100 dni
Komisji Nadzoru
Finansowego

KNF
2007



KNF 8 stycznia 2007

1. Wstep

W dniu 6 stycznia 2007 r. minelo 100 dni dzialania Komisji Nadzoru
Finansowego pod przewodnictwem Pana Stanistawa Kluzy powotanego na stanowisko
w dniu 29 wrze$nia 2006 r. Material informacyjny, ktéory oddajemy w Panstwa rece
jest probg krotkiego podsumowania 100 dni dzialania nowego nadzoru nad
ubezpieczeniami, funduszami emerytalnymi i rynkiem kapitalowym.

2. Wizja nadzoru wedlug Stanislawa Kluzy

Zabierajac publicznie glos na temat najwazniejszych wyzwan stojacych przed
KNF, Przewodniczacy Stanistaw Kluza wskazywal, ze najistotniejsza jest wspoélpraca z
rynkiem i dzialania na rzecz jego rozwoju. Priorytetami sa réwniez edukacja
ekonomiczna i ochrona klientéw instytucji finansowych. Dla Komisji duze znaczenie
beda mialy tzw. ,miekkie regulacje”, czyli kodeksy etyki i dobrych praktyk. KNF
bedzie aktywniejsza na forum miedzynarodowym, szczeg6lnie w komitetach Unii
Europejskiej. Przy wypracowywaniu nowej metodologii nadzoru bedziemy czerpac z
najlepszych miedzynarodowych wzorcéw, m. in. z do§wiadczen brytyjskiej FSA. W
tym celu Komisja prowadzi zaawansowane rozmowy z brytyjskim nadzorem, ktérych
spodziewanym efektem bedzie robocza wspdlpraca pracownikéw obu instytucji.
Jednym z pierwszych projektow realizowanych wspélnie z pracownikami FSA bedzie
opracowanie koncepcji nadzoru finansowego opartego na analizie ryzyka (risk-based
supervision). W 2007 r. zamierzamy wypracowac reguly nadzorcze, ktére pozwola na
standaryzacje i automatyzacje reakcji na okreslone przypadki.

3. Organizacja urzedu KNF

Zostal zakonczony pierwszy etap organizowania urzedu Komisji polegajacy na
stworzeniu struktury organizacyjnej. W dniu 29 grudnia 2006 r. wszedl w zycie
regulamin organizacyjny urzedu KNF .

Urzad dysponuje nowoczesng i elastyczng struktura unikalng w skali
administracji publicznej w Polsce. Organizacja w oparciu o piony pozwala na lepsza
horyzontalng alokacje funkcji nadzorczych. W urzedzie dzialaja nastepujace piony:
nadzoru ubezpieczeniowego, nadzoru emerytalnego, nadzoru rynku kapitalowego,
polityki rozwoju rynku finansowego i polityki radzysektorowej, prawno
legislacyjny i organizacyjny.

Od momentu powstania KNF z pracy w nowym urzedzie odeszlo 18 os6b. W
tym samym okresie przyjeto do pracy 12 os6b (z tego 5 oséb wrécilo do urzedu po
uprzednim odejSciu). Trwa ograniczanie zatrudnienia w administracji — etaty sa
przesuwane z departamentéw administracyjnych do merytorycznych.



KNF 8 stycznia 2007

4. Sprawy budzace zainteresowanie opinii publicznej

Wsrod decyzji podjetych przez KNF nie zabraklo spraw budzacych szczeg6lne
zainteresowanie opinii publiczne;.

