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Komisja Finanséw Publicznych, obradujgca pod przewodnictwem poset Krystyny
Skowronskiej (PO), przewodniczgcej Komisji, zrealizowata nastepujacy porza-
dek dzienny:

— rozpatrzenie poprawek zgtoszonych w czasie drugiego czytania projektu
ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niekté6-
rych innych ustaw (druki nr 2734 i 2822).

W posiedzeniu udzial wzieli: Dorota Podedworna-Tarnowska podsekretarz stanu w Ministerstwie
Finansow wraz ze wspotpracownikami, Andrzej Jakubiak przewodniczacy Komisji Nadzoru Finan-
sowego wraz ze wspolpracownikami, Pawel Tamborski prezes Gieldy Papierow Wartosciowych wraz
ze wspélpracownikami, Wactaw Martyniuk doradca prezesa Narodowego Banku Polskiego, Piotr
Sobkow czlonek zarzadu Izby Doméw Maklerskich.

W posiedzeniu udzial wzieli pracownicy Kancelarii Sejmu: Anna Wozniak, Monika Zolnierowicz-
-Kasprzyk - z sekretariatu Komisji w Biurze Komisji Sejmowych; Hanna Magdalinska, Jacek Mar-
kiewicz - legislatorzy z Biura Legislacyjnego.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Dzien dobry panstwu, bardzo prosze o wyciszenie rozmow.

Otwieram posiedzenie Komisji Finanséw Publicznych.

Stwierdzam kworum.

Porzadek dzisiejszego posiedzenia przewiduje rozpatrzenie poprawek zgloszonych
w czasie drugiego czytania projektu ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi oraz niektérych innych ustaw. Sg to druki sejmowe nr 2734 i 2822.

Informuje, ze pierwotnie w porzadku dziennym bylto rowniez planowane rozpatrzenie
rzadowego projektu ustawy o zmianie niektorych ustaw w zwigzku z realizacjg ustawy
budzetowej, druk sejmowy nr 2854. Wobec zgloszenia wniosku o odrzucenie projektu
w pierwszym czytaniu realizacja tego punktu jest niemozliwa. Sejm rozstrzygnie kwe-
stie zlozonego wniosku w bloku glosowan w dniu jutrzejszym. Jezeli nastgpi odrzuce-
nie przez Wysokg Izbe wniosku o odrzucenie projektu w pierwszym czytaniu a projekt
ustawy okotobudzetowej zostanie skierowany do Komisji Finanséw Publicznych, nasza
Komisja rozpatrzy ten projekt jutro, po zakonczeniu glosowan na posiedzeniu plenar-
nym Sejmu. O szczegoélach panie i panowie postowie zostaniecie poinformowani z odpo-
wiednim wyprzedzeniem.

Czy sg uwagi ze strony panstwa postéw do zaproponowanego porzadku dziennego?

Nie ma uwag.

Wobec niezgloszenia zadnych wnioskow do porzadku dziennego, stwierdzam jego
przyjecie w brzmieniu zaproponowanym jak wyze;j.

W imieniu pan poslanek i panow postéw chcialabym przywitaé goSci uczestniczacych
W naszym posiedzeniu.

Witam przedstawicieli naczelnych organéw administracji panstwowej oraz innych
urzedow i instytucji panstwowych. Witam panig Dorote Podedworng-Tarnowska, pod-
sekretarza stanu w Ministerstwie Finanséw wraz ze wspélpracownikami. Witam pana
Andrzeja Jakubiaka, przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego wraz ze wspot-
pracownikami oraz pana Pawla Tamborskiego, prezesa Gieldy Papieréw WartoSciowych
i towarzyszace mu osoby.

Witam wszystkie pozostalte osoby biorace udzial w posiedzeniu Komisji.
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Przystepujemy do realizacji porzadku dziennego.

W dniu 5 listopada 2014 r., na plenarnym posiedzeniu Sejmu, odbyto sie drugie czytanie
projektu ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektérych
innych ustaw, z drukéw sejmowych nr 2734 i 2822. W trakcie drugiego czytania zgloszono
trzy poprawki do projektu ustawy. Ustawe wraz z poprawkami Sejm skierowal do Komisji
Finanséw Publicznych w celu przygotowania przez nig dodatkowego sprawozdania.

