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Komisja Nadzoru Finansowego jako podmiot polityki finansowej
Polski w latach 2006 — 2014.

Praca nosi tytul Komisja Nadzoru Finansowego jako podmiot polityki
finansowej Polski w latach 2006—-2014, a jej celem jest monograficzna charakterystyka
tego organu nadzoru w kontek$cie ujawnienia jego funkcjonalno$ci, zasad
sprawowania ustawowych funkcji i kompetencji administracyjnych wobec podmiotow
rynku finansowego. W kolejnych czes$ciach rozprawy zostalty zidentyfikowane i
scharakteryzowane najwazniejsze zagadnienia problemowe, istotne dla oceny
funkcjonalnosci Komisji Nadzoru Finansowego (dalej: KNF) i analizy jej znaczenia
dla sprawnosci, stabilnosci 1 bezpieczenstwa rynku finansowego w Polsce.

W czesci pierwsze] przedstawione zostaly zagadnienia dotyczace polityki
finansowej panstwa, ksztattujacej rynek finansowy 1 wplywajacej na jego
funkcjonowanie. Panstwo, jako organizacja szczegélnego rodzaju, dla swej
funkcjonalno$ci wymaga istnienia sprawnie dzialajagcego systemu porzadkujacego
stosunki spoteczne, prawne, a takze finansowe. Odpowiada to mozliwosci sprawnej
realizacji podstawowych funkcji panstwa jako struktury politycznej. Polityka
finansowa, realizowana w celu stworzenia sprawnie dziatajagcego systemu
finansowego, jest elementem polityki gospodarczej panstwa 1 wyznacza ramy
mozliwosci jej realizacji, a tym samym postrzegania pozycji danego panstwa na arenie
mi¢dzynarodowej. Jej utylitarny charakter decyduje o Scistym zwigzku z realizacja
najwazniejszych celéw (politycznych, gospodarczych, spotecznych) i wpisanych w nie
zadan panstwa jako struktury. Sktadowe elementy kazdej polityki finansowej panstwa
to polityka monetarna oraz fiskalna, majace wilasne cele i odrgbne mechanizmy. Oba
tacznie wplywajg na atrakcyjno$¢ finansowa danego panstwa, wspottworzac jego
pozycje na globalnych rynkach finansowych. Polityka fiskalna panstwa realizuje
bardzo wazne funkcje, zwigzane ze stabilizacja ekonomiczna, alokacja dobr czy ich
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kreatora polityki finansowej. Jest ona réwniez podstawa zapewniania Srodkow w
budzecie panstwa, wydatkowanych z kolei na realizacj¢ okreslonych zadan. Polityka
monetarna zabezpiecza pozycj¢ narodowej waluty, przeciwdziatajac niekorzystnym
zjawiskom inflacji, destrukcyjnie wplywajacej na stabilno$¢ rynku finansowego.

Kompleksowo postrzegana polityka finansowa panstwa, regulowana ustawowo,
SciSle odnosi si¢ do rynku finansowego, na ktéry oddziatuje 1 ktoéry powinna
skutecznie ksztattowac. Struktura i wilasciwosci kazdego rynku finansowego maja
bezposredni zwigzek z realiami historycznymi i ekonomicznymi, uwarunkowaniami
prawnymi i gospodarczymi kazdego panstwa. Od pozycji ekonomicznej i mozliwosci
rozwoju danej gospodarki zaleza najwazniejsze trendy rozwojowe poszczegdlnych
narzedzi rynku finansowego, a takze jego uczestnikdw, szczegoOlnie tych
instytucjonalnych. Ksztalttowane w warunkach gospodarki rynkowej pod wpltywem
konkurencji, odzwierciedlaja one istotny etap rozwoju danego rynku finansowego,
informujac o jego potencjale rozwojowym.

Roéznorodne typologie podziatow 1 klasyfikacji rynkéw finansowych
umozliwiajg tworzenie czytelnych opiséw funkcjonowania rynkow finansowych, co z
kolei wskazuje na rozlegly charakter zadan wpisanych w obszar polityki finansowe;j
panstwa. Podstawowe klasyfikacje rynkow finansowych uwzgledniajg kryterium
operacyjne (rodzaj instrumentéw bedgcych przedmiotem obrotu), kryterium rodzaju
kontrahenta, a takze kryterium zasiggu terytorialnego. Na podstawie tak wyrdznionych
kryteriow mozna analizowa¢ szczegdétowo rynek pieniezny, kapitatlowy 1 rynek
instrumentéw pochodnych, a takze rynek pierwotny i wtérny oraz rynek krajowy,
regionalny i ogélno§wiatowy.

Przyja¢ tez mozna, ze najwazniejszym kryterium analizy funkcjonalno$ci rynku
finansowego i jego charakterystyki jest kryterium operacyjne, poniewaz pozwala ono
na ukazywanie catej struktury rynku, uwzgledniajace; zlozono$¢ 1 odrgbnos¢
istniejgcych na nim instrumentéw. Sg nimi w obszarze rynku pieni¢znego lokaty, bony
komercyjne, certyfikaty depozytowe i1 weksle. Na rynku kapitalowym to akcje,
obligacje roznego rodzaju (skarbowe, komunalne, przedsigbiorstw), certyfikaty
inwestycyjne oraz kwity depozytowe, a na rynku instrumentow pochodnych: kontrakty
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klasyfikacji dokonywane sg r6znorodne analizy rynku finansowego, podporzadkowane
zarOwno jego ujeciom kompleksowym, jak 1 fragmentarycznym, obrazujagcym
znaczenie poszczegolnych instrumentow finansowych, a takze wptyw poszczegolnych
instytucji (podmiotow) tego rynku na jego funkcjonowanie.

Rynek kapitatowy (pierwotny i wtdrny) jest zrodtem instrumentow Srednio- |
dhlugoterminowych, stuzacych pozyskiwaniu s$rodkow finansowych zwigzanych
glownie z inwestycjami. Najbardziej rozpowszechnionymi instrumentami tego rynku
sg akcje 1 obligacje, roznigce si¢ swa istota 1 wskazanym rodzajem zobowigzania.
Kluczowym podmiotem w obszarze rynku kapitalowego w Polsce jest warszawska
Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (dalej: GPW), umozliwiajaca
obrot papieréw wartosciowych migdzy wszystkimi uczestnikami rynku. Rynek
pieniezny to obszar rynku finansowego, na ktérym przedmiotem obrotu sg instrumenty
krotkookresowe, kumulujagcy nadwyzki pieniadza. Najwazniejszymi  jego
instrumentami s3: lokaty miedzybankowe oraz bony skarbowe i pieni¢zne, choc
uksztaltowaty si¢ tu takze tzw. instrumenty pochodne, czyli opcje, kontrakty swap oraz
kontrakty terminowe (futures, forward). Rynek walutowy jest segmentem rynku
finansowego, zwigzanym z transakcjami wymiany walut (transakcje natychmiastowe i
terminowe), a najpopularniejszymi jego instrumentami sg swapy walutowe 1 transakcje
terminowe.

Dla skutecznego i sprawnego funkcjonowania rynku finansowego niezbedne
jest istnienie odpowiednich instytucji nadzoru, zwlaszcza w realiach gospodarki
rynkowej, uniezaleznionej od modelu centralnego planowania i sterowania. Nadzor
panstwa nad rynkiem finansowym, cho¢ niejednoznacznie definiowany,
interpretowany jest bez wigkszych trudno$ci jako sfera oddzialywania panstwa na
obszar jego funkcjonowania kluczowy z punktu widzenia rozwoju panstwa, jego
stabilno$ci 1 mozliwosci funkcjonowania w rynkowym otoczeniu. Jest on niezbedny
dla zabezpieczenia zaréwno samego panstwa, jak i spoteczenstwa korzystajacego z
ustug finansowych oferowanych przez rézne podmioty dziatajace na tym rynku.
Stanowi on takze formg ,,interwencjonizmu panstwowego” w funkcjonowanie rynku,
stuzaca zabezpieczeniu jego podstaw, tj. bezpieczenstwa rynku, podmiotdw na nim

dzialajacych, jak 1 klientow (konsumentow).



