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Projekt
USTAWA

z dnia

0 zmianie ustawy o obligacjach, ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu

alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i ustawy o Bankowym Funduszu



Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytow oraz przymusowej

restrukturyzacji oraz niektérych innych ustaw': >

Art. 1. W ustawie z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2022 r. poz. 2244)

wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

D" Niniejsza ustawa:

1)

2)

3)

w zakresie swojej regulacji uzupemia wdrozenie dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE
z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajgcej ramy na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych oraz zmieniajacej dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i
Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i
2013/36/EU oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012
(Dz. Urz. UE L 173 z 12.06.2014, str. 190, Dz. Urz. UE L 349 z 05.12.2014, str. 68, Dz. Urz. UE L 345 z
27.12.2017, str. 96, Dz. Urz. UE L 150 z 07.06.2019, str. 296, Dz. Urz. UE L 203 z 01.08.2019, str. 10,
Dz. Urz. UE L 314 z 05.12.20109, str. 64, Dz. Urz. UE L 328 z 18.12.2019, str. 29, Dz. Urz. UE L 283 z
31.08.2020, str. 2 Dz. Urz. UE L 22 z 22.01.2021, str. 1 oraz Dz. Urz. UE L 275 z 25.10.2022, str. 1);

w zakresie swojej regulacji wdraza dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/2261 z dnia

15 grudnia 2021 r. w sprawie zmiany dyrektywy 2009/65/WE w odniesieniu do stosowania dokumentow

zawierajagcych kluczowe informacje przez spotki zarzadzajace przedsigbiorstwami zbiorowego

inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) (Dz. Urz. UE L 455z 20.12.2021, str. 15);

shuzy stosowaniu:

a) rozporzagdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w
sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych oraz zmieniajacego rozporzadzenie
(UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 176 z 27.06.2013, str. 1, Dz. Urz. UE L 208 z 02.08.2013, str. 68,
Dz. Urz. UE L 321 z 30.11.2013, str. 6, Dz. Urz. UE L 11 z 17.01.2015, str. 37, Dz. Urz. UE L 171 z
29.06.2016, str. 153, Dz. Urz. UE L 20 2 25.01.2017, str. 2, Dz. Urz. UE L 310z 25.11.2017, str. 1, Dz.
Urz. UE L 345 z 27.12.2017, str. 27, Dz. Urz. UE L 347 z 28.12.2017, str. 1, Dz. Urz. UE L 74 z
16.03.2018, str. 3, Dz. Urz. UE L 111 z 25.04.20109, str. 4, Dz. Urz. UE L 150 z 07.06.2019, str. 1, Dz.
Urz. UE L 314 z 05.12.20109, str. 1, Dz. Urz. UE L 328 z 18.12.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 204 z
26.06.2020, str. 4, Dz. Urz. UE L 335 z 13.10.2020, str. 20, Dz. Urz. UE L 405 z 02.12.2020, str. 79,
Dz. Urz. UE L 847 11.03.2021, str. 1, Dz. Urz. UE L 116 z 06.04.2021, str. 25 oraz Dz. Urz. UE L 275
z 25.10.2022, str. 1),

b) rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 2015/35 z dnia 10 pazdziernika 2014 r. uzupetiajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady nr 2009/138/WE w sprawie podejmowania i prowadzenia
dziatalno$ci ubezpieczeniowe;j i reasekuracyjnej (Wyptacalnosé¢ 1) (Dz. Urz. UE L 12 z 17.01.2015,
str. 1, Dz. Urz. UE L 85z 01.04.2016, str. 6, Dz. Urz. UE L 346 z 20.12.2016, str. 111, Dz. Urz. UE L
236 z 14.09.2017, str. 14, Dz. Urz. UE L 195 z 01.08.2018, str. 27, Dz. Urz. UE L 227 z 10.09.2018,
str. 1, Dz. Urz. UE L 161 z 18.06.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 92 z 26.03.2020, str. 1, Dz. Urz. UE L
277 z 02.08.2021, str. 14 oraz Dz. Urz. UE L 2 z 06.01.2022, str. 8),

€) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/23 z dnia 16 grudnia 2020 r. w sprawie
ram na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
w odniesieniu do kontrahentow centralnych oraz zmieniajacego rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010,
(UE) nr 648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr 806/2014 i (UE) 2015/2365 oraz dyrektywy 2002/47/WE,
2004/25/WE, 2007/36/WE, 2014/59/UE i (UE) 2017/1132 (Dz. Urz. UE L 22 7 22.01.2021, str. 1),

d) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r. w
sprawie dokumentow zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych produktow
zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych (PRIIP) (Dz. Urz. UE L
352 7 09.12.2014, str. 1, Dz. Urz. UE L 358 z 13.12.2014, str. 50, Dz. Urz. UE L 354 z 23.12.2016, str.
35, Dz. Urz. UE L 40 z 12.02.2019, str. 109, Dz. Urz. UE L 188 z 12.07.2019, str. 55 oraz Dz. Urz. UE
L 455 7 20.12.2021, str. 1),

e) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/858 z dnia 30 maja 2022 r. w sprawie
systemu pilotazowego na potrzeby infrastruktur rynkowych opartych na technologii rozproszonego
rejestru, a takze zmiany rozporzadzen (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 909/2014 oraz dyrektywy
2014/65/UE (Dz. Urz. UE L 151 z 02.06.2022, str. 1).



1)

2)

w art. 21 wyrazy ,,w art. 19 ust. 3 lub art. 20 ust. 2” zastepuje si¢ wyrazami ,,w art. 19
ust. 3, art. 20 ust. 2 lub art. 27n”;
po art. 27 dodaje si¢ art. 27a—270 w brzmieniu:

YArt. 27a. O ile umowa spélki albo statut tak stanowig, emitent moze emitowac
obligacje w celu ich zakwalifikowania:
1) do funduszy wlasnych jako instrumenty:

a) dodatkowe w Tier I zgodnie z art. 52 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
1 Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow
ostroznosciowych dla instytucji kredytowych oraz zmieniajgcego
rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 176 z 27.06.2013, str. 1, z
pézn. zm.>), zwanego dalej ,rozporzadzeniem nr 575/2013”,

b) w Tier Il zgodnie z art. 63 rozporzadzenia nr 575/2013,

2)  do srodkéw wiasnych jako pozycje podstawowych srodkow wiasnych:

a) kategorii 1 zgodnie z art. 71 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr
2015/35 z dnia 10 pazdziernika 2014 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady nr 2009/138/WE w sprawie podejmowania i prowadzenia
dziatalno$ci ubezpieczeniowej 1 reasekuracyjnej (Wyptacalnos$¢ II) (Dz. Urz.
UE L 12 2 17.01.2015, str. 1, z p6zn. zm.¥), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem
delegowanym Komisji (UE) 2015/35”,

2)

Niniejszg ustawa zmienia si¢ ustawy: ustawe z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym,
ustawe z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe, ustawe z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek
handlowych, ustawe z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe, ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, ustawe z dnia
21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym, ustawe z dnia 12 lutego 2010 r. o rekapitalizacji
niektorych instytucji oraz o rzagdowych instrumentach stabilizacji finansowej, ustawe z dnia 5 sierpnia 2015 .
0 rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego, o Rzeczniku Finansowym i o Funduszu
Edukacji Finansowej, ustawe z dnia 11 wrze$nia 2015 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
oraz ustawe z dnia 11 wrzesnia 2019 r. — Prawo zamowien publicznych.

Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaty ogltoszone w Dz. Urz. UE L 208 z 02.08.2013, str. 68, Dz. Urz.
UE L 321 z 30.11.2013, str. 6, Dz. Urz. UE L 11 z 17.01.2015, str. 37, Dz. Urz. UE L 171 z 29.06.2016, str.
153, Dz. Urz. UE L 20 z 25.01.2017, str. 2, Dz. Urz. UE L 310 z 25.11.2017, str. 1, Dz. Urz. UE L 345 z
27.12.2017, str. 27, Dz. Urz. UE L 347 z 28.12.2017, str. 1, Dz. Urz. UE L 74 z 16.03.2018, str. 3, Dz. Urz.
UE L 111 z 25.04.2019, str. 4, Dz. Urz. UE L 150 z 07.06.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 314 z 05.12.2019, str.
1, Dz. Urz. UE L 328 z 18.12.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 204 z 26.06.2020, str. 4, Dz. Urz. UE L 335 z
13.10.2020, str. 20, Dz. Urz. UE L 405 z 02.12.2020, str. 79, Dz. Urz. UE L 84 z 11.03.2021, str. 1, Dz. Urz.
UE L 116 z 06.04.2021, str. 25 oraz Dz. Urz. UE L 275 z 25.10.2022, str. 1.

Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaty ogtoszone w Dz. Urz. UE L 85 z 01.04.2016, str. 6, Dz. Urz.
UE L 346 z 20.12.2016, str. 111, Dz. Urz. UE L 236 z 14.09.2017, str. 14, Dz. Urz. UE L 227 z 10.09.2018,
str. 1, Dz. Urz. UE L 161 z 18.06.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 289 z 08.11.2019, str. 3, Dz. Urz. UE L 92 z
26.03.2020, str. 1, Dz. Urz. UE L 277 z 02.08.2021, str. 14 oraz Dz. Urz. UE L 2 z 06.01.2022, str. 8.



b) kategorii 2 zgodnie z art. 73 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2015/35,

c) kategorii 3 zgodnie z art. 77 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2015/35

— zwane dalej ,,obligacjami kapitalowymi”.

Art. 27b. Emitentem obligacji kapitalowych moze by¢:

1) bank krajowy w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. —
Prawo bankowe (Dz. U. z 2022 r. poz. 2324, 2339, 2640 1 2707 oraz z 2023 r. poz.
1801i...);

2) dom maklerski, o ktorym mowa w art. 95 ust. 1 pkt 1 1 3 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi;

3) krajowy zaklad ubezpieczen w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 18 ustawy z dnia
11 wrze$nia 2015 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Dz. U.
7 2022 r. poz. 2283 12640 oraz z 2023 r. poz. ...);

4) krajowy zaklad reasekuracji w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 19 ustawy z dnia
11 wrze$nia 2015 r. o dzialalnos$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjne;.

Art. 27c. Zawarcie umowy, ktorej przedmiotem jest obligacja kapitalowa, oraz
posrednictwo w zawarciu takiej umowy jest mozliwe wytacznie w przypadku, gdy
obejmujacym lub nabywcg tej obligacji jest podmiot wymieniony w art. 3 pkt 39b lit. a—
m ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Art. 27d. Warto$¢ nominalna obligacji kapitalowej wynosi co najmniej 400 000
zlotych lub réwnowartos¢ tej kwoty wyrazong w innej walucie, ustalong przy
zastosowaniu $redniego kursu tej waluty oglaszanego przez Narodowy Bank Polski w
dniu podjecia uchwaty o emisji przez emitenta obligacji kapitatowe;.

Art. 27e. Obligacje kapitalowe moga uprawnia¢ obligatariusza do otrzymywania
odsetek przez czas nieoznaczony. Przepisu art. 365! ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. —
Kodeks cywilny nie stosuje si¢.

Art. 27f. 1. Zarzad emitenta moze, w drodze uchwaty:

1) umorzyc¢ odsetki albo czgs¢ odsetek z tytutu obligacji kapitalowych, o ktorych mowa
w:

a) art. 27a pkt 1 lit. a, na zasadach okreslonych w warunkach emisji,

b) art. 27a pkt 1 lit. b, na zasadach okreslonych w warunkach emisji, o ile te

warunki przewidujg takie umorzenie;



2) wstrzyma¢ wyplaty odsetek albo czesci odsetek z tytulu obligacji kapitalowych, o
ktérych mowa w art. 27a pkt 2, na zasadach okreslonych w warunkach emisji.

2. Umorzenie, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 1, i wstrzymanie wyplaty, o ktorym mowa
w ust. 1 pkt 2, nie stanowig niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowigzania lub
zwloki w wykonaniu zobowigzania przez emitenta.

3. Jezeli obligacje kapitalowe zostaly wyemitowane w celu, o ktérym mowa w art.
27a pkt 2:

1) lit. a, warunki emisji obligacji kapitalowych przewiduja wstrzymanie wyplaty
odsetek albo czesci odsetek, w przypadku gdy powstanie niezgodno$¢ z
kapitalowym wymogiem wyptacalnosci albo gdy wyptata odsetek prowadzitaby do
jej powstania zgodnie z art. 71 ust. 1 lit. 1 ppkt (i1) 1 ust. 9 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35;

2) lit. b, warunki emisji obligacji kapitalowych przewidujg wstrzymanie wypftaty
odsetek albo czesci odsetek, w przypadku gdy powstanie niezgodno$¢ z
kapitalowym wymogiem wyptacalnosci albo gdy wyptata odsetek prowadzitaby do
jej powstania zgodnie z art. 73 ust. 1 lit. g ppkt (ii) 1 ust. 3 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35;

3) lit. ¢, zaklad ubezpieczen albo zaktad reasekuracji wstrzymujg wyptate odsetek albo
czesci odsetek zgodnie z art. 77 ust. 1 lit. g rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2015/35, w przypadku gdy powstanie niezgodno$¢ z minimalnym wymogiem
kapitalowym albo gdy wyptata odsetek prowadzitaby do jej powstania.