Proponuje, aby rozpatrywanie poprawek odbywalo sie w nastepujacym porzadku.
Najpierw wysluchamy uzasadnienia posta zglaszajacego poprawke lub przedstawiciela
klubu poselskiego, poniewaz poprawki zostaly zlozone w imieniu klub6w. Nastepnie
przedstawi swoje stanowisko rzad a po nim - przedstawiciele Biura Legislacyjnego
zaprezentujg ewentualne konsekwencje wynikajgce z przyjecia proponowanej poprawki.
Po tym przeprowadzimy dyskusje, czyli wystuchamy gloséw za i przeciw poprawce
a nastepnie przeprowadzimy gtosowanie poprawki.

Czy jest sprzeciw ze strony poslow wobec przedstawionej propozycji procedowania?

Nie slysze.

Wobec niezgloszenia sprzeciwu stwierdzam przyjecie zaproponowanego sposobu pro-
cedowania.

Do art. 1 rzgdowego projektu ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi oraz niektorych innych ustaw zostaly zgloszone trzy poprawki. Autorem
pierwszej poprawki jest Klub Parlamentarny Prawo i Sprawiedliwo§¢. W imieniu klubu
poprawke zaprezentuje pan posel Jerzy Zyzynski.

Bardzo prosze, panie profesorze.

Posel Jerzy Zyzynski (PiS):
Dziekuje, pani przewodniczaca.

Szanowni panstwo, w imieniu Klubu Parlamentarnego PiS przedstawiam propo-
zycje poprawki, ktora polega na dodaniu po pkt 5 pkt 5a w nastepujgcym brzmieniu:
»,ba. Po art. 13 dodaje sie art. 13a w brzmieniu: Art. 13a: 1. Podmiot uzyczajacy swoje
papiery wartosciowe w celu dokonania operacji krotkiej sprzedazy przez inny podmiot
moze tego dokonac tylko wtedy, gdy te papiery wartosciowe zostaly nabyte za jego wia-
sne §rodki; 2. Zabronione jest uzyczanie papieréw wartosciowych nabytych za §rodki
powierzone; 3. Jesli podmiot uzyczajacy chee uzyczyc papiery wartoSciowe nabyte
za cudze §rodki, wymagana jest pisemna zgoda podmiotéw, w imieniu ktérych dziata.”

Dlaczego ten przepis jest wazny a, powiedzialbym nawet, ze kluczowy dla ustawy
o krotkiej sprzedazy?

Wysoka Komisjo, niektorzy zaobserwowali, ze warto§¢ aktywow funduszy eme-
rytalnych rosla wolniej niz indeks gietdowy. Oznacza to, ze wystarczytoby samemu
inwestowa¢ $rodki, nie poprzez fundusze a osiagneloby sie znacznie wieksze korzySci.
Jest tajemnicg poliszynela, ze powstajg instytucje finansowe, ktore namawiajg innych
do powierzenia im §rodkoéw, za ktore kupowane sg aktywa, papiery wartosSciowe, ktore
nastepnie sg przez owe instytucje uzyczane komus innemu, czyli dokonywane sg opera-
cje krotkiej sprzedazy.

Dzieje sie tak jednak nie po to, jak méwi teoria, aby wykorzystac¢ wystepujace waha-
nia cen aktywow, ktore fluktuujg z wielu przyczyn, ale robi sie to w celu manipulacji
rynkiem polegajacej na zbiciu warto$ci aktywow po to, aby nastepnie je taniej odkupic
i odda¢ podmiotom, ktore te Srodki uzyczylty. Oczywiscie, w tym momencie sg one mniej
warte. Z tej przyczyny warto§é aktywow ro$nie wolniej niz ogblny wzrost rynku.

Tego rodzaju manipulacje powinny by¢ zakazane, jednak w pkt 3 proponowane;j
poprawki jest wyraznie powiedziane, ze jesli kto§ wyrazi zgode na piSmie, to takie ope-
racje moga zostac przeprowadzone.