Sam nadzor ze strony panstwa nie jest instytucja stworzong wspoélczesnie, lecz
majaca ugruntowang pozycj¢ juz w sredniowieczu, uksztattowang nastepnie w XVIII-
XIX wieku. Nadzér panstwa nad rynkiem finansowym umiejscawiany by¢ musi w
obszarze dzialalno$ci administracji publicznej, mimo wszelkich r6znic widniejacych tu
W porownaniu z pozostatymi obszarami dziatania tej administracji. Celowo
zorganizowany 1 sprawnie dziatajacy nadzor panstwa nad rynkiem finansowym wigze
si¢ z konieczno$cig jego klasyfikowania w zaleznosci od kryterium momentu
sprawowania, jak i rodzaju wykorzystanych §rodkéw prawnych.

Tym samym wyr6zni¢ nalezy nadzér wstepny, biezacy i1 nastepczy, a takze
nadzor oparty na decyzji administracyjnej i innych formach oddziatywania prawnego,
cho¢ bez watpienia wlasnie ta pierwsza ma dla niego zasadnicze znaczenie. Instytucja
nadzoru finansowego, realizowana przez panstwo, spelnia rdwniez trzy podstawowe
funkcje: nadzoru makroostroznosciowego, mikroostroznosciowego 1 ochrony
konsumentow, co $cisle wigze si¢ z celem istnienia nadzoru finansowego.

Istniejace we wspotczesnosci modele nadzoru nad rynkiem uksztattowatly sie¢ w
wyniku ewolucji podejmowanych wzoréw realizacji w tym zakresie. Ocena
stosowanych rozwigzan pozwala wyréoznia¢ nadzér zroznicowany (sektorowy), bedacy
modelem tradycyjnym (w zasadzie realizujagcym tylko nadzor mikroostroznosciowy),
oraz model zintegrowany, w ktorym wszystkie funkcje nadzoru i pelny nadzor nad
calym rynkiem finansowym sa skupione w re¢ku jednego podmiotu — instytucji
powotanej specjalnie do pehienia tego celu. Dodatkowo wyrdzniany jest takze tzw.
model czgsciowo zintegrowany, bedacy forma posrednig migdzy przedstawionymi
powyzej, ktérg traktowaé trzeba jedynie jako stadium posrednie na drodze ewolucji do
realizacji modelu zintegrowanego nadzoru.

Kwestie organizacji nadzoru nad rynkiem finansowym wigzg si¢ zawsze z
czynnikami natury politycznej, ekonomicznej i1 historycznej, ktére cechujg danag
organizacj¢ panstwowa. Wybor okreslonych rozwigzan jest zawsze ich wypadkowa,
cho¢ nie bez znaczenia jest ocena skuteczno$ci wdrazanych na §wiecie rozwigzan 1 ich
wzorcowe oddziatywanie. W odniesieniu do panstw obszaru Unii Europejskiej (dalej:
UE) modelem dominujacym jest model zintegrowany nadzoru finansowego,
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osiemdziesigtych XX wieku, cho¢ jego obowigzywanie nie ma znamion przymusu —
brak bowiem jednoznacznych wytycznych prawnych w tym zakresie czy wspolnych
norm. Mimo przewagi tej formy organizacyjnej nadzoru nad rynkiem finansowym w
dalszym ciggu omawiane sg rézne rozwigzania i warianty dla tego modelu, jak cho¢by
kwestia niezalezno$ci organow centralnych (banku centralnego) i jego miejsca w
strukturze realizowanego nadzoru. W tym celu wdrazane sg rézne rozwigzania stuzace
poprawie spdjnosci nadzoru w panstwach UE, a tworzone instytucje mi¢dzynarodowe
dziataja na rzecz osiagnigcia tego celu i zapewnienia skutecznej koordynacji i
wspolpracy instytucji nadzoru w poszczegolnych panstwach cztonkowskich.
Analizowane na tle tych przemian przeksztalcenia modelu nadzoru nad rynkiem
finansowym w 111 Rzeczypospolitej Polskiej (dalej: RP) potwierdzaja istotng ewolucje,
ktora dokonata si¢ od momentu rozpoczecia przemian ustrojowych (po 1989 r.) az do
chwili obecnej. Zachowanym kierunkiem ewolucji polskiego modelu nadzoru nad
rynkiem finansowym bylo objecie rynku finansowego modelem w pehni
zintegrowanym, ktory obowigzuje obecnie. Nadzor ten obejmowat przy tym dziatanie
wszystkich podstawowych instytucji rynku finansowego i podmiotdw na nim
dziatajacych, tworzonych zgodnie z normami prawa przeksztatcanego po 1989 r. Dato
to impuls do rozwoju sektora bankowego, sektora ubezpieczen i rynku emerytalnego, a
takze sektora rynku kapitatowego. Wszystkie te obszary rynku finansowego dopiero w
IIT RP zyskaly mozliwo$¢ dziatania i rozwoju, wptywajac takze na rozwoj polskiego
rynku finansowego, odzwierciedlajacego rozwoj gospodarczy kraju. W okresie od
poczatku lat dziewig¢cdziesigtych do konca pierwszej dekady XXI wieku
ustabilizowata si¢ liczba poszczegdlnych podmiotéw wszystkich sektorow rynku
finansowego. Na przestrzeni tych lat, ktore mozna uzna¢ za okres formowania si¢ i
ewoluowania polskiego rynku finansowego do wilasciwego mu ksztattu,
odpowiadajacego potrzebom rynku, ujawnity si¢ zjawiska polegajace zaréwno na
dynamicznym wzrosécie liczby podmiotéw danego sektora, jak 1 ich stabilizacji.
Tendencje te byly szczegdlnie widoczne w sektorze bankowym, ktérego uwolnienie
od przymusu panstwowego spowodowalo ogromny wzrost liczby wszystkich
podmiotdw tej branzy na rynku na poczatku i w polowie lat dziewig¢cédziesigtych
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najpozniej tez wlaczonych w obszar nadzoru bankowego). Od konca Ilat
dziewigédziesiatych mozna juz zauwazy¢ stabilizacje struktury tego sektora,
potwierdzajaca oddziatywanie mechanizméw rynkowych na podmioty w nim
dziatajace, jak 1 skuteczno$¢ realizowanego nadzoru nad rynkiem finansowym.
Podobng tendencje, jak i podobne umiejscowienie w czasie, mozna zauwazy¢ w
odniesieniu do pozostalych sektorow i podmiotéw rynku finansowego — funduszy
inwestycyjnych, venture capital 1 funduszy emerytalnych, a takze zakladow
ubezpieczen (tu stabilizacja nastgpita nieco pdzniej, bo od pierwszej dekady XXI
wieku). W parze z rozwojem 1 przeksztalceniami struktury iloSciowej rynku
finansowego w Polsce w okresie III RP znajdowal si¢ rozwoj jego mozliwosci,
ukazywanych poprzez poprawiajaca sie¢ kondycje finansowag poszczegdlnych
podmiotow i tego rynku.

W rozdziale drugim przedstawiona zostala charakterystyka ogdlna KNF)jako
organu administracji publicznej nadzorujacego rynek finansowy. W genezie powstania
KNF ujawnia si¢ potrzeba stworzenia tego typu instytucji nadzoru gtownie w zwiazku
z rozwojem rynku finansowego, a co za tym idzie, z poszerzaniem skali jego
oddziatywania, w tym takze mozliwych zagrozen dla stabilnos$ci rynku, jak i
bezpieczenstwa konsumentow. Powstanie KNF w 2006 roku umiejscowilo tg
instytucj¢ w obszarze nadzoru obok dwoch innych podmiotéw spetniajacych te
funkcj¢: Ministerstwa Finanséw oraz Narodowego Banku Polskiego (dalej: NBP).
Bylo to tez potwierdzeniem wdrozenia zintegrowanego modelu nadzoru finansowego
nad rynkiem, stosowanego najczesciej w krajach Europy i postrzeganego w literaturze,
jak 1 na podstawie praktycznych doniesien z jego funkcjonowania, jako najbardziej
skutecznego rozwigzania w aspekcie nadzoru nad rynkiem finansowym. Powotanie
KNF oznaczato takze ewolucje polskiego modelu nadzoru nad rynkiem finansowym,
ktéra byla wymuszona oceng istniejgcych rozwigzan 1 potrzeb rynku finansowego w
I RP. We wczedniejsze] strukturze instytucjonalnej nadzoru finansowego
poszczegolne sektory tego rynku podlegaly nadzorowi ze strony réznych podmiotow
odpowiedzialnych za ich funkcjonowanie. W poczatkowym okresie, tj. od 1989 roku,
nadzor nad rynkiem finansowym byt powierzony NBP i dotyczyt sektora bankowego.