Na posiedzeniu w dniu 19 grudnia 2006 r. KNF wyrazila zgode na powolanie
Pana Jaromira Netzla na Prezesa Powszechnego Zakladu Ubezpieczen SA. Decyzja
nie byla jednoglo$na: za wyrazeniem zgody padly 4 glosy przeciwko wyrazeniu zgody
oddano 3 glosy. Jednomys$lne nie bylo trzyosobowe prezydium KNF. Przeciwko
kandydaturze J. Netzla glosowali Pan Stanistaw Kluza i Pan Marcin Gomota, w ocenie
ktorych kandydat nie posiadal wystarczajacego dos$wiadczenia zawodowego do
kierowania zakladem ubezpieczen. Kandydature J. Netzla poparla Pani Iwona Duda.
Pani Iwona Duda zwrdécila uwage na brzmienie regulaminu prac Komisji, zgodnie z
ktéorym czlonkowie KNF nie sa zobowigzani do publicznego uzasadniania swoich
stanowisk.

Duze zainteresowanie opinii publicznej budzi rowniez kwestia zgloszenia przez
Komisje Nadzoru Finansowego potrzeby objecia Spoldzielczych Kas Oszczedno$ciowo
— Kredytowych panstwowym nadzorem. Przemawia za tym rola SKOK — 6w w
systemie finansowym i praktyka miedzynarodowa. Nadzor bylby korzystny dla
klientéw Kas. Przewodniczacy KNF skierowal w tej sprawie wniosek do Ministerstwa
Finansow, wskazujac jednocze$nie na najwazniejsze r6znice w dzialaniu SKOK — 6w,
bankow spoéldzielczych i bankéw komercyjnych. Oczekujemy na krok ze strony
Ministerstwa Finanséw.

5. Spotkania z uczestnikami rynku

KNF zalezy na zmianie standardow w komunikacji z rynkiem i dlatego
spotkania z réznymi grupami uczestnikbw rynku finansowego odbywaja sie
regularnie. Efektem spotkan bylo m. in. rozpoczecie prac nad aktywizacja ,krotkiej
sprzedazy”, wprowadzeniem do polskiego prawa kont ,omnibus”, czy ulepszeniem
systemu rekompensat.

Oczekujemy, ze integracja urzedéw przyczyni sie do rozwoju rynku, bo KNF
bedzie aktywniejsza niz jej poprzedniczki (KNUIFE i KPWiG). Kazda komisja nadzoru
zdecentralizowanego zajmowala sie odrebnymi segmentami rynku. W konsekwencji
niektérych obszaréw nadzor nie zauwazal. Nadzér skonsolidowany jest bardziej
aktywny i tworczy. Na grudniowym spotkaniu kierownictwo KNF przedstawilo
uczestnikom rynku finansowego program aktywnej wspolpracy z Komisjal.
Planowane jest organizowanie spotkan z wszystkimi uczestnikami rynku lub w
poszczegb6lnych grupach roboczych, majacych na celu wymiane informacji oraz udziat
uczestnikow rynku w uzgadnianiu przyszlych regulacji jeszcze na etapie rozmow

tw spotkaniach uczestnignastpujace organizacje: Krajowa lzba Biegltych Rewidentoéwigzek Makleréw i Doradcow, Stowarzyszenie
Inwestoréw Indywidualnych, Rada Bankéw DepozytanjusPolskie Stowarzyszenie Inwestoréw KapitalowyBkgwarzyszenie Polskich
Brokeréw Ubezpieczeniowych i Reasekuracyjnych, IRolslzba Ubezpiecze Polska Izba Brokeréw Ubezpieczeniowych i
Reasekuracyjnych, Izba Gospodarcza Ubezpieéz®bstugi Ryzyka, Izba Gospodarcza Towarzystw Byadmych, Gietda Papierow
Wartasciowych w Warszawie, Stowarzyszenie Emitentéw Gielgch, Krajowy Depozyt Papieréw Wastowych, Polska Izba
Pdsrednikéw Ubezpieczeniowych i Finansowych, Izba Zdrapcych Funduszami i Aktywami, Konfederacja Przebirstw
Finansowych, Polskie Stowarzyszenie Ekonomistow&sz, Stowarzyszenie Rynku Kapitatowego UNFE, MT&FO, Zwizek Bankéw
Polskich i Izba Doméw Maklerskich.
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przedlegislacyjnych. Waznym zadaniem dla wszystkich uczestnikow jest
ksztaltowanie dobrych praktyk rynku finansowego.