Uwazam, ze proponowany przepis ma znaczenie kluczowe, gdyz pozwala zabezpie-
czy¢ interesy ludzi, ktorzy powierzajg swoje Srodki funduszom inwestycyjnym, maja
z tego tytutu otrzymywac emerytury, zabezpieczy¢ sobie przysztosc itd.

Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Dziekuje, panie posle.
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Prosze o stanowisko rzadu w sprawie zgloszonej poprawki.

Podsekretarz stanu w Ministerstwie Finans6w Dorota Podedworna-Tarnowska:
Pani przewodniczaca, Wysoka Komisjo, kierunek dziatan nakre§lony przez pana posta
Zyzynskiego oraz przedstawiona intencja zgloszonej poprawki sg jak najbardziej stuszne.

Uwazamy, ze o tych kwestiach nalezy rozmawiac. Takie stanowisko rzad przekazal
w pozytywnej opinii dla procedowanego obecnie na forum Unii Europejskiej rozporza-
dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie zglaszania transakcji finansowania
papierow warto$ciowych i przejrzystosci tych transakcji. Wspomniane rozporzadzenia
zawiera propozycje regulacji prawnych odnoszace sie do pozyczania papieréw wartoscio-
wych. Chcieliby$my podkresli¢, ze w tym projekcie zawarte zostaly przepisy odno$nie
wymogu uzyskania zgody na uzycie zabezpieczenia w postaci instrumentéw finansowych
whniesionych przez klientow. Obecnie trwajg negocjacje na poziomie Rady i w obecne;j
perspektywie spodziewamy sie przyjecia tego rozporzadzenia, co oznacza, ze bedzie ono
obowiazywalo wprost w krajach Unii.

Jesli natomiast chodzi o konstrukcje zgloszonej przez klub PiS poprawki to mamy
w tej kwestii watpliwosci natury prawnej. Naszym zdaniem, niewlasciwa jest termino-
logia uzyta w zaproponowanej poprawce. Uzyczenie, ktore odnosi sie do uregulowane;j
w Kodeksie cywilnym umowy uzyczenia jest umowsg bezplatng, ktéra umozliwia dru-
giej stronie uzywanie umoéwionej rzeczy przez okreslony czas lub przez czas nieokre-
§lony. Najczestsza forma zabezpieczenia transakcji krétkiej sprzedazy sg jednak umowy
pozyczki, ktore sg umowami odplatnymi zawieranymi na czas okreslony.

Chcialabym takze podkre§li¢, ze obowigzujace obecnie przepisy ustawy o funduszach
inwestycyjnych umozliwiajg otwartym funduszom inwestycyjnym pozyczanie papierow
wartosciowych, ale na Scisle okreslonych i restrykcyjnych warunkach. Z kolei przepisy
prawne w zakresie funduszy emerytalnych, ktore byly przywolywane przez pana posta,
zakazujg pozyczania papiero6w wartosciowych.

Jeszcze jedna kwestia — strategia inwestycyjna funduszy inwestycyjnych zaklada
zwykle dtugoterminowy horyzont czasowy inwestycji. Fundusze, zamiast trzymac akcje
w swoich portfelach, mogg udostepniac je poprzez pozyczanie, w zamian za co otrzymuja
wynagrodzenia, co rowniez przeklada sie na zwiekszenie ptynnoSci papieréw wartoScio-
wych na rynku.

Tak skonstruowana poprawka moze, naszym zdaniem, uniemozliwic efektywna reali-
zacje polityki inwestycyjnej, poniewaz brak jest przypisania konkretnego papieru warto-
Sciowego do konkretnego inwestora indywidualnego. Niemniej jednak, mimo negatyw-
nego stanowiska rzgdu wobec tej konkretnej poprawki, uznajemy, ze kierunek wskazany
przez panow postow jest kierunkiem stusznym.

Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Jeszcze raz, ad vocem, o glos poprosit pan poset Zyzynski.
Bardzo prosze, panie posle.

Posel Jerzy Zyzynski (PiS):
Dziekuje pani minister za stwierdzenie, ze kierunek dzialan zaproponowany przez nas
jest stuszny.