Realizowal go najpierw Departament Nadzoru Bankowego, a od 1990 r. Generalny



Inspektor Nadzoru Bankowego, dziatajacy w imieniu NBP jako jego oddzielny organ.
Instytucja ta sprawowata nadzor wstepny, udzielajac licencji na dzialalno$¢ bankowa
w Polsce, przy czym stosowana przez nig elastycznos¢ w podejsciu do oceny
sktadanych wnioskéw odpowiadata realizacji idei demonopolizacji rynku i
zamierzeniu znacznego poszerzenia struktury ilosciowej tego sektora. Przelozylo si¢ to
na znaczny rozwoj sektora bankowego w tym okresie. W 1997 r. powotano Komisje
Nadzoru Bankowego jako struktur¢ wydzielong z NBP, ktérej organem wykonawczym
byl Generalny Inspektor Nadzoru Bankowego, pozostajacy nadal w strukturze NBP.

W sektorze rynku kapitalowego od 1991 r. nadzér byl sprawowany przez
kolejna, co prawda, instytucj¢ nadzorczg, ale jednoczesnie byt to pierwszy organ
wyspecjalizowany, powolany specjalnie do pehnienia tych funkcji. Byla to Komisja
Papieréw Wartosciowych, ktora w 1997 r. przeksztalcona zostata w Komisj¢ Papierow
Wartosciowych i Gield (dalej: KPWIiG), czuwajaca nad rozwojem i dziataniem rynku
kapitatowego.

W sektorze ubezpieczen nadzor sprawowany byt poczatkowo (do 1990 r.),
przez Ministerstwo Finansow, poOzniej wyodrebniono Departament Systemu
Bankowego i Instytucji Finansowych, a w 1993 r. Departament Ubezpieczen,
funkcjonujacy do 1995 r. W 1996 r. powolano Panstwowy Urzad Nadzoru
Ubezpieczen (dalej: PUNU), ktory nie posiadal jednak catosciowych uprawnien
nadzorczych (kompetencje licencyjne pozostawaly w rgku Ministerstwa Finansow).
PUNU w 2002 r. potaczyt si¢ z Urzgdem Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi
(dalej: UNFE), powotanym w 1998 r. dla potrzeb sektora emerytalnego. Miat on
jedynie uprawnienia nadzorcze i opiniodawcze bez funkcji regulacyjnych. Powstata
wowczas z tego polaczenia Komisja Nadzoru Ubezpieczen 1 Funduszy Emerytalnych
(dalej: KNUIFE), co uznaje si¢ za pierwszy krok w kierunku konsolidowania instytucji
nadzorczych rynku finansowego w Polsce.

Dla konsolidowania instytucji nadzoru nad rynkiem finansowym w Polsce
istotne znaczenie miata akcesja do UE 1 okres przedakcesyjny, zwigzany z
koniecznos$cig tworzenia istotnych uregulowan prawnych, przyblizajacych polskie
przepisy w wielu zakresach, w tym prawa finansowego, do regulacji UE. Istniejace
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sektora finansowego, wskazujac takze zasady ich licencjonowania, tworzenia regulacji
ostroznosciowych 1 sprawowania kontroli, co stato si¢ obszarem istotnych wytycznych
dla polskiego ustawodawstwa i przyjmowanych kolejno wzoréw nadzoru nad rynkiem
finansowym.

Potaczenie PUNU z UNFE (2002 r.) oraz powstanie KNUIFE umozliwito
integracj¢ nadzoru w zakresie sektora ubezpieczen i sektora emerytalnego. Pozostala
juz tylko do rozwigzania kwestia integracji nadzoru bankowego i kapitatowego, co
nastgpito dzigki powotaniu KNF (2006 r.). Wraz z powstaniem KNF, rozwigzaniu
ulegly dotychczasowe instytucje nadzorujace sektor kapitatowy oraz ubezpieczeniowy
i emerytalny, czyli odpowiednio KPWiG oraz KNUIFE. Z koncem zas 2007 r.
zlikwidowana zostata Komisja Nadzoru Bankowego i nadzor nad tym sektorem
przeszedt od 2008 r. w kompetencje KNF.

W przyjetym ksztalcie sprawowanego nadzoru nad rynkiem zastosowano dla
KNF wiele rozwigzan z dziatania najsprawniejszej, najdiuzej istniejacej i najbardziej
podobnej w sensie organizacyjnym instytucji nadzorczej, jaka byta KPWiG. Powotana
instytucja skonsolidowanego nadzoru nad rynkiem finansowym zostala ustawowo
wyposazano w pakiet kompetencji rozstrzygajacych wszystkie obszary nadzoru
finansowego, poczawszy od funkcji licencyjnych, przez kontrolne, az do funkcji
legislacyjnych 1 informacyjnych, budujacych wiarygodno$¢ spoteczng do instytucji
sektora finansow. Stworzony organ uzyskat w pelni ustawowa niezaleznos¢
finansowg, personalng i decyzyjna, co byto podstawa do wlasciwej realizacji funkc;ji
nadzorczych.

W strukturze stworzonego siedmioosobowego organu przyjeto udzial
przedstawicieli réznych instytucji 1 organdow zwigzanych z rynkiem finansowym
(przedstawiciel ministra finansoéw, ministra pracy i polityki spotecznej, prezydenta RP,
a takze prezes NBP lub wskazana przez niego osoba). Dominujaca pozycje posiadat
przewodniczacy KNF, ktéremu podlegato dwoch zastgpcow, a wszyscy oni byli
powolywani na te stanowiska przez Prezesa Rady Ministrow. Okreslono wobec nich
istotne wymagania personalne, a takze zasady powotywania 1 odwotywania, wskazujac
jednak ustawowo na niezalezno$¢ tego podmiotu oraz zwigzane z tym ograniczenia

nadzoru ze strony Prezesa Rady Ministrow, ktérych nie sposob jednak ocenia¢ jako w



petni odpowiadajacych niezaleznosci ustawowej tego organu. Ustawodawca nakreslit
przy tym takze zasady finansowania nadzoru nad rynkiem, majace roéwniez
gwarantowac niezalezno§¢ powotanemu organowi.

Struktura organizacyjna KNF zostata precyzyjnie powigzana z konieczno$cia
realizacji wszystkich zadan w obszarze zintegrowanego nadzoru nad rynkiem
finansowym, stad wyodrebniono w niej poszczegélne departamenty, zajmujace si¢
odrgbnymi obszarami rynku finansowego 1 roéznymi zadaniami. Oprocz tego
wyodrebniono takze Departament Ochrony Klientow zajmujacy si¢ wyjasnianiem
skarg klientow odnoszacych si¢ do roznych instytucji 1 ich dzialan, a takze
Departament Komunikacji Spotecznej, odpowiedzialny za komunikacje z mediami i
polityke informacyjng KNF. Wobec wszystkich tych jednostek zachowano nadrz¢dng
role przewodniczacego KNF, ksztattujacego zakres zadan i sposob ich wypelniania
przez podleglty mu organ.