6. Decyzje wydane przez KNF

W ciggu 100 dni odbylo sie dziesie¢ posiedzen Komisji Nadzoru Finansowego,
na ktorych podjeto 165 uchwal. W celu zapewnienia plynnego nadzoru nad rynkiem
finansowym na podstawie upowaznienia KNF decyzje podejmowali roéwniez
Przewodniczacy Stanistaw Kluza i jego Zastepcy: Iwona Duda i Marcin Gomota.

Najwazniejsze rozstrzygniecia KNF w ciagu pierwszych 100 dni:

» zatwierdzenie 42 prospektow emisyjnych (w tym 36 prospektow spotek
publicznych i 6 prospektéw nowych spélek, z czego 1 prospekt spotki zagranicznej)
oraz 84 aneksow do prospektow emisyjnych,

* 25 decyzji administracyjnych dot. zakladow ubezpieczen (w tym udzielenie
zezwolenia na wykonywanie dzialalnoSci ubezpieczeniowej przez 1 zaklad
ubezpieczen i zatwierdzenie jego statutu, 14 decyzji w sprawie powolania czlonkéw
zarzadow zakladow ubezpieczen, 18 zatwierdzen zmian statutéw zakladow
ubezpieczen, 3 wpisy na liste aktuariuszy, 2 decyzje w sprawie wyznaczenia
maksymalnego terminu nabycia akcji zakladu ubezpieczen),

» 29 decyzji wydanych na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych (w tym 2
zezwolenia na dzialalno$¢ dla nowych towarzystw funduszy inwestycyjnych, 8
zezwolen na utworzenie funduszy inwestycyjnych, 4 zezwolenia na zmiany
statutow funduszy i 10 zezwolen na dystrybucje jednostek lub tytulow
uczestnictwa funduszy),

* 4 zezwolenia na prowadzenie dzialalnoSci maklerskiej, 18 wpisow na liste
maklerow papieréw wartoSciowych, 2 wpisy na liste doradcow inwestycyjnych, 4
wpisy na liste makleréow gield towarowych, 3 wpisy i 1 odmowa wpisu do rejestru
agentéow firmy inwestycyjnej, 4 zezwolenia na prowadzenie rachunkéw lub
rejestrow towarow gieldowych, 3 zgody na zatwierdzenie zmian w regulaminach
rynkow regulowanych i 1 zatwierdzenie zmian w regulaminie KDPW, 1 wpis do
rejestru inwestoréw kwalifikowanych, 4 decyzje o przedluzeniu terminu
przekazania do publicznej wiadomosSci informacji okresowych przez spotki
publiczne, 3 zezwolenia na przywrocenie akcjom formy dokumentu,

* 18 decyzji dot. powszechnych towarzystw emerytalnych i otwartych funduszy
emerytalnych (w tym 1 zezwolenie na zmiane statutu PTE i OFE, 5 zezwolen na
powolanie czlonka zarzadu PTE i 7 zezwolen na powolanie czlonka rady
nadzorczej PTE),

* 71 decyzji dot. pracowniczych programoéw emerytalnych (w tym 10 decyzji o wpisie
programu do rejestru pracowniczych programow emerytalnych, 42 decyzje o
wpisie zmian do rejestru pracowniczych programéw emerytalnych i 7 decyzji o
wykresleniu programu z rejestru pracowniczych programow emerytalnych),
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* 1 decyzja zakazujaca swobodnego rozporzadzania aktywami przez zaklad
ubezpieczen i 1 decyzja zobowiazujaca zaklad ubezpieczen do wykonania zalecen
nadzoru, 23 rozstrzygniecia dot. poSrednikoéw z rynku ubezpieczen i OFE,

* wszczecie 17 postepowan wyjasniajacych dot. rynku kapitalowego i skierowanie do
Prokuratury 10 zawiadomien o podejrzeniu popelnienia przestepstwa.