Niemniej jednak, skoro pani mowi, ze w Unii Europejskiej rowniez zaleca sie podobne
rozwigzania, proponowalbym, aby rzad przedstawil pomyst jakiego$ konkretnego roz-
wigzania. Niech rzad wniesie wlasng, dobrze napisang autopoprawke w tym zakresie,
ktéra skonsumuje unijne zalecenia w tych kwestiach.

Dziekuje.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Prosze o stanowisko Biura Legislacyjnego.

Legislator w Biurze Legislacyjnym Kancelarii Sejmu Jacek Markiewicz:
Pani przewodniczgca, Wysoka Komisjo, mozemy jedynie podzieli¢ argumentacje przed-
stawiong przez panig minister Podedworng-Tarnowska, zwlaszcza w zakresie watpli-
wosci odnoszacych sie do poprawnosci uzywanych sformulowan: uzyczenie i pozyczka.
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Chciatbym jeszcze powiedzieé, ze na obecnym etapie procesu legislacyjnego zgtoszone
poprawki nie podlegajg absolutnie zadnym modyfikacjom, poza bardzo drobnymi i oczy-
wistymi poprawkami natury redakcyjno-techniczne;.

Mimo oczekiwan i sugestii pana posta Zyzynskiego zgloszona poprawka nie moze
zostaé zmodyfikowana.

Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Dziekuje, panie mecenasie.

Wystuchaliémy glosu przedstawiajacego tres¢ poprawki. Zanim wypowiemy sie w tej
kwestii w glosowaniu, chcialabym jeszcze zapytaé panig minister o jedng kwestie, wszy-
scy sie zgadzamy, ze rozmawiamy o slusznym kierunku zmian, ale w przypadku fundu-
szy inwestycyjnych nie wydaje sie chyba wykonalne, zeby kazdy wlaSciciel podpisywat
wczesniej stosowng zgode.

Czy mam racje?

Podsekretarz stanu w MF Dorota Podedworna-Tarnowska:
Tak jak juz wspominalam, pani przewodniczaca, jesli przyjelibySmy to rozwigzanie,
ze przy kazdej transakcji jest wymagana pisemna zgoda to de facto pozbawiliby$my sie
mozliwosci efektywnego realizowania przyjetej strategii inwestycyjne;j.

Kierunek zmian, podany przez nas, jest w tej chwili dyskutowany w krajach Unii
Europejskiej. Propozycje konkretnych zapiséw w tym zakresie zostang przedstawione
w najblizsze]j perspektywie. Jesli zostang przyjete, to beda obowiazywaly wprost. Obec-
nie, o tym tez juz wspominalam, fundusze inwestycyjne moga pozyczaé papiery war-
tosSciowe tylko na §cisle okreS§lonych warunkach, ktére sg przewidziane w stosownym
rozporzgdzeniu.

Z tego powodu uznajemy, ze nie ma w tej chwili potrzeby, aby ta kwestia musiata by¢
regulowana na poziomie krajowym.

Dziekuje.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Przystepujemy do glosowania.
Kto z panstwa posiow jest za przyjeciem przedstawionej poprawki?
Kto jest przeciw?
Kto sie wstrzymat od glosu?
Prosze o podanie wyniku glosowania.

Sekretarz Komisji Monika Zolnierowicz-Kasprzyk:
Za poprawka oddano 6 glosow, 21 glosow bylo przeciwnych, 2 glosy wstrzymujace sie.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Dziekuje.

Mam nadzieje, ze wszyscy z panstwa ustyszeli wynik glosowania. Dla pewnosci powto-
rze: 6 gloséw za przyjeciem poprawki, 21 gtosow przeciwnych i 2 glosy wstrzymujace sie.

Stwierdzam, ze poprawka uzyskala negatywng rekomendacje Komisji.

Przystepujemy do rozpatrzenia kolejnych poprawek.

Poprawki nr 2 i nr 3, zgodnie z sugestig Biura Legislacyjnego, powinny by¢ gtosowane
facznie. W stosunku do brzmienia przediozenia mamy jeszcze zmiane numeracji i w tej
kwestii chcialabym na koniec uzyskaé pewno§é co do dalszego postepowania.