Art. 27g. W przypadku gdy emitent zamierza zarejestrowac obligacje kapitalowe w
innym systemie rejestracji, o ktorym mowa w art. 5 ust. la ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, obligacje kapitalowe moga mie¢ forme¢ dokumentu i
podlegaja rejestracji w tym systemie w terminie 6 miesi¢cy od dnia emisji.

Art. 27h. 1. Warunki emisji obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27a pkt
1 lit. a oraz pkt 2 lit. a, zawieraja dodatkowo:

1) wskazanie zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa odpowiednio w art. 54 ust. 1
rozporzadzenia nr 575/2013 albo art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35, oraz ryzyka z nim zwigzane;

2)  okre$lenie mechanizmu pokrywania strat w przypadku wystapienia okre§lonego w
warunkach emisji zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa odpowiednio w:

a) art. 54 ust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013, przez:



b)

umorzenie obligacji kapitalowych w formie odpisu trwatego albo odpisu
tymczasowego, obnizajacych w catosci albo w cze$ci warto$¢ nominalng
obligacji kapitatowej, albo

zamiane obligacji kapitalowych na akcje emitenta,

art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35, przez:

dokonanie odliczen obnizajacych warto$¢ nominalng obligacji kapitatowej
w catosci albo w czesci albo

zamiang obligacji kapitalowych na akcje emitenta, albo

zastosowanie mechanizmu pokrywania strat innego niz okreslony w tiret
pierwszym i drugim, pozwalajacego na uzyskanie rezultatu rownowaznego
z rezultatami mechanizméw pokrywania strat okreslonych w tiret

pierwszym 1 drugim.

2. Emitent obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27a pkt 1 lit. a, zawiera

dodatkowo w warunkach emisji informacje o mozliwosci wykupu obligacji kapitalowych

w przypadku odmowy wydania przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego zezwolenia na

zakwalifikowanie obligacji kapitalowych do funduszy wlasnych zgodnie z art. 52

rozporzadzenia nr 575/2013 — jezeli przewiduje taki wykup.

3. W warunkach emisji obligacji kapitatowych, o ktorych mowa w art. 27a pkt 1 lit.

a oraz pkt 2 lit. a, mogg by¢ okreslone zasady ikryteria podwyzszenia warto$ci nominalne;j

obligacji kapitatlowych odpowiednio w przypadku:

1) ich umorzenia w formie odpisu tymczasowego, obnizajagcego w czesci wartosé

nominalng obligacji kapitalowej w nastepstwie wystapienia zdarzenia inicjujacego,

o ktorym mowa w art. 54 ust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013, albo

2) dokonania odliczen obnizajacych w cz¢sci warto$¢ nominalng obligacji kapitatowe;j

Ww nastepstwie wystgpienia zdarzenia inicjujacego, o ktérym mowa w art. 71 ust. 8

rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35

— nie wigcej jednak niz do warto$ci nominalnej tych obligacji z dnia emisji.

Art. 27i. 1. Emitent obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27a pkt 1 lit. b,

moze w warunkach emisji:

1) wprowadzi¢ mechanizm pokrywania strat, o ktérym mowa w art. 27h ust. 1 pkt 2 lit.

a;

2) przewidzie¢ uprawnienie do umorzenia odsetek albo cze$¢ odsetek z tytutu obligacji

kapitalowych, o ktorym mowa w art. 27f ust. 1;



3) zawrze¢ informacj¢ o mozliwosci wykupu obligacji kapitalowych w przypadku
odmowy wydania przez Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na
zakwalifikowanie obligacji kapitalowych do funduszy wlasnych, zgodnie z art. 63
rozporzadzenia nr 575/2013 — jezeli przewiduje taki wykup.

2. W przypadku gdy emitent obligacji kapitalowych, o ktérych mowa w art. 27a pkt

1 lit. b, wprowadzit w warunkach emisji mechanizm pokrywania strat, o ktorym mowa

w art. 27h ust. 1 pkt 2 lit. a, jest obowigzany do okres§lenia w warunkach emisji zdarzenia

inicjujgcego, o ktorym mowa w art. 27h ust. 1 pkt 1. Jezeli w warunkach emisji

wprowadzono mechanizm pokrywania strat, o ktorym mowa w art. 27h ust. 1 pkt 2 lit. a

tiret pierwsze, w warunkach emisji mozna okresli¢ zasady 1 kryteria podwyzszenia

warto$ci nominalnej obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27h ust. 3 pkt 1.
Art. 27). W przypadku gdy emitent obligacji kapitalowych zastrzega sobie w

warunkach emisji uprawnienie do umorzenia odsetek albo czes$¢ odsetek z tytutu obligacji

kapitalowych, o ktorym mowa w art. 27f ust. 1 pkt 1, warunki emisji zawieraja opis
ryzyka zwigzanego z umorzeniem odsetek.

Art. 27k. 1. W przypadku wystgpienia okreslonego w warunkach emisji zdarzenia
inicjujgcego, o ktorym mowa w art. 54 ust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013, emitent
obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27a pkt 1, dokonuje:

1) ich umorzenia w formie odpisu trwatego albo odpisu tymczasowego, obnizajacych
w calosci albo w czes$ci warto$¢ nominalng obligacji kapitatowe;j, albo

2) zamiany obligacji kapitalowych na akcje emitenta.

2. Emitent obligacji kapitatlowych bedacy:

1) bankiem spotdzielczym,

2)  domem maklerskim w formie spoiki z ograniczong odpowiedzialnos$cia,

3) Dbankiem panstwowym

— dokonuje wylacznie umorzenia, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 1.

3. Wysoko$¢ odpisu, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 1, okresla uchwata zarzadu
emitenta obligacji kapitatowych.