7. Kary nalozone przez Komisje¢

Jednym z instrumentow, ktorymi dysponuje Komisja jest mozliwo$c
nakladania kar na uczestnikow rynku. Poprzez pietnowanie praktyk godzacych w
interes rynku, KNF moze ksztaltowa¢ dobre standardy dziatania.

W ciggu pierwszych 100 dni KNF ukarala lacznie 11 podmiotoéw i os6b
fizycznych:

» 13 pazdziernika 2006 r. Komisja natozyla na Centralny Dom Maklerski Pekao SA
kare pieniezng w wysoko$ci 40 tysiecy zlotych za nieprawidlowe prowadzenie
dzialalno$ci maklerskiej w zakresie wykonywania zlecen wystawianych na
podstawie dyspozycji przekazywanych przez klientow za po$rednictwem internetu.

* 31 pazdziernika 2006 r. Komisja odebrala uprawnienia do wykonywania zawodu
przez dwoch maklerow papieréw warto$ciowych w zwigzku z naruszeniem
przepisobw prawa i regulaminow wewnetrznych (skladanie zlecefi na rachunku
inwestycyjnym klienta bez pelnomocnictwa). Makler papieréw wartoSciowych to
zawod zaufania publicznego. Maklerzy powinni sta¢ na strazy przestrzegania
przepisOw prawa. Ukarani maklerzy wielokrotnie skladali zlecenia na rachunkach
inwestycyjnych  klientbw bez  pelnomocnictwa. Taka praktyka jest
niedopuszczalna.

e 31 pazdziernika 2006 r. Komisja nalozyta na Dom Maklerski TMS Brokers SA kare
pieniezng w wysokosci 10 tysiecy zlotych za niezatrudnianie wymaganej dla
prowadzonej dzialalno$ci maklerskiej liczby makleréw papieréw warto$ciowych i
doradcow inwestycyjnych. Dom Maklerski TMS Brokers SA przez okres okolo
trzech miesiecy (VIII — XI 2004 r.) zatrudnial jednego zamiast dwoch makleréw
papieréw warto$ciowych, a przez prawie miesiagc (IV — V 2006 r.) nie zatrudnial
doradcy inwestycyjnego lub maklera papieréw wartoSciowych, ktory zdalby
egzamin uzupekhiajacy.

» 31 pazdziernika 2006 r. KNF nalozyla na bylego czlonka zarzadu spolki publicznej
kare pieniezna w maksymalnej, prawnie dopuszczalnej w chwili jej orzekania
wysokosci trzykrotnego miesiecznego wynagrodzenia brutto za razace naruszenie
przez spotke obowigzkow informacyjnych (pierwsza kara nalozona przez nadzor
na podstawie art. 96 ust. 6 ustawy o ofercie publicznej).

« 6 listopada 2006 r. KNF nalozyla na GENERALI ZYCIE TU SA kare pieniezna w
wysokosci 45 tysiecy zlotych za podwyzszenie oplaty administracyjnej dokonane z
naruszeniem prawa. Komisja uznala, ze podwyzszenie przez zaklad ubezpieczen
uchwalg zarzadu z 22 wrze$nia 2004 r. oplaty administracyjnej na podstawie § 32
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pkt 2 ogbélnych warunkéw indywidualnego uniwersalnego ubezpieczenia na zycie z
funduszem inwestycyjnym , Lew Inwestor” zostalo dokonane z naruszeniem prawa
(art. 353!i art. 354 kodeksu cywilnego). Zdaniem Komisji nieskuteczno$é¢ klauzuli
wynikala z jej blankietowego charakteru, a podwyzszenie byloby prawnie
skuteczne, o ile ogblne warunki ubezpieczenia $ciSle okreslalyby mechanizm
waloryzacyjny. Ustalajac wysoko$¢ kary, Komisja wziela pod uwage, ze: oplata
administracyjna zostala faktycznie podniesiona jedynie w stosunku do 14 umoéw
ubezpieczenia, zmiany zostaly przez zaklad ubezpieczen uchylone 2 sierpnia 2006
r., kwoty odpowiadajace nienaleznie pobranej oplacie administracyjnej zostaly
zwrocone Kklientom wraz z naleznymi pozytkami (powziete przez zaklad
ubezpieczen kroki doprowadzily do naprawienia wyrzadzonej szkody).