KNF zostata uprawniona takze do wspotpracy z réznymi instytucjami sektora
finansow w UE w celu tworzenia wspdlnych rozwigzan, wdrazania istotnych dziatan i
wzordéw postepowania w obszarze nadzoru nad rynkami finansowymi. Wigzato sie to
SciSle z przynalezno$cig Polski do UE i konieczno$cig, chociazby, wdrazania
przyjmowanych regulacji UE, w tym dyrektyw $ciSle odnoszacych si¢ do rynku
finansowego. Uczestnictwo przedstawicieli KNF w miedzynarodowych strukturach i
spotkaniach, konferencjach organizowanych przez wazne instytucje nadzoru w
obszarze WspoOlnoty owocowalo jej wkladem w tworzenie istotnych modeli
postepowania, opracowywanie pakietow regulacji dla rynku finansowego czy zasad
nadzoru. KNF uczestniczyta w pracach i spotkaniach Rady Organdéw Nadzoru (EBA),
Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczen 1 Pracowniczych Programoéw
Emerytalnych (EIOPA), Europejskiego Urzgdu Nadzoru Gield i Papierow
Wartosciowych (ESMA), a takze Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego
(ESRB). Oprocz tego KNF wspélpracuje takze z wieloma organizacjami
mi¢dzynarodowymi zajmujacymi si¢ funkcjonowaniem poszczegdlnych sektorow
rynku finansowego, jak cho¢by z Migdzynarodowym Stowarzyszeniem Nadzorcow
Ubezpieczeniowych, Migdzynarodowa Organizacja Komisji Papieréw

Wartosciowych, Miedzynarodowa Organizacja Nadzorcow Emerytalnych czy



Bazylejskim Komitetem Nadzoru Bankowego. Uczestnictwo KNF w pracach wielu
migdzynarodowych organizacji rynku finansowego, wspottworzenie stanowionego
prawa i wktad w usprawnianie modelu nadzoru nad rynkiem finansowym $cisle wigze
sic z ideg jednolitego wspdlnego rynku oraz jednolitego zintegrowanego modelu
nadzoru nad rynkiem finansowym UE.

Jednym z kluczowych obszarow dziatalno$ci KNF jest nadzér wstepny nad
rynkiem, realizowany poprzez funkcje licencyjne. Ten aspekt nadzoru jest szczegdlnie
istotny dla bezpieczenstwa 1 stabilno$ci rynku finansowego, a poprzez dziatania w tym
zakresie KNF moze juz na wstgpnym etapie dokonywaé wlasciwej oceny finansowe;j
podmiotow ubiegajacych si¢ o mozliwos¢ funkcjonowania na rynku finansowym.
Prawne umocowanie KNF w tym zakresie stanowi przedmiotowa ustawa 0 nadzorze
nad rynkiem finansowym oraz przepisy prawa administracyjnego, normujacego
dziatalno$¢ organdéw administracji publicznej, ktorym podlega takze KNF. Dla tego
obszaru dziatalnosci KNF przypisane zostato postugiwanie si¢ ustawowymi zrodtami
prawa, jak 1 tworzenie decyzji administracyjnych, stanowigcych wyraz realizacji
funkcji nadzorczych przez KNF. Decyzja administracyjna, na mocy ktorej KNF
udziela (badz nie) licencji w przedmiotowej sprawie, odzwierciedla istote jej
kompetencji, ale takze konieczno$¢ ich tworzenia w oparciu o ustanowione zasady
prawne, takie jak zasada demokratycznego panstwa prawnego, gwarancji wolnosci
gospodarczej, zasada proporcjonalnosci, subsydiarno$ci oraz konkurencyjnosci i
konkurencji. Wydawane decyzje administracyjne muszg wykazywac takze zgodno$¢ z
konstytucja 1 modelem liberalnego prawa nadzoru nad dzialaniem gospodarki.
Stosowanie tych zasad jest warunkiem zgodnos$ci z prawem 1 skutecznosci nadzoru
realizowanego przez KNF zgodnie z posiadanymi przez nig kompetencjami.

W realizacji tych kompetencji nadzorczych KNF nie tylko czerpie z
obowigzujacych norm prawa powszechnie stanowionego w Polsce, ale zgodnie z
konstytucyjnym znaczeniem przypisanym prawu unijnemu, przestrzega takze
wymogow ostroznosciowych zawieranych w odniesieniu do licencjonowania
podmiotoéw finansowych, formutowanych przez instytucje nadzoru 1 organy UE.

Poprzez realizacj¢ kompetencji licencyjnych KNF w wysokim stopniu realizuje

zasade ochrony rynku i bezpieczenstwa tak systemu, jak i jego klientow, zatem
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dzialania tu podejmowane w istotnym stopniu odnosza si¢ do podstawowego celu
istnienia tej instytucji. Odpowiada to takze przyjetemu zatozeniu ustawodawcy o
wylaczeniu tego typu dziatalnosci z obowigzywania zasady wolnosci gospodarczej i
podporzadkowania jej wymogowi uzyskania stosownej licencji zezwalajgcej na jej
wykonywanie.

Decyzje administracyjne KNF, zwigzane z tymi uprawnieniami, majg charakter
decyzji prewencyjnych, a takze pierwotny -charakter wobec innych s$rodkow
nadzorczych. Podlegaja one natychmiastowemu wykonaniu. Dziatalno$¢ licencyjna
KNF spelnia roéwniez funkcje regulacyjne 1 reglamentacyjne wobec rynku
finansowego. Zgodnie z podziatem kompetencji KNF w ramach jej struktury jest ona
realizowana przez rozne jednostki, powotane dla wykonywania zadan w
poszczegolnych sektorach rynku finansowego. Funkcje te wypehiaja: Departament
Licencji Bankowych, Instytucji Platniczych 1 Spotdzielczych Kas Oszczednosciowo-
Kredytowych, Departament Licencji Ubezpieczeniowych i Emerytalnych oraz
Departament Firm Inwestycyjnych 1 Infrastruktury Rynku Kapitatowego.

Realizowany przez KNF model licencjonowania dziatalnosci instytucji
finansowych w Polsce jest potwierdzeniem stosowania przez nig procedur
wskazywanych w UE jako skuteczne, celowe 1 wlasciwe, zatem model ten w peini
odpowiada modelowi licencyjnemu, realizowanemu w UE. Dla uzyskania
przedmiotowej licencji odpowiednie podmioty, ubiegajace si¢ o jej uzyskanie, musza
spetni¢ podstawowe przestanki normatywne. Oznacza to, ze ocenie KNF podlegaja
trzy obszary: kapitalowy, personalny i ekonomiczny, ktore sg weryfikowane pod
katem ich cech oraz gwarancji dla sprawnos$ci dzialania przyszlej instytucji, jak i jej
zgodnosci z prawem, tak ogolnym, jak 1 S$ciSle zwigzanym z sektorem rynku
finansowego, w ktdrym dana instytucja ma dziata¢c. W obszarze kapitalowym
nastepuje oszacowanie niezbednych dla danej dzialalnosci zasobow kapitatowych
ubiegajacego si¢ o licencje podmiotu. W obszarze personalnym nastepuje zbadanie
kompetencji przez osoby zwigzane z tymi podmiotami, za§ w obszarze ekonomicznym
— zweryfikowana zostaje gwarancja ich stabilnoSci. Dopiero spelnienie wszystkich
trzech przestanek jest podstawa do wydania decyzji administracyjnej udzielajacej

zgody na dziatalno$¢ na rynku finansowym. Wszystkie podmioty ubiegajace si¢ o
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mozliwo$¢ prowadzenia danej dziatalnosci na rynku finansowym muszg wystapi¢ ze
stosownym wnioskiem do KNF, przy czym musi on zawiera¢ opis unormowanych
szczegdtowo tresci stanowigcych istote tego wniosku (miedzy innymi dane zatozycieli
1 cztonkow zarzadu, dane o strukturze organizacyjnej i formie prawnej, dane o kapitale
zatozycielskim, projekt statutu wraz z planem finansowym na najblizsza perspektywe).
Na podstawie szczegdtowych przepisdw adekwatnych ustaw unormowane zostaty te
wymogi w odniesieniu do sektora bankowego, ubezpieczeniowego, kapitatowego i
emerytalnego. Na tym etapie KNF ocenia zgodno$¢ z prawem tresci ujetych we
wnioskach oraz weryfikuje ich zgodno$¢ ze stanem rzeczywistym. Ocenia takze
poprawnos$¢ tworzonych rozwigzan formalnych, réwniez pod katem ich przydatnosci
dla rynku finansowego.