4. Emitent obligacji kapitalowych niezwlocznie:

1) informuje o podjeciu uchwaty, o ktérej mowa w ust. 3:

a) obligatariuszy na zasadach okreslonych w warunkach emisji tych obligacji,

b) Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych Spotke Akcyjna albo podmiot

prowadzacy ewidencj¢ osOb uprawnionych z papierow wartoSciowych albo



rejestr os6b uprawnionych z obligacji kapitalowych i1 przekazuje mu odpis
uchwaty w zakresie niezbednym do ujawnienia umorzenia obligacji w
depozycie papierow warto$ciowych albo w tej ewidencji albo w tym rejestrze;
2) udostepnia na swojej stronie internetowej informacje o wystgpieniu zdarzenia

inicjujacego, o ktorym mowa w art. 54 ust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013.

Art. 271. 1. W przypadku wystgpienia okreslonego w warunkach emisji zdarzenia
inicjujacego, o ktorym mowa w art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2015/35, emitent obligacji kapitalowych, o ktorym mowa w art. 27a pkt 2 lit. a:

1) dokonuje:
a) odliczen obnizajacych w catosci albo w czgsci warto§¢ nominalng obligacji
kapitalowej zgodnie z art. 71 ust. 5 1 5a rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2015/35,

b) zamiany obligacji kapitalowej na akcje emitenta zgodnie z art. 71 ust. 6 1 6a

rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35 lub
2) stosuje mechanizm pokrywania strat inny niz okreslony w pkt 1, pozwalajacy na

uzyskanie rezultatu rownowaznego z rezultatami mechanizmu pokrywania strat, o

ktorych mowa w tym punkcie.

2. Emitent obligacji kapitalowych bedacy zakltadem ubezpieczen wykonujagcym
dziatalno§¢ ubezpieczeniowg w formie towarzystwa ubezpieczen wzajemnych albo
zaktadem reasekuracji wykonujagcym dziatalnos¢ reasekuracyjng w formie towarzystwa
reasekuracji wzajemnej stosuje wylacznie mechanizm pokrywania strat, o ktorym mowa
w ust. 1 pkt 1 lit. a albo pkt 2.

3. Wysokos¢ odliczen, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1, okresla uchwata zarzadu
emitenta obligacji kapitatowych.

4. Emitent obligacji kapitalowych niezwlocznie:

1) informuje o podjgciu uchwaty, o ktérej mowa w ust. 3:

a) obligatariuszy na zasadach okreslonych w warunkach emisji tych obligacji,

b) Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spotke Akcyjnag albo podmiot
prowadzacy ewidencj¢ osOb uprawnionych z papierow wartosciowych albo
rejestr 0sOb uprawnionych z obligacji kapitalowych 1 przekazuje mu odpis
uchwaty w zakresie niezb¢ednym do ujawnienia odliczen obnizajacych warto$é
nominalng obligacji w depozycie papieréw warto$ciowych albo w tej ewidencji

albo w tym rejestrze;



2) udostepnia na swojej stronie internetowej informacje o wystgpieniu zdarzenia
inicjujacego, o ktorym mowa w art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2015/35.

Art. 27m. W przypadku gdy warunki emisji obligacji kapitalowych, o ktorych mowa
w art. 27a:

1) pkt 1, przewiduja mozliwos$¢ ich umorzenia w formie odpisu trwalego albo odpisu
tymczasowego, obnizajacych w catosci albo w czegsci warto$§¢ nominalng obligacji
kapitatowe;,

2)  pkt 2 lit. a, przewidujag mozliwo$¢ dokonania odliczen obnizajacych w catosci albo
w czesci wartos¢ obligacji kapitatowej albo zastosowania mechanizmu pokrywania
strat, o ktorym mowa w art. 27h ust. 1 pkt 2 lit. b tiret trzecie

— emisja tych obligacji wymaga podjecia uchwaty przez zarzad emitenta i wyrazenia przez

rade nadzorcza emitenta zgody na dokonanie takiej emisji, a w przypadku emitenta

bedacego zaktadem ubezpieczen albo zakladem reasekuracji, wykonujacymi dziatalnos¢

w formie spotki europejskiej, w ktorej przyjeto system monistyczny — podjecia uchwaty

przez rade administrujaca.

Art. 27n. 1. Emisja obligacji kapitalowych, ktore w przypadku wystgpienia
zdarzenia inicjujgcego, o ktorym mowa odpowiednio w art. 54 ust. 1 rozporzadzenia nr
575/2013 albo art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35,
podlegaja zamianie na akcje emitenta, wymaga uchwaly walnego zgromadzenia emitenta
podjetej wigkszoscig trzech czwartych glosow.

2. Walne zgromadzenie emitenta okresla, w drodze uchwaty, w szczeg6lnosci:

1) maksymalng wielko$¢ 1 walute emisji obligacji kapitatlowych,;

2) opis zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa odpowiednio w art. 54 ust. 1
rozporzadzenia nr 575/2013 albo art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35;

3) maksymalng wysokos$¢ podwyzszenia kapitatu zaktadowego w przypadku zamiany
obligacji kapitalowych na akcje emitenta;

4) sposob przeliczenia obligacji kapitalowych na akcje emitenta, w tym mechanizm
ustalenia ceny akcji emitenta oraz wspotczynnik zamiany obligacji kapitalowych na
akcje emitenta;

5) rodzaj akcji emitenta przyznawanych w zamian za obligacje kapitalowe;



3)

4)

5)
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6) sposob postepowania w przypadku przeksztalcenia, podziatu, potaczenia lub
likwidacji emitenta lub zmiany wartosci nominalnej akcji emitenta przed dniem
wystapienia zdarzenia inicjujacego.

3. Uchwala, o ktoérej mowa w ust. 1, moze zawiera¢ upowaznienie dla zarzadu
emitenta do okreslenia warunké6w emisji obligacji kapitatlowych innych niz wynikajace z
ust. 2, w szczegdlnosci wysokosci oprocentowania — w przypadku obligacji o statym
oprocentowaniu albo wysokosci marzy — w przypadku obligacji o zmiennym
oprocentowaniu.

Art. 270. Do obligacji kapitalowych nie stosuje si¢ art. 28-31, art. 36, art. 74 ust. 2—
6 oraz art. 76 ust. 213.”;

w art. 57 w ust. 1 zdanie drugie otrzymuje brzmienie:

,Udzielenie 1 odwolanie pelnomocnictwa wymagaja formy pisemnej lub elektroniczne;j

pod rygorem niewaznosci.”;

w art. 74 ust. 7 1 8 otrzymuja brzmienie:

,»7. Jezeli obligacje inne niz obligacje kapitalowe zostalty wyemitowane w celu ich
zakwalifikowania jako sktadniki funduszy wtasnych zgodnie z przepisami rozporzadzenia
nr 575/2013 1 zostaly zaliczone do tych funduszy, przepisu ust. 2 nie stosuje si¢.