* 14 listopada 2006 r. KNF nalozyla na dwie osoby fizyczne kary pieniezne w
wysokoSci 40 tysiecy zlotych i 5 tysiecy zlotych za niepoinformowanie spolki
publicznej, a poSrednio réwniez innych uczestnikéw rynku, o przekroczeniu progu
5% ogolnej liczby glosow w spdlce publicznej (naruszenie art. 69 ustawy o ofercie
publicznej). Obowigzek informowania o przekroczeniu progu 5% ogolnej liczby
gloséw w spolce publicznej cigzy lacznie na wszystkich podmiotach, ktore laczy
porozumienie (art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy o ofercie publicznej). Istnienie
porozumienia domniemywa sie w przypadku m. in. rodzenstwa (art. 87 ust. 4
ustawy o ofercie publicznej). Osoba fizyczna ukarana przez Komisje karg
pieniezna w wysokosci 40 tysiecy zlotych wspdlnie z bratem, na ktérego rachunku
inwestycyjnego byla pelnomocnikiem, czterokrotnie naruszyla obowigzek
informacyjny zwigzany z czterokrotnym przekroczeniem progu 5% ogolnej liczby
glosow w spolce publicznej w okresie grudzien 2005 r. — styczen 2006 r. Na brata
tej osoby Komisja natozyla kare pieniezng w wysokoSci 5 tysiecy zlotych.

* 11 grudnia 2006 r. KNF nalozyla na Pioneer Pekao Investment Management SA
kare pieniezng w wysokosci 5 tysiecy zlotych za brak nalezytego nadzoru
wewnetrznego w zakresie ochrony przeplywu informacji stanowigcych tajemnice
zawodowa.

* 19 grudnia 2006 r. KNF nalozyla na Winterthur Powszechne Towarzystwo
Emerytalne SA kare pieniezng w maksymalnej wysoko$ci 500 tysiecy zlotych za
nie dochowanie w dzialalno$ci lokacyjnej Winterthur OFE nalezytej ostroznosci i
starannosci, czyli naruszenie zasady maksymalizacji bezpieczenstwa i rentowno$ci
lokat (art. 139 ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych).
Komisja wziela pod uwage, ze: Winterthur OFE przyjal prawnie nieskuteczne
zabezpieczenie nabytych obligacji spolki niepublicznej; o zamiarze nabycia przez
fundusz obligacji nie zostal powiadomiony bank — depozytariusz. W przypadku
inwestycji odbiegajacych od typowych obowigzkiem PTE jest przynajmniej
zasygnalizowanie depozytariuszowi zamiaru ich przeprowadzenia. W przeciwnym
przypadku jest on pozbawiony mozliwosci efektywnej kontroli zgodnosci
dzialalnosci lokacyjnej funduszu z przepisami prawa. Wymodg taki natomiast
nakladaja na bank — depozytariusz przepisy prawa. W ocenianym przypadku
transakcja byla rozliczona bez wystepowania przeplywdéw pienieznych (co
dodatkowo utrudnia reakcje ze strony depozytariusza), a bank zglosit PTE
watpliwosci co do skutecznoS$ci zabezpieczenia bezzwlocznie po uzyskaniu wiedzy
na temat inwestycji; nie zostala przeprowadzona alternatywna wycena przedmiotu
zabezpieczenia obligacji, mimo jego bardzo specyficznego charakteru. Nawet
gdyby ustanowiono prawnie skuteczne zabezpieczenie nie byloby mozliwe
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odzyskanie calo$ci wierzytelno$ci funduszu ze wzgledu na istotny spadek wartoéci
przedmiotu zabezpieczenia istnialy uzasadnione watpliwosci co do rekojmi
prowadzenia spraw emitenta w sposéb nalezyty przez gléwnych akcjonariuszy
emitenta wynikajace z ich dzialan uprzednich; w dokumentacji emisji obligacji nie
zostal okreSlony przez emitenta cel emisji. Komisja podkresla, ze kara jest
nakladana za brak starannosSci w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnej, a
nie w zwigzku z wynikiem finansowym inwestycji. Szczeg6lna staranno$c jest
wymagana w przypadku inwestowania §rodkéw poza rynkiem regulowanym w
papiery warto$ciowe emitowane przez podmioty o krotkiej historii dzialalnosci i
niskich kapitalach wlasnych.