W obszarze kompetencji licencyjnych KNF mieszczg si¢ takze jej uprawnienia
zwigzane z wydawaniem decyzji administracyjnych udzielajacych zgody na wszelkie
zmiany personalne we wladzach nadzorowanych podmiotéw, a takze zmiany
organizacyjno-formalne. Laczy sie to $cisle z zakresem rozstrzygni¢¢, odnoszacych sie
do pierwotnie sktadanych wnioskow licencyjnych przez rézne podmioty. To decyduje
o tym, ze zadna zmiana organizacyjna i funkcjonalna w strukturze podmiotow, do
ktorych istnienie KNF wyrazita zgode, niec moze nastapi¢ bez jej udziatlu w obszarze
ich oceny 1 bez jej zgody na t¢ zmiang. Model licencjonowania dzialalnosci,
realizowany przez KNF, oceniany jest jako bardziej restrykcyjny anizeli model
wdrazany w krajach UE, cho¢ osadzony jest na tych samych podstawach formalnych.
Potwierdza to, ze KNF dba o bezpieczenstwo powierzonego jej do nadzoru rynku
finansowego w wysokim stopniu zabezpieczajacym jego interesy.

O wpltywie KNF na rynek finansowy w Polsce w konteks$cie realizacji funkc;ji
licencyjno-autoryzacyjnych $wiadcza dane obrazujace tempo i skale rozwoju tego
rynku. Rokrocznie KNF otrzymywata wnioski o udzielenie zgody na prowadzenie
dziatalno$ci na rynku finansowym, przy czym, jak wykazata analiza danych za lata
2006-2013, najwigksza ich liczba dotyczyta rynku kapitalowego, cho¢ ostatnie lata
ujawnity juz wyrazne zmniejszenie tempa wzrostu liczby dziatajgcych podmiotéw. Od
poczatku funkcjonowania KNF rokrocznie otrzymywata kilkadziesigt wnioskOw o

udzielenie zgody na prowadzenie dziatalno$ci przez towarzystwa funduszy
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inwestycyjnych, a najwigksza ich liczba przypadta na lata 2008-2010 (115-130
wydawanych rocznie licencji). Od 2010 roku nastgpito zmniejszenie tempa przyrostu
nowych podmiotow w tej branzy: w 2012 r. KNF wydata 4 nowe pozwolenia, a w
2013 r. juz tylko jedno. Systematycznie naplywaly tez wnioski o zgode na
prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej, gldownie przez domy maklerskie, cho¢ tez skala
tego zjawiska byla znacznie mniejsza. W latach objetych analiza KNF rokrocznie
wydawala kilka nowych pozwolen (najwigksza ich liczba — 10 — wydana zostala w
2011r.).

Pozostale sektory rynku finansowego w znacznie mniejszym stopniu
absorbowaly uwage KNF w zakresie realizacji jej kompetencji licencyjnych. W
sektorze emerytalnym we wszystkich latach, poza ostatnimi (lata 2012-2013), nie
nastgpowaty zadne przeksztatcenia strukturalne i iloSciowe. Ustabilizowana liczba
dziatajacych otwartych funduszy emerytalnych i zarzadzajacych nimi powszechnych
towarzystw emerytalnych, potwierdzala bardzo silng stabilizacj¢ rynku w tym
sektorze. W 2012 r. KNF wydata zgode na powstanie dziewieciu dobrowolnych
funduszy emerytalnych. W 2013 r. nastgpito ograniczenie liczby dziatajacych OFE w
wyniku polgczenia OFE Polsat i PKO BP Bankowy OFE, na co KNF wydata
przedmiotowg zgode.

Sektor ubezpieczen byl rownie stabilny, co sektor emerytalny. W latach 2009
oraz 2011-2013 nie nastgpity tu zadne zmiany. KNF nie rozstrzygata zadnych nowych
wnioskow 1 nie udzielata pozwolen na prowadzenie dziatalnosci ubezpieczeniowe;.

W sektorze bankowym takze licencjonowanie dzialalnosci nie wigzato si¢ z
powstawaniem znacznej liczby nowych podmiotéw. Przedmiotowe zgody KNF
wydata jedynie w latach 2008-2010 (pojedyncze zgody na powstanie nowych
podmiotdw) oraz w 2012 r. (cztery zgody na potgczenie istniejgcych bankow, migdzy
innymi BZ WBK SA i Kredyt Bank). W zwigzku ze zmianami stanowionego prawa w
sektorze, od 2012 r. wyodrebnione zostaty krajowe instytucje ptatnicze (KIP) oraz
biura ustug ptatniczych (jeszcze w 2012 r. KNF wydata trzy zgody na powstanie KIP).

Prowadzona przez KNF dziatalno$¢ licencyjna wobec podmiotdéw sektora rynku
finansowego doprowadzita do ustalenia nast¢pujacego stanu faktycznego na koniec

2013 r.: 13 otwartych funduszy emerytalnych - OFE i 13 powszechnych towarzystw
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emerytalnych - PTE, 59 krajowych zaktadow ubezpieczen, 645 bankéw (w tym: 41 w
formie spotek akcyjnych, 571 bankoéw spoidzielczych, 55 spotdzielczych kas
oszczgdnosiowo-kredytowych - SKOK), 19 krajowych instytucji ptatniczych i 1315
biur ustug ptatniczych, 84 podmioty na rynku kapitatowym: 57 doméw maklerskich,
14 bankéw prowadzacych dzialalno$¢ maklerska i 13 bankow powierniczych, 55
towarzystw funduszy inwestycyjnych - TFI i 639 funduszy inwestycyjnych.

Podkresli¢ nalezy zwlaszcza sluszno$¢ objecia tym nadzorem instytucji
najpézniej wilaczonych w obszar nadzoru KNF, czyli spoéldzielczych kas
oszczednosciowo-kredytowych. Jako postulat wysuwa si¢ konieczno$¢ objecia tym
nadzorem takze doradcow finansowych i1 posrednikéw finansowych, gtéwnie z racji
ich przynaleznos$ci do rynku, a takze z uwagi na staty wzrost liczby dokonywanych
przez nich dziatan. Aspekt licencjonowania dziatalnosci przez KNF jest rowniez
bardzo wazny dla sektora kapitatlowego, zwlaszcza w odniesieniu do o0séb
wykonujacych zawdod maklera papierow wartosciowych i1 doradcy inwestycyjnego,
ktore maja bezposredni wptyw na bezpieczenstwo klientéw.

Kolejnym obszarem kompetencji nadzorczych KNF bylo tworzenie regulacji
ostroznosciowych 1 funkcje legislacyjne. Dziatania te stuzyly zapewnieniu stabilnos$ci
rynku finansowego dzig¢ki poprawianiu i korygowaniu istniejacych ustalen w zakresie
wymogow 1 zasad funkcjonowania réznych podmiotow rynku finansowego. Ten
obszar dziatalnosci KNF byt przez nig realizowany za pomoca uchwat zwigzanych z
oglaszaniem i1 wdrazaniem roznego rodzaju rekomendacji, a takze w zwiazku z
uczestnictwem przedstawicieli KNF w pracach legislacyjnych na réznych szczeblach,
czy tez tworzeniem wlasnych projektow zmian ustaw regulujgcych funkcjonowanie
rynku finansowego w Polsce. Kompetencje te wpisywaty si¢ w obszar nadzoru
makroostrozno$ciowego i dotyczyly zapewnienia bezpieczenstwa konsumentom na
rynku, jak 1 ochrony interesu publicznego (zapewnienie wiarygodnos$ci 1 zaufania do
instytucji finansowych).