Jezeli chodzi o poprawke nr 2 to uzasadnialam ja szczegotowo w imieniu klubu Plat-
formy Obywatelskiej. Wskazywalam wowczas, ze zbyt duza dzwignia finansowa, jesli
chodzi o inwestowanie w instrumenty pochodne, m.in. na rynku Forex, niesie ze soba
bardzo duze ryzyko dla inwestorow. To pierwsza przyczyna. Po drugie, ograniczenie
w tym zakresie dopuszczalnego poziomu depozytu zabezpieczajgcego, czyli wskazanie
poziomu, jest zaproponowane w wysokosci 2% wartosci nominalnej danego instrumentu,
co oznacza w praktyce, ze maksymalna dzwignia finansowa dla danego instrumentu
bedzie wynosi¢ aktualnie 50. A zatem, w tym przypadku mamy do czynienia z ograni-
czeniem ryzyka inwestowania.
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Przedstawialam takze dodatkowg informacje, z ktorej wynikalo, iz w innych krajach
albo istniejg rozwigzania zakladajgce ograniczenie w przypadku okreslenia maksymal-
nej dopuszczalnej dzwigni finansowej, albo sa w tej kwestii zglaszane postulaty przez
tamtejsze organy nadzoru. Tego typu dzialania zmierzajg do zabezpieczenia intereséw
inwestorow.

W imieniu Klubu Parlamentarnego Platformy Obywatelskiej wnosze przedtozong
propozycje poprawki.

Zanim poprosze panig minister o stanowisko rzadu, dla upewnienia sie, czy zesta-
wienie poprawek zostalo wlasciwie przedstawione, w sensie nowej numeracji, poprosze
o komentarz w tej sprawie Biuro Legislacyjne.

Legislator Jacek Markiewicz:

Pani przewodniczaca, szanowni panstwo, nowa numeracja odnosi sie do tresci zapro-
ponowanej w sprawozdaniu, w zwigzku z tym nastapi dodanie nowego punktu, po pkt
12, a nastepnie dodanie liter a) i b) w pkt 13 w odniesieniu do aktualnego sprawozdania
Komisji.

Dziekuje.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Dziekuje, panie mecenasie.

Sprawa jest wyjaSniona. Rozmawialiémy o tym takze w ramach posiedzenia podko-
misji do spraw instytucji finansowych.

Pani minister, prosze o stanowisko rzadu.

Podsekretarz stanu w MF Dorota Podedworna-Tarnowska:

Pani przewodniczaca, Wysoka Komisjo, stanowisko rzadu w sprawie tej poprawki jest
pozytywne.

Zdajemy sobie sprawe, ze budzi ona wiele emocji, zwlaszcza wérod uczestnikow
rynku, wéréd firm inwestycyjnych. Pomimo wielu watpliwosci dotyczacych m.in. takiej
natury, ze wysoko$¢ depozytu zabezpieczajacego bedzie obowigzywac wylgcznie firmy
zarejestrowane w Polsce, co oznacza, ze firmy zagraniczne dzialajace na polskim rynku
nie bedg podlegaly temu rezimowi.

Ta watpliwo§é byla istotna, ale przewazyly argumenty przedstawione przez Urzad
Komisji Nadzoru Finansowego, ktore przedstawily potencjalne skutki wykorzystania
zbyt wysokiej dzwigni finansowej. Ta dZwignia wigzala sie, oczywiScie, ze zbyt wysokim
ryzykiem, co przekladalo sie na to, iz potencjalna strata niejednokrotnie byla wyzsza
niz poczatkowy depozyt.

Z uwagi na konieczno$c¢ ochrony intereséw klienta indywidualnego uznali$émy zasad-
nosc tej poprawki.

Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

Dziekuje, pani minister.

Czy kto$ chcialby zabraé gltos w dyskusji nad tg poprawka?

Bardzo prosze, wczes$niej prosze o podanie do mikrofonu nazwiska i sprawowane;j
funkgji.

Czlonek zarzadu Izby Doméw Maklerskich Piotr Sobkow:

s.k.

Nazywam sie Piotr Sobkéw i jestem czlonkiem zarzadu Izby Doméw Maklerskich.