8. Jezeli obligacje inne niz obligacje kapitalowe zostaly wyemitowane w celu ich
zakwalifikowania jako pozycje srodkow wilasnych zgodnie z przepisami rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35 1 zostaty zaliczone do tych srodkow, przepisu ust.
2 nie stosuje sig.”;
po art. 74 dodaje si¢ art. 74a—74c w brzmieniu:

»Art. 74a. 1. Obligacje kapitalowe podlegaja wykupowi w przypadku gdy ich
emitent:

1) zastrzegt prawo wykupu obligacji kapitalowych w warunkach emisji oraz

2) uzyskat zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na wykup obligacji
kapitalowych nie wcze$niej niz po uptywie:

a) w przypadku emitenta obligacji kapitalowych, o ktérym mowa w art. 27b pkt 1

1 2-5 lat od dnia ich emisji zgodnie z art. 77 rozporzadzenia nr 575/2013, z
wyjatkiem przypadku okres§lonego w art. 78 ust. 4 tego rozporzadzenia,

b) w przypadku emitenta obligacji kapitalowych, o ktorym mowa w art. 27b pkt 3

14:
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— 5 lat od dnia ich emisji zgodnie z art. 71 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35 — w przypadku, o ktorym mowa w art. 27a pkt 2
lit. a,

— 5 lat od dnia ich emisji zgodnie z art. 73 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35 — w przypadku, o ktorym mowa w art. 27a pkt 2
lit. b,

— 5 lat od dnia ich emisji zgodnie z art. 77 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35 — w przypadku, o ktorym mowa w art. 27a pkt 2
lit. c.

2. Emitent moze wykupi¢ obligacje kapitalowe w przypadku odmowy wydania przez
Komisje Nadzoru Finansowego zezwolenia na ich zakwalifikowanie do funduszy
wiasnych zgodnie z art. 52 lub art. 63 rozporzadzenia nr 575/2013, jezeli w warunkach
emisji zawarl informacje o mozliwosci takiego wykupu.

3. Wymogu uzyskania zezwolenia na wykup obligacji kapitalowych, o ktorym
mowa w ust. 1 pkt 2, nie stosuje si¢ w przypadku okreslonym w art. 9 ust. 3
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2019/2033 z dnia 27 listopada
2019 r. w sprawie wymogéw ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych oraz
zmieniajacego rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010, (UE) nr 575/2013, (UE) nr 600/2014 1
(UE) nr 806/2014 (Dz. Urz. UE L 314 z 05.12.2019, str. 1, z p6zn. zm.").

Art. 74b. Jezeli obligacje kapitatowe zostaty wyemitowane w celu, o ktérym mowa
w art. 27a pkt 2:

1) lit. a, emitent obligacji kapitalowych wstrzymuje wykup obligacji kapitalowych
zgodnie z art. 71 ust. 1 lit. j oraz ust. 9 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2015/35,

2) lit. b, emitent obligacji kapitalowych wstrzymuje wykup obligacji kapitalowych
zgodnie z art. 73 ust. 1 lit. f oraz ust. 3 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2015/35,

3) lit. c, emitent obligacji kapitalowych wstrzymuje wykup obligacji kapitalowych
zgodnie z art. 77 ust. 1 lit. f oraz ust. 3 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)

2015/35

%  Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaty ogloszone w Dz. Urz. UE L 20 z 24.01.2020, str. 26 oraz Dz.

Urz. UE L 405z 02.12.2020, str. 79.
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—w przypadku gdy powstala niezgodnos¢ z kapitatowym wymogiem wyplacalnosci albo
gdy wykup obligacji kapitatlowych prowadzitby do jej powstania.
Art. 74c. Obligacje kapitalowe staja si¢ wymagalne w przypadku ogloszenia

upadtosci albo otwarcia likwidacji emitenta obligacji kapitatowych.”.

Art. 2. W ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu

alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2022 r. poz. 1523, 1488, 1933, 2185 i

2640) wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

1)

2)

w art. 2:
a) po pkt 2k dodaje si¢ pkt 21 w brzmieniu:

,»21) rozporzadzeniu 1286/2014 — rozumie si¢ przez to rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego 1 Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r. w sprawie
dokumentow zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych
produktéw zbiorowego inwestowania 1 ubezpieczeniowych produktow
inwestycyjnych (PRIIP) (Dz. Urz. UE L 352 z 09.12.2014, str. 1, z p6zn.
zm.%);”,

b) po pkt 13b dodaje si¢ pkt 13¢ w brzmieniu:

»13c) inwestorze indywidualnym — rozumie si¢ przez to inwestora indywidualnego,

o ktorym mowa w art. 4 pkt 6 rozporzadzenia 1286/2014;”,
c) po pkt 42¢ dodaje si¢ pkt 42d w brzmieniu:

,42d) kluczowych informacjach — rozumie si¢ przez to dokument zawierajacy
kluczowe informacje, o ktérym mowa w art. 1 rozporzadzenia 1286/2014, ktéry
zawiera informacje dotyczace detalicznego produktu zbiorowego
inwestowania, o ktorym mowa w art. 4 pkt 1 tego rozporzadzenia;”;

w art. 22 w ust. 1 pkt 10 otrzymuje brzmienie:
,»10) prospekt informacyjny funduszu inwestycyjnego oraz:

a) kluczowe informacje 1 os§wiadczenie towarzystwa o sporzadzaniu kluczowych
informacji w celu ich udostepniania inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni — w przypadku udostepniania kluczowych informacji wszystkim

inwestorom albo

6)

Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaty ogloszone w Dz. Urz. UE L 358 z 13.12.2014, str. 50, Dz. Urz.
UE L 354 7 23.12.2016, str. 35, Dz. Urz. UE L 40 z 12.02.2019, str. 109, Dz. Urz. UE L 188 z 12.07.20109, str.
55 oraz Dz. Urz. UE L 455 z 20.12.2021, str. 1.



