecie obowiazku rejestracji w KNF zmian warunkéw PPE i zmiany
danych instytucji finansowych oraz ograniczenie zakresu informacji niezbednych do
zawarcia w umowie zaktadowej PPE”

UKNF przedstawit alternatywng propozycje do zaproponowanych zmian i zaproponuje
ograniczenie zgtaszanych informacji, ktore wymagaja zgody KNF, do czego pozytywnie odniesli
sie przedstawiciele inicjatywy SprawdzaMY.

(17) fiszka oznaczona numerem 1807 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,likwidacja
tzw. ,,czystych” jednostek uczestnictwa”

W ocenie inicjatywy SprawdzaMYy, art. 83a UFI zostat wprowadzony do ustawy w ramach
implementacji MIFID I, jednak ani jego tresé, ani obowigzek wprowadzenia takiej regulaciji nie
wynika z prawa unijnego. Dlatego, przepis ten moze stanowi¢ przejaw nadmiarowej regulac;ji,
ktéra naktada na fundusze inwestycyjne dodatkowe obowigzki niewynikajgce z przepiséw prawa
unijnego, przez co obniza ich konkurencyjnos¢ wzgledem ich zagranicznych odpowiednikéw. W
zwiazku z watpliwosciami interpretacyjnymi zgtoszonymi przez inicjatywe SprawdzaMY, UKNF
zadeklarowat gotowos¢ do wypracowania wspodlnie z rynkiem stanowiska, ktore wyjasni
wskazane problemy i watpliwosci.

(18) fiszka oznaczona numerem 1808 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie: ,Likwidacja
limitu inwestycyjnego funduszy inwestycyjnych zamknietych - 20% wartosci aktywow na
walute obca jednego panstwa lub euro”

UKNF wskazat pozostatym uczestnikom spotkania na pismo skierowane do TFlI oraz
depozytariuszy z dnia 25 wrzesnia 2023 r. (sygn. DFF.0214.77.2023.AB), z ktérego wynika, ze



depozyty zabezpieczajgce nie wchodzg w ten limit, wobec czego stanowisko UKNF wyrazone w
tym pismie wyjasnia watpliwosci dotyczgce problematyki limitu 20%, o ktérej mowa w fiszce.

(19) fiszka oznaczona numerem 1808 - postulat inicjatywy SprawdzaMY o nazwie:
sUsprawnienia funkcjonowania rynku finansowego poprzez utatwienie skalowania i rozwoju
dziatalnosci matych instytucji ptatniczych”

W toku przeprowadzonej dyskusji przedstawiciele UKNF wskazali, ze w toku czynnosci
nadzorczych zidentyfikowano, iz w przypadku matych instytucji ptatniczych sg one
niejednokrotnie wykorzystywane jako mechanizm do nielegalnych operacji, w szczegélnosci do
podejmowania dziatan omijajacych regulacje AML/CFT, w tym dziatan realizowanych w imieniu,
na rzecz lub na zlecenie podmiotéw powigzanych z Federacja Rosyjska (,,FR”) lub prowadzacych
swojg dziatalnos¢ w FR. Po przeprowadzonej dyskusiji, przedstawiciele inicjatywy SprawdzaMY —
kierujac sie bezwzgledna koniecznoscig zabezpieczenia rynku finansowego i rynku ptatniczego
przed ryzykiem wystapienia wyzej powotanych dziatan, wtym w szczegdlnosci omijania regulacji
AML/CFT - zdecydowali sie nie popiera¢ w dalszym ciggu tego postulatu i nada¢ mu kolor
»czerwony” (tj. postulat nie bedzie realizowany).
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