e 19 grudnia 2006 r. KNF nalozyla na AIG Asset Management (Polska) SA kare
pieniezng w wysokoSci 50 tysiecy zlotych za: niedopelnienie obowiazkéw
informacyjnych w zwigzku z nieprzekazaniem w przewidzianym przepisami prawa
terminie do Komisji trzech raportéw biezacych informujacych o podjeciu decyzji
o: zwolaniu walnego zgromadzenia, w zwigzku z wykazywaniem w bilansie straty
przewyzszajacej sume kapitaldéw zapasowego i rezerwowych oraz jedng trzecig
czeS¢ kapitalu zakladowego, zamiarze ograniczenia prowadzonej dzialalnosci
maklerskiej, rezygnacji z prowadzonej dzialalno$ci maklerskiej; niedostosowanie
prowadzonej dzialalno$ci do warunkéw wymaganych przepisami prawa, w
zakresie opracowania, przekazania do Komisji i stosowania procedur
wewnetrznych stuzacych przeciwdzialaniu i ujawnianiu przypadkéw manipulacji,
niewypeklienie obowiazku dotyczacego sporzadzania raportow z funkcjonowania
nadzoru wewnetrznego nie rzadziej niz raz na kwartal.

8. Opinie o KNF

Przygotowujac material poprosiliémy osoby z roéznych S$rodowisk rynku
finansowego o opinie na temat Komisji Nadzoru Finansowego. Oto wypowiedzi:

Prof. dr hab. Aleksander Chlopecki (5 stycznia 2007 r.):

Ocena dzialalnosci KNF w tak krétkim czasie po jej powstaniu bytaby oceng
przedwczesnqg. Mozna jedynie analizowaé pewne aspekty jej funkcjonowania i
organizacji, co wszakze nie daje prawa do antycypowania ich trwatosci. Wiekszosé
obserwowanych z pozycji uczestnika rynku dziatan KNF oceniam jako
merytoryczne i prawidlowe. Pozytywna jest zatem ocena zaréwno juz podjetych
dzialan i deklaracji, jak i postawy czlonkéw i pracownikéw Urzedu KNF, ktore
okreslitbym jako gotowos$é¢ do komunikacji z rynkiem, przy jednoczesnym
traktowaniu serio zadan nadzorczych. Pozytywnie oceniam rowniez polityke
personalnq, opartq co do zasady na profesjonalistach i osobach z doswiadczeniem
zawodowym, nabytym przede wszystkim w zlikwidowanych urzedach nadzorczych.
Wydaje sie, ze w pozytywnym kierunku idq rozwiqzania organizacyjne, chociaz
prawdziwy sprawdzian ich skutecznosci nastgpi dopiero przy przylqczeniu sektora
nadzoru bankowego. Wiekszos¢ dotychczasowych decyzji KNF oceniam roéwniez
pozytywnie, chociaz akurat ta jedna sfera budzi mdj niepokdj. W szczegdlnosci,
zaobserwowaé sie dalo wyrazny podzial na ,merytorycznych” i ,politycznych”
czlonkow KNF. Uzywam cudzystowéw, poniewaz ten podzial nie oznacza
dezawuowania czyichkolwiek kompetencji, lecz wskazuje jedynie na sposob
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powolywania i wplyw na swoich przedstawicieli instytucji , ktore same sq
upolitycznione. Tak ostre i wyrazne podzialy nie mialy raczej miejsca w
zlikwidowanych KPWiG i KNUIFE i obawiam sie, ze utrzymanie takiego stanu moze
spowodowaé , ze na samym koricu merytorycznie poprawnego procesu decyzyjnego
niektore tzw. ,politycznie drazliwe” decyzje nie bedq podejmowane wedtug
kryteriow czysto merytorycznych. Mam nadzieje, ze sq to obawy na wyrost. Czego
zycze KNF, rynkowi - i co tu ukrywacé — sobie.