3)

4)

5)
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b) kluczowe informacje i1 kluczowe informacje dla inwestoréw — w przypadku
udostepniania kluczowych informacji dla inwestoréw inwestorom innym niz
inwestorzy indywidualni, albo

¢) kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku zbywania jednostek
uczestnictwa funduszu inwestycyjnego wylacznie inwestorom innym niz
inwestorzy indywidualni oraz udostgpniania tym inwestorom kluczowych
informacji dla inwestorow;”;

w art. 27 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

,»2. Przy prowadzeniu zapiséw na jednostki uczestnictwa towarzystwo udostepnia

bezptatnie prospekt informacyjny funduszu inwestycyjnego oraz:

1) kluczowe informacje — inwestorom indywidualnym, a w przypadku gdy
towarzystwo przekazalo Komisji os$wiadczenie o sporzadzaniu kluczowych
informacji w celu ich udost¢pniania inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni,
rowniez inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni;

2) kluczowe informacje dla inwestorow — inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni, w przypadku gdy towarzystwo nie przekazato Komisji oswiadczenia
o sporzadzaniu kluczowych informacji w celu ich udostepniania inwestorom innym
niz inwestorzy indywidualni.”;

w art. 146 w ust. 3 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

»2) prospekt informacyjny oraz kluczowe informacje lub kluczowe informacje dla
inwestorOw albo prospekt oraz informacje dla klienta alternatywnego funduszu
inwestycyjnego,”;

w art. 169b:

a) wust. 2 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

,»2) prospekt informacyjny funduszu podstawowego oraz:

a) kluczowe informacje funduszu podstawowego — w przypadku
udostepniania przez ten fundusz kluczowych informacji wszystkim
inwestorom albo

b) kluczowe informacje funduszu podstawowego 1 kluczowe informacje dla
inwestorow funduszu podstawowego — w przypadku udost¢pniania przez
ten fundusz kluczowych informacji dla inwestoréw inwestorom innym niz

inwestorzy indywidualni, albo
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c) kluczowe informacje dla inwestorow funduszu podstawowego — w
przypadku zbywania przez ten fundusz jednostek uczestnictwa lub tytutow
uczestnictwa wylacznie inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni
oraz udostgpniania tym inwestorom kluczowych informacji dla
mwestorow;”,

b) wust. 3 pkt 2 otrzymuje brzmienie:
,»2) prospekt informacyjny funduszu inwestycyjnego otwartego i funduszu
podstawowego oraz:

a) w przypadku funduszu inwestycyjnego otwartego:

— kluczowe informacje — w przypadku udostgpniania przez ten fundusz
kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo

— kluczowe informacje 1 kluczowe informacje dla inwestorow —
w przypadku udostepniania przez ten fundusz kluczowych informacji
dla inwestoréw inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo

—  kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku zbywania przez
ten fundusz jednostek uczestnictwa wytacznie inwestorom innym niz
inwestorzy indywidualni oraz udost¢pniania tym inwestorom
kluczowych informacji dla inwestorow,

b) w przypadku funduszu podstawowego:

— kluczowe informacje — w przypadku udostgpniania przez ten fundusz

kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo
— kluczowe informacje i kluczowe informacje dla inwestorow — w
przypadku udostepniania przez ten fundusz kluczowych informacji
dla inwestoréw inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo
— kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku zbywania przez
ten fundusz jednostek uczestnictwa lub tytuldéw uczestnictwa
wylacznie inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni oraz
udostepniania tym inwestorom kluczowych informacji dla

nwestorow;”;
6) wart. 169d w ust. 1 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

»2) kluczowe informacje tego funduszu i funduszu podstawowego, a w przypadku
uczestnikow bedacych inwestorami innymi niz inwestorzy indywidualni — kluczowe

informacje dla inwestorow funduszu inwestycyjnego otwartego i kluczowe
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informacje dla inwestoréw funduszu podstawowego, jezeli fundusze te udostgpniaja
kluczowe informacje dla inwestorow inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni;”;
7) wart. 169p:
a) wust. 2 pkt 2 otrzymuje brzmienie:
,»2) zmiany prospektu informacyjnego funduszu powigzanego 1 prospekt
informacyjny funduszu podstawowego oraz:
a) w przypadku funduszu powigzanego zmiany:
—  kluczowych informacji — w przypadku udostgpniania przez ten
fundusz kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo
— kluczowych informacji 1 kluczowych informacji dla inwestorow —
w przypadku udostepniania przez ten fundusz kluczowych informacji
dla inwestoréw inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo
—  kluczowych informacji dla inwestorow — w przypadku zbywania przez
ten fundusz jednostek uczestnictwa wytacznie inwestorom innym niz
inwestorzy indywidualni oraz udost¢pniania tym inwestorom
kluczowych informacji dla inwestorow,
b) w przypadku funduszu podstawowego:
— kluczowe informacje — w przypadku udostgpniania przez ten fundusz
kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo
— kluczowe informacje i kluczowe informacje dla inwestorow —
w przypadku udostepniania przez ten fundusz kluczowych informacji
dla inwestoréw inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo
—  kluczowe informacje dla inwestoréw — w przypadku zbywania przez
ten fundusz jednostek uczestnictwa lub tytuldéw uczestnictwa
wylacznie inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni oraz
udostepniania tym inwestorom kluczowych informacji dla
mwestorow;”,
b) wust. 7 pkt 2 otrzymuje brzmienie:
»2) kluczowe informacje funduszu powigzanego 1 nowego funduszu
podstawowego, a w przypadku uczestnikoéw bedacych inwestorami innymi niz
inwestorzy indywidualni — kluczowe informacje dla inwestorow funduszu

powigzanego 1 kluczowe informacje dla inwestorow nowego funduszu
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podstawowego, jezeli fundusze te udostepniaja kluczowe informacje dla

inwestorow inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni;”;

8) wart. 169s:

a) wust. 2 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

»3) zmiany prospektu informacyjnego oraz zmiany:

a)

b)

kluczowych informacji — w przypadku udost¢pniania przez fundusz
powiazany kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo
kluczowych informacji 1 kluczowych informacji dla inwestorow —
w przypadku udostepniania przez fundusz powigzany kluczowych
informacji dla inwestorow inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni, albo

kluczowych informacji dla inwestorow — w przypadku zbywania przez
fundusz powigzany jednostek uczestnictwa wytacznie inwestorom innym
niz inwestorzy indywidualni oraz udost¢pniania tym inwestorom

kluczowych informacji dla inwestorow.”,

b) wust. 7 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

»2) kluczowe informacje tego funduszu, a w przypadku uczestnikow bedacych

inwestorami innymi niz inwestorzy indywidualni — kluczowe informacje dla

inwestorow tego funduszu w przypadku udostepniania przez ten fundusz

kluczowych informacji dla inwestorOw inwestorom innym niz inwestorzy

indywidualni;”;