Wysoka Komisjo, naszym zdaniem, przyjecie tej poprawki moze doprowadzi¢ do jesz-
cze wiekszego ryzyka, jesli chodzi o inwestowanie na rynku Forex. Naszemu $rodowisku,
ktore reprezentuje Izba Domow Maklerskich, bardzo zalezy na pozytywnym postrze-
ganiu nie tylko rynku Forex, ale calego rynku derywatow a proponowana poprawka
dotyczy ogodlnie rynku derywatow.

Jesli chodzi o konkrety to sytuacja wyglada tak, ze w tej chwili wlasciwie tylko Polska
zamierza wprowadzié przepisy ograniczajgce poziom dzwigni finansowej. Wedlug nas,
nie zostala nalezycie zbadana kwestia, czy nie wystepuje w tym przypadku sprzeczno§é
z prawem unijnym. Uwazamy, ze wcze$niej powinna zosta¢ wykonana szczegbélowa ana-
liza zgodno$ci proponowanego rozwigzania z obowigzujacym w Unii prawem.
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Druga kwestia, ktorg chciatem poruszyé, odnosi sie do tego, ze poprawka zostala zgto-
szona bez uprzedniej konsultacji ze srodowiskiem, ze specjalistami. Poprawke zgloszono
za szybko. Nie mieliSmy praktycznie szansy na to, aby odnie$¢ sie do jej tresci. Nie dys-
ponujemy zadnym dowodem, ktory potwierdzalby teze, iz ograniczenie dzwigni jest tym,
co przyniesie zakladany efekt.

Jedli spojrzymy na rynek kontraktéow terminowych i skorzystamy z posiadanych
danych to sie okaze, ze 70% inwestor6w traci a dZzwignia na rynku kontraktéw termino-
wych to 14%, przepraszam — 1 do 14. Poza tym, w trakcie bessy, nawet je§li instrumenty
kupuje sie bez zadnej dzwigni, chocby akcje, to ludzie tez na tym traca.

W opinii naszego $§rodowiska nalezy, oczywiScie, prowadzi¢ prace, ktore doprowa-
dzag do stanu, iz zmniejszy sie odsetek klientow tracacych na rynku Forex, ale wydaje
nam sie, ze zaproponowana poprawka nie jest krokiem w tym kierunku. Zgodnie z tym,
na co wskazala pani minister, istnieje bardzo duze ryzyko, ze klienci krajowych domoéow
maklerskich przejda do konkurencji i catkowicie legalnie bedg inwestowaé poprzez domy
maklerskie i firmy inwestycyjne, nad ktorymi Urzagd Komisji Nadzoru Finansowego nie
sprawuje nadzoru. W tej chwili mamy okolo tysigca siedmiuset firm, ktore mogg w Polsce
legalnie dziala¢, w oparciu o posiadany paszport. Sg to firmy unijne. Tymczasem zasta-
nawiamy sie nad wprowadzeniem ograniczenia dla okoto dwudziestu firm krajowych.
Naszym zdaniem, wprowadzenie ograniczenia przyniesie wzrost ryzyka.

W dyskusji pojawil sie watek powolywania na inne kraje. W Stanach Zjednoczonych
zostala np. wprowadzona regulacja, ktéra méwi, iz ograniczajgcy przepis obowigzuje
wszystkich obywateli amerykanskich, niezaleznie od tego, czy inwestujg w Stanach, czy
poza obszarem Stanow Zjednoczonych. My wprowadzamy ograniczenie zawezone tylko
do polskiego rynku. Polscy obywatele inwestujacy za posrednictwem podmiotéw zagra-
nicznych nie podlegajg temu ograniczeniu a wiec ryzyko nadal pozostaje bardzo duze.

Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Dziekuje.
O glos poprosit pan Andrzej Jakubiak, przewodniczgcy Komisji Nadzoru Finansowego.
Bardzo prosze, panie przewodniczacy.

Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego Andrzej Jakubiak:
Dziekuje, pani przewodniczgca.