Dr Marcin Dyl, Prezes Zarzadu Izby Zarzadzajacych Funduszami i
Aktywami (4 stycznia 2007 r.):

Po niezwykle szybkim procesie legislacyjnym w dniu 19 wrzesnia 2006 roku
dzialalno$é rozpoczeta Komisja Nadzoru Finansowego. Dla rynku funduszy
inwestycyjnych, prawdopodobnie jak dla wiekszosci segmentow polskiego rynku
kapitalowego, wigzato sie to z zasadniczym pytaniem — w jaki sposéb nowy Urzqd
bedzie spelnial swoje funkcje. W duzej mierze od tego wlasnie zalezy mozliwosé
dziatania na tym rynku i jego dalszy rozwoj. Pierwsze sto dni dzialania KNF,
prezentowane opinie, skladane deklaracje i pierwsze podejmowane dzialania
wskazujg na niezwykle waznq zasade, ktoéra wyznacza zardéwno skutecznos$é
dziatania Urzedu, jak tez warunkuje przysztosé rynku, zasade PARTNERSTWA. Dla
rynku oznacza to dialog z jego podmiotami, przy realizacji kluczowej jak sie wydaje
kwestii dla rozwoju polskiego rynku kapitatowego — tworzenia i ksztaltowania
prorozwojowych prawnych ram dziatalnosci z zapewnieniem ochrony intereséw
konsumentoéw.

Andrzej S. Nartowski, Prezes Polskiego Instytutu Dyrektoréw (3 stycznia
2007r.):

Komisja Nadzoru Finansowego 1 jej Urzqd nie mialy tatwego poczqtku. W
dyskusjach poprzedzajgcych ustanowienie KNF padlo wiele argumentéw
merytorycznych, ale tez czesto trqcano struny emocji. Ustanowienie nowej
instytucji nie oznaczato kwestionowania dorobku poszczegoélnych organéw nadzoru
(nadzoér nad rynkiem kapitalowym 1 nad ubezpieczeniami dzialal nalezycie, a
nadzér bankowy bywat zgola stawiany za wzor). Chodzito natomiast o sprostanie
nowym wyzwaniom wynikajgcym z rozwoju rynku finansowego; wprawdzie
niektére z tych wyzwan nie ujawnily sie dotychczas w petni, lecz zapewne czekajq za
rogiem.

Prace podjeto w biegu. Nie bylo czasu na start honorowy, od razu nastqpit
start ostry. Tu trzeba wytknqgé, ze statut Urzedu KNF (wszedl w zycie dopiero 24
listopada 2006 r.) zostal mu nadany zaskakujgco poézno. Rynek byt w fazie
gorqgczki. Nalezalo sprawnie podjq¢ dziesigtki biezqcych decyzji, jak zatwierdzenie
licznych prospektéw emisyjnych i nominacji kadrowych. Niektéore ze spraw
podjetych przez Komisje budzily kontrowersje. Niemniej dostrzegam wysitku
zmierzajqce ku usprawnieniu komunikacji z rynkiem. Komunikaty informacyjne o
posiedzeniach Komisji 1 podjetych podczas nich decyzjach sq doskonalone.
Poczqwszy od IX posiedzenia Komisja ujawnia imienne wyniki glosowan. Tu
uwaga krytyczna: nie wiadomo, dlaczego w niektorych glosowaniach nie
uczestniczyli wszyscy czlonkowie Komisji, ktorzy — jak glosi komunikat — brali
udziat w posiedzeniu.