Prawo KNF do podejmowania uchwal zawierajacych rekomendacje odnoszace
si¢ do réznych obszarow rynku w celu zmniejszenia ryzyka na nim i zwigkszenia jego
stabilno$ci zostato zapisane ustawowo. Uprawnienia te zostaty oznaczone jako ,,dobre

praktyki ostroznego 1 stabilnego zarzadzania bankami”, ale mimo tego ich znaczenie
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dla funkcjonowania rynku finansowego bylo poréwnywalne z oddziatywaniem
istniejgcych norm prawa powszechnie stanowionego. Rekomendacje KNF, zaliczane
do tzw. migckkiego prawa (soft law), potwierdzaly tym samym znaczenie i mozliwosci
rozwoju tej formy nadzoru ostrozno$ciowego nad rynkiem, mimo braku ich
uwzglednienia w katalogu konstytucyjnie umocowanych norm prawnych. Ta forma
nadzoru jest takze w UE znacznie bardziej rozpowszechniona niz w Polsce i popierane
przez najwazniejsze instytucje nadzorcze UE. Ich stosowanie przez KNF potwierdza
zatem $ledzenie przez nig biezacych trendéw nadzoru w UE 1 stosowanie
,hiedyrektywnych” 1 elastycznych form oddziatywania na rynek finansowy jako
metody skutecznej w jego kontroli i nadzorowaniu réznych aspektéw dziatalnosci.

W wiekszosci rekomendacje sg postrzegane jako akty prawa wewnetrznego i
zaliczane do wewnetrznych aktow normatywnych w rozumieniu Konstytucji RP, a
takze w kategorii nienormatywnych form dziatania administracji. Cho¢ nie majg w
sensie prawnym mocy wigzacej, okazaly si¢ bardzo skutecznymi narzedziami nadzoru
nad rynkiem finansowym. KNF przyjela bowiem zasad¢ kontroli wdrazania tych
regulacji przez nadzorowane podmioty, a nieuwzglednianie wytycznych w nich
zawartych bylo zazwyczaj podstawa wydawania zalecen dotyczacych uzupehlienia
tych brakow 1 wptywato na obnizenie oceny kontrolnej, wydawanej przez KNF.

Ten aspekt kompetencji nadzorczych KNF zrealizowata wobec sektora
bankowego i1 tylko w tym sektorze rynku finansowego przyjmowata ona wlasciwe
postanowienia tej rangi. Z uwagi na to, ze rekomendacje te, odnosity si¢ do catego
sektora, miaty charakter generalny, a potrzeba normalizacji tego sektora wigzata si¢ z
jego istotnym oddziatywaniem na bezpieczenstwo catego systemu i bezpieczenstwo
klientow.

KNF rozpoczgta stosowanie regulacji ostroznosciowych dla sektora bankowego
od 2008 roku, przy czym pierwsza przyjeta rekomendacjg byta rekomendacja S (I1),
rozszerzajaca rekomendacje S dotyczaca dobrych praktyk w zakresie ekspozycji
kredytowych zabezpieczonych hipotecznie, wydang w 2006 roku przez Komisj¢
Nadzoru Bankowego, zajmujgcego si¢ wowczas jeszcze nadzorem nad sektorem

bankowym.
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W kolejnych latach KNF wydata istotne rekomendacje dotyczace zasad i
procedur badania zdolno$ci kredytowej (T), zarzadzania ryzykiem w zwigzku z
transakcjami na rynku instrumentéw pochodnych (A), zarzadzania ryzykiem
walutowym w bankach (I) czy zarzadzania ryzykiem operacyjnym (M), a takze zasad
identyfikacji bilansowych ekspozycji kredytowych, ktore stracity wartos¢ (R).
Opracowano takze rekomendacje dotyczacg tworzenia przez banki baz danych
odnoszacych si¢ do rynku nieruchomos$ci w zwigzku z kredytami hipotecznymi
(rekomendacja J). Opracowano wiele rekomendacji dotyczacych organizacji
dzialalnosci przez banki, jak rekomendacja H (kontrola wewngtrzna w banku) czy
rekomendacja D, dotyczaca bezpieczenstwa teleinformatycznego 1 zarzadzania
obszarami technologii informacyjnych w bankach.

Cykl tworzenia rekomendacji dla rynku najczes$ciej wykraczal poza okres
jednego roku. Opracowywane projekty byty nastepnie konsultowane z bankami,
rozsytane w celu analizy i ustosunkowania si¢ do nich zainteresowanych podmiotow, a
nastepnie, po ewentualnych korektach, oglaszane jako stanowisko 1 zalecenia KNF w
danej kwestii. Istotnym, wspolnym celem tych dziatan KNF bylo usprawnienie
organizacji dziatalno$ci bankowej, poprawa jej efektywnos$ci, zwigkszenie
bezpieczenstwa sektora, a zarazem catego rynku finansowego, zwtaszcza w kontekscie
skutkow kryzysu tego sektora, ktory miat miejsce w 2008 roku.

W sferze dziatalnosci legislacyjnej KNF rowniez potwierdzita swe kompetencje
nadzorcze, uczestniczac W procesie tworzenia prawa dotyczacego rynku finansowego i
dziatalnosci na nim poszczegdlnych podmiotow w roznych jego sektorach. Najczesciej
KNF uczestniczyta w opiniowaniu lub tworzeniu projektow rzadowych zmian réznych
ustaw. Opiniujac je czy nanoszac do nich poprawki, KNF kierowata si¢ przede
wszystkim potrzeba zapewnienia stabilno$ci rynku finansowego i eliminowania
istniejgcych na nim luk prawnych, tworzacych mozliwosci naduzy¢. Istotnym zrodlem
dla wprowadzanych zmian byla réwniez koniecznos¢ dostosowania polskiego
ustawodawstwa do prawa unijnego, jego implementacji, zgodnie z obowigzkami
cigzacymi na panstwie cztonkowskim UE.

Analizowany okres dzialalnosci KNF wigzal si¢ z wieloma zmianami stanu

prawnego w zakresie odnoszacym si¢ do charakteryzowanego rynku, zatem i
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uczestnictwo KNF w procesie stanowienia tego prawa mialo istotne znaczenie dla
oceny jej dziatalno$ci. W okresie tym wielokrotnie zmieniane byly rowniez te same
ustawy, co potwierdzalo konieczno$¢ zmian dostosowawczych do prawa UE, jak i
zmiany funkcjonalne, wynikajace ze stosowania juz istniejgcego prawa w pierwotnie
uchwalonym zakresie.

W zakresie rynku kapitatowego Komisja uczestniczyla w przygotowaniu
projektdw zmian ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do obrotu, a takze o funduszach
inwestycyjnych. Tworzyla projekt zmian ustawy o obligacjach.

W zakresie rynku ubezpieczen KNF brata udziat w pracach nad nowelizacja
ustawy o OFE, opracowaniu projektu zmian ustawy o $wiadczeniach zdrowotnych
finansowanych ze srodkow publicznych. Uczestniczyta w opracowywaniu zmian do
ustawy o indywidualnych kontach emerytalnych, a takze o emeryturach kapitatowych,
w procesie legislacyjnym ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej, o ubezpieczeniach
obowigzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym 1 Polskim Biurze
Ubezpieczycieli Komunikacyjnych. Oprocz tego tworzyla projekt zmian ustawy o
posrednictwie ubezpieczeniowym oraz uczestniczyla w opracowaniu projektow
zatozen do projektu ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej 1 reasekuracyjnej. KNF
wspottworzyta projekt ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych,
jak ijego zmian w pdzniejszym czasie.

W sektorze bankowym aktywno$¢ KNF w badanym zakresie dotyczyta
uczestnictwa w procesie zmian ustawy - Prawo bankowe, ustawy o Bankowym
Funduszu Gwarancyjnym, a takze ustawy o rachunkowosci. Uczestniczyla w
tworzeniu projektu ustawy o ustugach ptatniczych, a takze projektu ustawy o
spotdzielczych kasach oszczgno$ciowo-kredytowych. Projektowala zmiany ustawy o
kredycie konsumenckim, a takze projekt zalozen do ustawy o odwroconym kredycie
hipotecznym i projekt zmian ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecznych.