Wysoka Komisjo, proponowana poprawka nie zaklada, iz w grze na Forexie (bo okre-
§lam to w ten sposob) klienci nie bedg ponosili strat. Nam chodzi o jedng rzecz, o ktorej
- niestety — nie powiedzial pan wiceprezes Izby Doméw Maklerskich - interesuje nas,
przede wszystkim, ograniczenie rozmiaru ponoszonych strat.

Polscy inwestorzy nadal bedg posiadali mozliwo§¢é prowadzenia tego typu operacji.
Beda mogli zar6wno nabywac, jak i zbywac tego typu instrumenty. Problemem jest to,
co zaobserwowali$my, tzn. ze wielokrotnie skala strat ponoszonych przez inwestorow jest
nie do zaakceptowania. Tym bardziej, jeSli mamy do czynienia z sytuacja, gdy po drugiej
stronie transakgcji stoi firma inwestycyjna. Powiedzmy sobie szczerze, ze przede wszyst-
kim o to wiaénie chodzi.

Jesli méwimy o rynku instrumentéw terminowych, rynku regulowanym, gietdowym to,
po drugiej stronie, nigdy nie mamy do czynienia z sytuacja, ze stoi tam Gietda Papierow
WartoSciowych. Z naszych informacji wynika, ze wiekszo§¢ rynku, wiekszos¢ tego typu
operacji jest skupiona w stosunkowo niewielkiej liczbie firm inwestycyjnych. Moge pan-
stwu powiedzie¢, ze w 2013 r. zysk tych firm inwestycyjnych wyniést ponad 250 mln zi.
W tym samym czasie Gielda Papierow WartoSciowych zarobila zaledwie 101 mln zi.

To, o co nam chodzi w tej poprawce i co, jak rozumiem, jest projektem przedlozenia
Klubu Parlamentarnego Platformy Obywatelskiej, to ograniczenie skali potencjalnych strat.

Podkre§lam takze, aby nie byto najmniejszych watpliwoSci, ze ten przepis ochronny
dotyczacy lewara odnosi sie tylko do klientéw indywidualnych, do os6b fizycznych. Jesli
kto§ uwaza, bedac osobg fizyczna, ze jest profesjonalista, to zaklada sobie spotke z ogra-
niczong odpowiedzialnoScig, nawet jednoosobowa i moze swobodnie prowadzi¢ tego typu
dziatalno$c. Wowczas zadne limity lewaréw go nie obowiazuja.
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Nie ograniczamy rowniez w zaden sposob profesjonalistow. Wydaje sie nam, ze skala
strat ponoszonych przez klientéw indywidualnych i liczba tych klientéw, ktérzy ponosza
straty, wymaga interwencji ustawodawczej. Tak to wyglada z naszego punktu widzenia.

Jako Komisja Nadzoru Finansowego juz od pewnego czasu zwracaliémy uwage na ten
problem firmom inwestycyjnym. W tej chwili wida¢, ze samo zwracanie uwagi byto dzia-
taniem nieskutecznym.

Kwestia ewentualnego wyjScia czesci rynku, czy — precyzyjnie méwiac — czesci poten-
cjalnych inwestoréw poza granice Polski: we wspoélczesnym $wiecie, w dobie internetu
nikt nie moze nikomu zakaza¢ zawierania transakcji na zewnatrz Polski. Prosze jednak
zwroci¢ uwage, ze jeSli zagraniczna firma inwestycyjna bedzie prowadzila taka dziatal-
no$c¢ na terenie Polski a za poérednictwem oddzialu nie ma najmniejszego problemu,
to i tak bedzie ona podlegac przepisom prawa polskiego. Nawet jesli dziatalno$c bedzie
prowadzona transgranicznie to, w takim przypadku, mozemy wystgpi¢ do wlasciwego
nadzorcy z wnioskiem o zastosowanie odpowiednich sankcji, poniewaz firma, poprzez
prowadzong dzialalno§¢, narusza przepisy prawa polskiego.