Wazne, ze Komisja — odpowiedzialna za przestrzeganie prawa i stosowanie
dobrych praktyk na rynku finansowym - sama przyjela dokument zawierajqcy
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zasady postepowania oséb wchodzqcych w sktad Komisji Nadzoru Finansowego,
czyli kanon etyczny wykonywania nadzoru. Z tej pozycji latwiej jej bedzie
przeciwstawiaé sie przypadkom konfliktu intereséw, z natury rzeczy groznych dla
rynku finansowego.

Nie czas jeszcze na ocene dokonan KNF. Lecz warto podkreslié, ze pokladane
sq w niej nadzieje na umacnianie bezpieczenstwa i przejrzystosci rynku. Przede
wszystkim od tych parametréw zalezy jego rozwodj. A od harmonijnego rozwoju
rynku finansowego, od czystosci i pewnoSsci obrotu, od innowacyjnosci i solidnosci
wszystkich bez wyjqtku instytucji finansowych zalezy pomyslnosé spolteczenstwa i
jego gospodarki. Komisjo, jesteS piastunkq ogromnych oczekiwan! Speiniaj je z
rozmystem. Bqdz zyczliwa instytucjom finansowym. BqdZ wobec ich klienteli
troskliwa 1 przyjazna. Co tatwiej napisaé, niz wprowadzi¢ w zycie...

Dr Ludwik Sobolewski, Prezes Zarzadu Gieldy Papier6w Wartosciowych
w Warszawie (4 stycznia 2007 r.):

W dotychczasowej dziatalnosci Komisji Nadzoru Finansowego obserwuje to,
ze urzqd Komisji stara sie by¢ instytucjq nie wyalienowanqg od rynku, otwartq na
wspotprace z podmiotami rynku kapitatowego 1 nastawionq na rozumienie
mechanizméw rynkowych i biznesowych rzqdzgcych nowoczesnym obrotem
kapitatowym. I to jest wybitnie optymistyczna zapowiedz co do jakoSci 1
produktywnosci przyszlej wspélpracy miedzy Komisjg a GPW czy innymi
instytucjami rynku gietdowego. Bardzo sie ciesze z tego, ze myslq przewodniq tej
wspolpracy juz obecnie jest idea dialogu i wspoélnego dziatania na rzecz waznych
dla rynku projektéw. Rynek gieldowy potrzebuje takiego dialogu i wsparcia dla
prorozwojowych rozwigzan. Nie nalezy bowiem sqdzié, ze osiggneliSmy juz stan,
jesli chodzi o strukture i zasady funkcjonowania rynku, bliski doskonatosci. Jest
jeszcze wiele pracy przed nami, nim staniemy sie rynkiem gietdowym wiodgcym w
regionie. Bez pomocy Komisji, a takze innych interesariuszy tej sprawy, to sie nie
uda.

Marcin Z. Broda, ,,Dziennik Ubezpieczeniowy” (20 grudnia 2006 r.) o
akceptacji KNF dla J.Netzla:

Salomonowa niemal decyzja - politycy zasiadajqcy w KNF zaglosowali za
zgodq na powolanie Jaromira Netzla na prezesa PZU; profesjonalisci (w tym
przewodniczqcy) glosowali przeciw. Piekne w tym wszystkim jest, ze Komisja
zaliczyla pétroczny juz staz pana Netzla do jego doswiadczenia zawodowego. A
naj$mieszniejsze to, ze wychodzi na to, ze aktuariat oraz ubezpieczenia morskie i
transportowe to nie dzialalnos$é ubezpieczeniowa...

http://dziennik.ryzyko.pl/2006/12/20/Jaromir Netzel uzyskal zgode KNF/artyku
1/28079