Wsérod ustaw ogodlnie odnoszacych sie¢ do catego rynku finansowego KNF
wspoétuczestniczyta w tworzeniu ustawy o Komitecie Stabilnosci Finansowej, ustawy o
bieglych rewidentach, a takze ustawy o ograniczaniu barier administracyjnych dla

obywateli i przedsigbiorcow oraz projektu zatozen do ustawy Prawo antykorupcyjne.
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Uczestniczyta w opracowywaniu projektu zmian ustawy o udostepnianiu informacji
gospodarczych 1 wymianie danych gospodarczych, a takze ustawy o udzielaniu przez
Skarb Panstwa wsparcia instytucjom finansowym. KNF miata udzial w przyjeciu
ustawy o wzajemnej pomocy przy dochodzeniu podatkow, cet 1 naleznosci
pienieznych. Uczestniczyta takze w pracach nad projektem ustawy dotyczacej nadzoru
nad instytucjami kredytowymi, zakladami ubezpieczen i reasekuracji, firmami
inwestycyjnymi wchodzacymi w skiad konglomeratu finansowego. Pracowata takze
nad projektowanymi przepisami ustawy o ulatwieniu dostgpu do wykonywania
niektorych zawodow.

Tworzone regulacje, zardbwno ostrozno$ciowe w postaci rekomendacji, jak i
normy prawne przyjmowane w aktach o randze ustaw implementujacych przepisy UE,
jak 1 dokonujacych istotnych zmian w prawie z uwagi na przeksztalcenia na rynku
finansowymi i1 zmiany spoleczno-gospodarcze, potwierdzaty niekwestionowany udziat
KNF jako organu nadzoru w procesie tworzenia ram prawnych i formalnych dla
funkcjonowania rynku finansowego. Szczegdlnie uwidocznito si¢ tu oddzialywanie
rekomendacji KNF, jako instrumentu, ktoéry potwierdzil znaczenie tego S$rodka
nadzorczego dla realizacji funkcji nadzoru nad rynkiem finansowym.

Ostatnim aspektem funkcjonalnym dziatalnosci KNF, Scisle zwigzanym z jej
ustawowymi kompetencjami wobec rynku finansowego, byta kontrola dziatajacych na
nim podmiotéw. Mozna uzna¢ ja nie tylko za celowy element nadzoru, ale i jeden z
najwazniejszych sktadnikéw systemowej pozycji KNF. Przyjete rozumienie procesu
kontroli, zaczerpnigte z teorii zarzadzania organizacjami, wigze si¢ z traktowaniem go
jako spdjnego z innymi dzialaniami obszaru celowej i1 $wiadomej dziatalnosci,
wpisanej w nadane kompetencje. Kontrola jest niezbedna do tego, by stwierdza¢ na
biezaco zasadno$¢ wdrazanych rozwigzan, przyjmowanych wytycznych i wzoréw
postepowania. Kontrola jest niezbedna do tego, by na biezaco lub w okreslonych
przedzialach czasowych dokonywa¢ weryfikacji 1 oceny dzialalno$ci nadzorowanych
podmiotow, zwlaszcza na tak waznym obszarze rynku, jakim jest rynek finansowy.

Realizowana przez KNF kontrola, potwierdza speinianie przez nig nadzoru
biezacego, jak i nastepczego, $cisle odnoszacego si¢ do juz stwierdzonych uchybien i

niezgodnosci. Funkcje te wypehlialy rowniez nadzor mikrostroostrozno$ciowy,
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przektadajacy si¢ w rezultacie na bezpieczenstwo catego systemu 1 jego
uzytkownikow.

Funkcje kontrolne sa niezbedne dla zapewnienia prawidtowos$ci dziatania
instytucji finansowych i sg wpisane w istniejagcy model nadzoru nad tym rynkiem.
Niezbedne jest osiggnigcie wiasciwej rownowagi miedzy kompetencjami i pozycja
organu kontrolujagcego a pozycja podmiotéw kontrolowanych. Funkcje kontrolne
wypehiane przez KNF pozostaja w zwigzku z zasadami prawnymi i kompetencjami
ustawowymi KNF.

Kontrola przebiega w dwdch etapach: pierwszy to weryfikacja stanu
faktycznego, a drugi to nadzoér biezacy sensu stricto, rozpoczynany w momencie
stwierdzenia pewnych uchybien, niezgodnosci 1 nieprawidtowosci w dzialaniu
nadzorowanego podmiotu. Wszczynane wowczas z urzgdu postgpowanie kontrolne
prowadzi do ustalenia przyczyn tych niezgodnosci 1 zmierza do ustalenia mechanizmu
ich usuni¢cia oraz poprawy stanu faktycznego. Wykonywanie nadzoru biezacego
przez KNF jest oparte na zasadzie oficjalnosci, przy czym postuguje si¢ dwiema
metodami: informacjami uzyskiwanymi przez organ nadzoru na podstawie
sprawozdan finansowych oraz bezposrednimi inspekcjami, prowadzonymi w siedzibie
nadzorowanych podmiotéw. Obie metody sa usankcjonowane prawnie i wpisane w
zakres kompetencji ustawowych KNF. Podmioty dzialajgce na rynku finansowym
zostaly wolg ustawodawcy zobligowane do sktadania obowigzkowych sprawozdan z
dziatalno$ci w cyklach rozliczeniowych, wymaganych przez organ nadzoru, jak i
zostaly zobowigzane do udostgpnienia KNF swych siedzib i dokumentow w celu
przeprowadzenia przedmiotowej inspekcji.

Dla funkcjonalnosci realizowanego nadzoru wprowadzone zostaly jako
obowigzkowe Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej, dzigki
ktorym mozliwe jest sprawne poréwnywanie danych umieszczanych w
sprawozdaniach, a takze poréwnywanie roznych sektorow rynku. Postugiwanie si¢
tymi standardami 1 zwigzane z nimi wymogi, wdrozone réwniez w Polsce, majg swoje
ugruntowanie w zasadach prawdy i rzetelnosci, bedacej podstawg rachunkowosci. W
tym zakresie roéwniez normy wdrazane w Polsce w zakresie standardow

rachunkowos$ci w sektorze finansowym, byty potwierdzeniem wdrazania prawa UE i
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stanowionych tam dyrektyw, odnoszacych si¢ do skonsolidowanych sprawozdan
finansowych (VI11i VIII dyrektywa).

Jako druga metoda pozyskiwania informacji i realizowania w siedzibach
nadzorowanych podmiotow kontroli przez KNF podejmowane sa kontrole
kompleksowe lub problemowe, dotyczace jedynie Kilku wybranych (najczesciej
jednego do trzech) obszaréw dziatania danego podmiotu. Obie formy kontroli sg
stosowane przez KNF. Kontrole kompleksowe obejmuja cate spectrum dziatania
nadzorowanych instytucji: od sfery organizacji i struktury funkcjonalnej poprzez
prowadzenie dzialalnosci operacyjnej, jej standardy oraz norm, az do wzorcow
kontroli wewngtrznej 1 zasad postepowania w przypadku samodzielnie stwierdzanych
nieprawidlowos$ci. Uzyskiwana ocena, odnoszaca si¢ do poszczegdlnych obszaréw
kontroli, dawata podstawe do ogolnej oceny kontrolowanego podmiotu, a tym samym
okreslania wobec niego istotnych zalecen pokontrolnych. Kontrole problemowe, coraz
czgstsze w ostatnich latach w sektorze bankowym, dotyczyly konkretnych aspektow
poddawanych w danym okresie ocenie ze strony KNF (np. wdrazanie okreslonych
dyrektyw 1 stosowanie przyjmowanych w nich kryteriow ostrozno$ciowych).