Wysoka Komisjo, wydaje mi sie, ze proponowana poprawka nie spowoduje zalamania
rynku, o czym wspominal przedstawiciel IDM. Nie spowoduje ona takze, ze powstanie
sytuacja, w ktorej polscy inwestorzy beda chronieni jeszcze stabiej niz dotychczas. Nie
chce w tym momencie wraca¢ do znanych przypadkow, polegajacych na tym, ze na kaz-
dym spotkaniu rozdawano plytki demo, z ktérych wynikato, ile mozna zarobic. Jesli spoj-
rzycie panstwo np. na reklamy zamieszczane w internecie przez firmy, ktore specjalizuja
sie w tego typu dziatalnoSci to zauwazycie, ze we wszystkich programach demonstra-
cyjnych klient wygrywa. W zyciu natomiast jest tak, ze czeSciej sie jednak przegrywa.

Powtarzam jeszcze raz: nasza intencja nie jest zlikwidowanie ryzyka. Tego sie nie da
zrobi¢ a, poza tym, kazdy ma prawo do ryzyka. Nam zalezy na ograniczeniu strat, ktore
nie sg zabezpieczone w sytuacji, gdy na rynku realizuje sie negatywny scenariusz i inwe-
stor zaczyna ponosic straty, zwlaszcza w sytuacjach, gdy po drugiej stronie transakcji
znajduje sie profesjonalista: dom inwestycyjny lub dom maklerski.

Dziekuje bardzo.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):

s.k.

Uzasadniajgc te poprawke, wskazywaliSmy rowniez, ze istniejg kraje posiadajgce
rozwiniety rynek kapitalowy, ktore posiadajg w swoim systemie prawnym analo-
giczne ograniczenia. Jako przykiad przywolam Stany Zjednoczone, Japonie i Indie.
W innych krajach obowigzujg sugestie i wytyczne ograniczajgce dzwignie w kontek-
Scie klientow detalicznych.

Usilujgc rozwigzac istniejacy problem, zdecydowaliSmy sie na przedlozenie omawia-
nej dzi§ poprawki.

Biuro Legislacyjne przedstawito juz swoje uwagi, jesli chodzi o zagadnienie systema-
tyki ustawowe;j.

Czy sg jeszcze jakie§ glosy w dyskusji?

Nie slysze.

Przystepujemy do glosowania, ktore rozstrzygnie kwestie przyjecia lub odrzucenia
poprawek. Przypomne, ze poprawka nr 2 jest glosowana tgcznie z poprawka nr 3. Jest
to konsekwencja uwzglednienia sugestii Biura Legislacyjnego.

Czy jest sprzeciw wobec przyjecia poprawki nr 2 i nr 3?

Nie ma sprzeciwu.

Stwierdzam, ze poprawki nr 2 i nr 3 uzyskaly jednomys$lnie pozytywng rekomendacje
Komisji.

Stwierdzam, ze Komisja rozpatrzyla i zaopiniowala wszystkie poprawki zgloszone
w trakcie drugiego czytania. Pozostaje nam jeszcze dokonanie wyboru posta sprawoz-
dawcy, ktory przedstawi Sejmowi efekty naszych dzisiejszych prac. Dotychczasowym
sprawozdawca tego projektu byt pan poset Killion Munyama. Chciatabym zaproponowac,
aby pan posetl w dalszym ciggu pelnit role sprawozdawcy do tego projektu ustawy.

Czy sg inne kandydatury?

Nie widze.
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Czy pan poset sie zgadza?

Posel Killion Munyama (PO):
Zgadzam sie, pani przewodniczgca.

Przewodniczaca posel Krystyna Skowronska (PO):
Czy jest sprzeciw wobec kandydatury pana poslta Killiona Munyamy?
Nie stysze.
Gratuluje, panie posle.
Stwierdzam, ze sprawozdawcg Komisji zostal wybrany pan poset Killion Munyma.
Wyznaczam termin dla MSZ na przedstawienie opinii w sprawie zgodnosci projektu
ustawy z prawem Unii Europejskiej do dnia 6 listopada 2014 r., do godziny 16.00.
Na tym wyczerpali$my porzadek dzienny obrad.
Informuje, ze protokot z posiedzenia z pelnym zapisem jego przebiegu zostanie wyto-
zony do wgladu w sekretariacie Komisji, w Kancelarii Sejmu.
Dziekuje panstwu postom i wszystkim przybylym goSciom.
Zamykam posiedzenie Komisji Finanséw Publicznych.

10 s.k.