9) wart. 169w w ust. 1 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

»2) zmiany prospektu informacyjnego funduszu powigzanego, jezeli jest konieczna jego

zmiana, i prospekt informacyjny funduszu, ktéry ma by¢ funduszem podstawowym,

oraz:

a) w przypadku funduszu powigzanego zmiany:

kluczowych informacji — w przypadku udostepniania przez ten fundusz
kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo

kluczowych informacji i kluczowych informacji dla inwestorow —
w przypadku udostepniania przez ten fundusz kluczowych informacji dla
inwestorow inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo
kluczowych informacji dla inwestoréw — w przypadku zbywania przez ten

fundusz jednostek uczestnictwa wylacznie inwestorom innym niz



10)

11)

12)
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inwestorzy indywidualni oraz udostepniania tym inwestorom kluczowych
informacji dla inwestorow
— jezeli jest konieczna zmiana tych dokumentow,

b) w przypadku funduszu podstawowego:

— kluczowe informacje — w przypadku udostepniania przez ten fundusz
kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo

— kluczowe informacje i kluczowe informacje dla inwestoréw — w przypadku
udostepniania przez ten fundusz kluczowych informacji dla inwestorow
inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo

— kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku zbywania przez ten fundusz
jednostek uczestnictwa lub tytutldw uczestnictwa wylacznie inwestorom innym
niz inwestorzy indywidualni oraz udost¢pniania tym inwestorom kluczowych
informacji dla inwestorow;”;

w art. 175:

a) wust. 1 wyrazy ,,lub kluczowych informacji dla inwestorow” zastgpuje si¢ wyrazami
. » kluczowych informacji oraz kluczowych informacji dla inwestorow”,

b) w ust. 3 wyrazy ,,w kluczowych informacjach dla inwestorow” zastepuje si¢
wyrazami ,,w kluczowych informacjach, a w przypadku gdy fundusz powigzany
udostepnia kluczowe informacje dla inwestorOw inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni — w kluczowych informacjach dla inwestorow,”;

w art. 204 w ust. 3 w pkt 6 wyrazy ,kluczowych informacji dla inwestoréw funduszu

przejmujacego”  zastepuje si¢ wyrazami ,kluczowych informacji funduszu

przejmujacego, a w przypadku dokumentu informacyjnego udost¢gpnianego inwestorom
innym niz inwestorzy indywidualni, ktorym fundusz przejmujacy udost¢pnia kluczowe
informacje dla inwestorow — kopie kluczowych informacji dla inwestorow”;

w art. 208a ust. 2 otrzymuje brzmienie:

»2. Do wniosku, o ktérym mowa w ust. 1, zalgcza si¢ statuty, prospekty informacyjne
funduszu bioracego udziat w potaczeniu oraz:

1)  kluczowe informacje — w przypadku udostepniania przez fundusze biorace udziat w
polaczeniu kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo

2) kluczowe informacje i kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku
udostepniania przez fundusze biorace udziat w polaczeniu kluczowych informacji

dla inwestorow inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo



— 18—

3) kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku zbywania przez fundusze

biorace udziat w potaczeniu jednostek uczestnictwa wytacznie inwestorom innym

niz inwestorzy indywidualni oraz udost¢pniania tym inwestorom kluczowych

informacji dla inwestorow.”;

13) w art. 208zd w ust. 1 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

»3) W przypadku polaczenia transgranicznego przez utworzenie funduszu

zagranicznego:

a)

b)

statut, prospekt informacyjny funduszu przejmujacego oraz:

— kluczowe informacje — w przypadku udostgpniania przez fundusz
przejmujacy kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo

—  kluczowe informacje i kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku
udostepniania przez fundusz przejmujacy kluczowych informacji dla
inwestoroOw inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo

— kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku zbywania przez
fundusz przejmujacy tytuldw uczestnictwa wylgcznie inwestorom innym
niz inwestorzy indywidualni oraz udostgpniania tym inwestorom
kluczowych informacji dla inwestorow,

wskazanie wartos$ci poczatkowej tytutu uczestnictwa funduszu przejmujacego

— w przypadku gdy przewiduje to prawo panstwa macierzystego tego

funduszu.”;

14) w art. 208ze w ust. 1 pkt 1 otrzymuje brzmienie:

»1) mna polaczenie transgraniczne przez przejecie funduszu krajowego oraz przez

utworzenie funduszu zagranicznego zalacza si¢ dodatkowo statut, prospekt

informacyjny funduszu przejmujgcego oraz zmiany tych dokumentow, a takze:

a)

b)

kluczowe informacje — w przypadku udostgpniania przez fundusz przejmujacy
kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo

kluczowe informacje i1 kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku
udostepniania przez fundusz przejmujacy kluczowych informacji dla
inwestorow inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo

kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku zbywania przez fundusz
przejmujacy tytuldw uczestnictwa wylacznie inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni oraz udostgpniania tym inwestorom kluczowych informacji dla

Inwestorow



~19—

— oraz zmiany tych dokumentéw;”;

15) w art. 208zzc pkt 3 otrzymuje brzmienie:

773)

statut, prospekt informacyjny funduszu przejmujacego oraz:

a)

b)

kluczowe informacje — w przypadku udostepniania przez ten fundusz kluczowych
informacji wszystkim inwestorom albo

kluczowe informacje i kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku
udostepniania przez ten fundusz kluczowych informacji dla inwestorow
inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo

kluczowe informacje dla inwestoréw — w przypadku zbywania przez ten fundusz
jednostek uczestnictwa wylacznie inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni oraz udostgpniania tym inwestorom kluczowych informacji dla

mwestorow.”;

16) wart. 219 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

17)

”1

. Fundusz inwestycyjny otwarty oraz specjalistyczny fundusz inwestycyjny

otwarty maja obowigzek publikowania na stronach internetowych wskazanych w statucie

funduszu:

1)

2)

prospektow informacyjnych oraz:

a)

b)

kluczowych informacji — w przypadku udostepniania przez te fundusze
kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo

kluczowych informacji i kluczowych informacji dla inwestorow — w przypadku
udostepniania przez te fundusze kluczowych informacji dla inwestoréw
inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo

kluczowych informacji dla inwestorow — w przypadku zbywania przez te
fundusze jednostek uczestnictwa wylgcznie inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni oraz udostgpniania tym inwestorom kluczowych informacji dla

mwestorow;

rocznych 1 pétrocznych sprawozdan finansowych, w tym potaczonych sprawozdan

funduszy z wydzielonymi subfunduszami 1 sprawozdan jednostkowych

subfunduszy.”;

w art. 220a ust. 7 otrzymuje brzmienie:

,»7. Towarzystwo sporzadza kluczowe informacje dla inwestorow specjalistycznego

funduszu inwestycyjnego otwartego i udostgpnia je na zasadach okreslonych dla funduszu

inwestycyjnego otwartego.”;
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po art. 220b dodaje si¢ art. 220c w brzmieniu:

HArt. 220c. 1. Towarzystwo — sporzadza  kluczowe  informacje  funduszu
inwestycyjnego otwartego oraz kluczowe informacje specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego, aktualizuje je oraz dokonuje ich thumaczen, a takze udostepnia
je inwestorom na zasadach okre§lonych w rozporzadzeniu 1286/2014.