Widoczng tendencja, w tym segmencie dziatalnosci KNF jest rowniez
ujednolicanie procedur kontroli i inspekcji wobec wszystkich podmiotéw, bez wzgledu
na sektor, ktory reprezentujg. KNF przestrzegata tu takze nie tylko ustawowych ram
dla tej czynnosci, ale takze stosowata wytyczne migdzynarodowych instytucji nadzoru
w zakresie kontroli rynku finansowego.

Potaczenie obu metod, tj. kontroli sprawozdan finansowych 1 kontroli
bezposrednich w nadzorowanych podmiotach, jest stusznym rozwigzaniem, dajacym
KNF rzetelny obraz dziatania danej instytucji finansowej. Pozwala na wyeliminowanie
mozliwych niezgodnos$ci i zafalszowania obrazu, Ktory moze wynika¢ jedynie ze
sprawozdan finansowych.

Dla oceny poszczegélnych podmiotéw réznych sektoréw rynku finansowego
KNF przyjeta model oceny wlasciwych im wskaznikéw dziatania, $ciSle zwigzanych z
wyznacznikami ich aktywno$ci (wskazniki operacyjne plynnosci, rezerw Kkapitatu,
zaangazowania w roznego rodzaju ekspozycje, wyptacalnos¢). Oceniano realizowang

polityke, w tym takze polityke informacyjng 1 relacje z klientami. W przypadku
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stwierdzenia istotnych uchybien KNF wdraza postgpowanie naprawcze, ktore musi
by¢ przystosowane do zgloszonego postepowania (w przypadku jego braku ustala je
samodzielnie i wdraza na tej samej zasadzie). W systemie oceny wobec podmiotow
rynku finansowego KNF stosowata rézne metodyki, w tym CAEL oraz BION.
Pierwsza opierata si¢ na analizie wskaznikéw adekwatnosci kapitatowej, jakosci
aktywow, wyniku finansowego 1 ptynnosci, druga dotyczyta analizy ryzyka.

Realizacja przez KNF funkcji kontrolnych w sektorze bankowym potwierdzita
najczestsze stosowanie inspekcji o charakterze kompleksowym. W rezultacie oceny
kondycji finansowej nadzorowanych podmiotow wdrazata postepowanie naprawcze, a
widoczng tendencjg byla stata liczba bankéw komercyjnych poddawanych temu
procesowi oraz wzrastajgca liczba bankow spotdzielczych, w ktorych takie
postgpowanie nalezalo wdrozy¢é. W rezultacie przeprowadzanych kontroli nie tylko
wdrazano postgpowanie naprawcze, ale rowniez wydawano zalecenia pokontrolne czy
upomnienia (szczegdlnie wobec bankéw spotdzielczych). Wszystkie podmioty sektora
na koniec 2013 r. zostaty objete oceng w ramach metodyki CAEL.

Podobny trend w zakresie charakteru realizowanych kontroli dotyczyl sektora
ubezpieczen, ale jedynie w poczatkowym okresie. Od 2008 r. ujawnila si¢ przewaga
kontroli problemowych w tych podmiotach. W rezultacie przeprawadzanych kontroli
w tym sektorze KNF wydawata zalecenia pokontrolne, naktadata na kontrolowane
zaktady ubezpieczen obowigzek dostosowania dziatalno$ci do przepiséw prawa lub tez
nakladala kary pieniezne. W odniesieniu do analizy sprawozdan finansowych
najczesciej zadala uzupelnien lub korekt, znacznie rzadziej wszczynane byty z urzedu
postepowania o nalozenie kary.

W sektorze emerytalnym KNF rocznie przeprowadzata od kilku do kilkunastu
kontroli. Podlegaty im zarowno powszechne towarzystwa emerytalne, jak i otwarte
fundusze emerytalne oraz powigzane z nimi podmioty, jak banki —depozytariusze i
osoby trzecie. W czasie kontroli weryfikowane byly zwlaszcza progi limitow
inwestycyjnych OFE, jak 1 prawidlowos$¢ sprawozdawczosci rachunkowej. Odsetek
wdrazanych postepowan w zwigzku ze stwierdzanymi nieprawidlowosciami byl w
kolejnych latach coraz wyzszy. KNF wdrazata rdwniez postepowania pokontrolne w

stosunku do okoto potowy sposrod kontrolowanych w danym czasie podmiotéw. W
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ostatnich latach wskaznik ten ulegl podwyzszeniu, co $wiadczylo o stwierdzanej
wiekszej liczbie nieprawidtowosci.

W sektorze kapitatowym KNF przeprowadzata kontrole w siedzibach glownych
podmiotow tego rynku: GPW, Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A.
oraz spotki BondSpot, a takze w siedzibach towarzystw funduszy inwestycyjnych,
firmach inwestycyjnych i bankach powierniczych. Srednia liczba kontroli ogdtem
wynosita kilkanascie, a najczesciej kontrolowane byty domy maklerskie. Rezultatem
wdrozonych kontroli byly zaré6wno postgpowania administracyjne, jak i wdrozenie
systemu nadzoru nad obrotem oraz zadanie zawieszenia obrotu akcjami w przypadku
stwierdzenia niezgodnej z prawem manipulacji instrumentem finansowym.

Stosowanie przez KNF w toku czynnosci kontrolnych réznych $rodkow
nadzorczych kontroli podlegalo unormowaniom ustawowym 1 §cisle wigzato si¢ z
ustawowymi ramami swobody przewidzianymi dla organéw administracji publicznej.
Wybor okreslonych srodkow kontroli byt zawsze podyktowany oceng biezacej sytuacji
1 dazeniem uzyskania maksymalnej efektywnos$ci nadzoru, jak 1 jego skutecznosci dla
bezpiecznego funkcjonowania rynku finansowego. Stosowane $rodki nadzoru miaty
zaroOwno charakter generalny (stanowienie prawa), jak i indywidualny, zwigzany z rola
decyzji administracyjnych jako srodka prawnego nadzoru. Decyzje administracyjne
naktadajagce na poszczegodlne podmioty rynku finansowego okreslone sankcje o
zréznicowanym charakterze, zarowno finansowym, jak i personalnym, odnosity si¢
przede wszystkim do podmiotow sektora kapitatowego. Drugi sektor, w ktorym byly
one cz¢sto podejmowane, 10 sektor ubezpieczen. Stwierdzane uchybienia i zwigzane z
nimi sankcje w postaci kar finansowych dotyczyly naruszenia obowigzkow
wynikajacych z ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej w roznych obszarach. Byto to
zarowno przekroczenie dozwolonego progu kapitalu gwarancyjnego, jak i zmiana
jednostronna warunkéw umow czy niewlasciwe ujecie Srodkow finansowych w
bilansie sprawozdawczym oraz niedopelnienie obowiazkéw informacyjnych wobec
Ubezpieczeniowego Funduszu Gwarancyjnego. W sektorze bankowym, jak i
emerytalnym byty one stosunkowo rzadkie. R6zny byt tez stopien ich ucigzliwosci dla
nadzorowanych podmiotéw. Jako najbardziej radykalne nalezy uznawaé decyzje o

charakterze personalnym, skutkujgce odebraniem pozwolenia KNF na wykonywanie
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okreslonej dziatalnosci. W toku analizy ujawnity si¢ one w odniesieniu do maklerow
papieréw wartosciowych i doradcow inwestycyjnych ro6znych podmiotow rynku.

Wszystkie decyzje administracyjne KNF podejmowane byly zgodnie z zasada
swobodnego uznania, wyznaczajacg pozycje tej instytucji w nadzorze nad rynkiem
finansowym. Zabezpieczeniem interesow nadzorowanych podmiotow byta powinnos¢
precyzyjnego uzasadnienia przez KNF podejmowanych decyzji rozstrzygajacych,
wykluczajaca bezzasadno$¢ merytoryczna.

Wykorzystywane przez KNF $rodki nadzorcze byty istotnym elementem
realizowania przez nig uprawnien kontrolnych, potwierdzajac znaczenie tego obszaru
nadzoru dla specyfiki nadzoru nad instytucjami finansowymi, rozumianego w sposob

jak najbardziej kompleksowy i spojny.
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