2. W przypadku gdy towarzystwo przekaze Komisji os§wiadczenia o sporzadzaniu
kluczowych informacji funduszu inwestycyjnego otwartego lub kluczowych informacji
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w celu ich udostepniania
inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, nie sporzadza ono kluczowych
informacji dla inwestorow funduszu inwestycyjnego otwartego 1 kluczowych informacji
dla inwestorow specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w celu ich
udostepnienia inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni.

3. Fundusz inwestycyjny otwarty oraz specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
udostepniajg kluczowe informacje inwestorom indywidualnym na zasadach okreslonych
w rozporzadzeniu 1286/2014.

4. Fundusz inwestycyjny otwarty oraz specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
moga udostepnia¢ kluczowe informacje inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni
na zasadach okreslonych w rozporzadzeniu 1286/2014, jezeli towarzystwo sporzadza dla
tego funduszu kluczowe informacje w celu ich udostepnienia inwestorom innym niz
inwestorzy indywidualni; w takim przypadku fundusze te moga nie udostepniad
inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni kluczowych informacji dla inwestorow.”;
w art. 222:

a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. W przypadku gdy fundusz inwestycyjny otwarty oraz specjalistyczny
fundusz inwestycyjny otwarty udost¢pniajg inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni kluczowe informacje dla inwestorow, czynia to bezplatnie i w sposob
umozliwiajacy zapoznanie si¢ z tymi informacjami przed nabyciem jednostek
uczestnictwa.”,

b) wust. 2 skresla si¢ zdanie drugie,
c) po ust. 2 dodaje si¢ ust. 2a w brzmieniu:
,»2a. Na zadanie podmiotu, o ktérym mowa w art. 32 ust. 1 pkt 21 3 lub ust. 2,

towarzystwo przekazuje:
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g)

h)
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1) kluczowe informacje — w przypadku udostepniania przez fundusz kluczowych
informacji wszystkim inwestorom albo
2) kluczowe informacje i kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku
udostepniania przez fundusz kluczowych informacji dla inwestorow
inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo
3) kluczowe informacje dla inwestorow — w przypadku zbywania przez fundusz
tytuldw uczestnictwa wylacznie inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni oraz udostgpniania tym inwestorom kluczowych informacji dla
mwestorow.”,
w ust. 3 po wyrazach ,,obowigzek okreslony w”’ dodaje si¢ wyrazy ,,art. 13 i art. 14
rozporzadzenia 1286/2014 oraz w”,
w ust. 4 wyrazy ,.kluczowymi informacjami dla inwestoréw” zastepuje si¢ wyrazami
,kluczowymi informacjami, a w przypadku gdy fundusz udostepnia kluczowe
informacje dla inwestorow inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni — wraz z
kluczowymi informacjami dla inwestorow,”,
w ust. 5 wyrazy ,.kluczowymi informacjami dla inwestorow” zastepuje si¢ wyrazami
,kluczowymi informacjami, a w przypadku gdy fundusz udostepnia kluczowe
informacje dla inwestorow inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni — wraz z
kluczowymi informacjami dla inwestorow,”,
w ust. 10 w pkt 1 wyrazy ,kluczowe informacje dla inwestorow” zastgpuje sie
wyrazami ,.kluczowe informacje lub kluczowe informacje dla inwestorow”,
ust. 11 otrzymuje brzmienie:
,»11. Fundusz inwestycyjny otwarty bedacy funduszem powigzanym przekazuje
Komisji, poza dokumentami wskazanymi w ust. 10, niezwlocznie:
1) prospekt informacyjny funduszu podstawowego oraz jego zmiany, a takze:
a) kluczowe informacje — w przypadku udost¢pniania przez fundusz
przejmujacy kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo
b) kluczowe informacje 1 kluczowe informacje dla inwestorow — w
przypadku udostepniania przez fundusz przejmujacy kluczowych
informacji dla inwestorOw inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni, albo
¢) kluczowe informacje dla inwestoréw — w przypadku zbywania przez

fundusz przejmujacy tytuldéw uczestnictwa wylacznie inwestorom innym
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niz inwestorzy indywidualni oraz wudost¢pniania tym inwestorom
kluczowych informacji dla inwestorow

—oraz zmiany kluczowych informacji i kluczowych informacji dla inwestorow;
2) roczne ipotroczne sprawozdania finansowe funduszu podstawowego.”,

1) w ust. 12 wyrazy ,,lub kluczowych informacjach dla inwestorow” zastepuje si¢
wyrazami ,, , kluczowych informacjach lub kluczowych informacjach dla
mwestorow”,

J)  ust. 14 otrzymuje brzmienie:

»14. Fundusz inwestycyjny otwarty jest obowigzany udostgpniaé we
wszystkich miejscach zbywania jednostek uczestnictwa oraz na stronach
internetowych wskazanych w statucie funduszu aktualne informacje o zmianach w
prospekcie informacyjnym i ujednolicong wersje:

1) kluczowych informacji — w przypadku udostepniania przez fundusz
kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo

2)  kluczowych informacji i kluczowych informacji dla inwestorow — w przypadku
udostepniania przez fundusz kluczowych informacji dla inwestorow
inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo

3) kluczowych informacji dla inwestorow — w przypadku zbywania przez fundusz
jednostek uczestnictwa wylgcznie inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni oraz udost¢pniania tym inwestorom kluczowych informacji dla
mwestorow.”;

20) w art. 253:

a) wust. 4 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

»3) kluczowe informacje w przypadku udostepniania przez fundusz zagraniczny
kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo kluczowe informacje i
kluczowe informacje dla inwestorow w przypadku udost¢pniania przez fundusz
zagraniczny kluczowych informacji dla inwestorow inwestorom innym niz
inwestorzy indywidualni, albo kluczowe informacje dla inwestorow w
przypadku zbywania przez fundusz zagraniczny tytuldw uczestnictwa
wylacznie inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni oraz udostgpniania
tym inwestorom kluczowych informacji dla inwestorow;”,

b) w ust. 6 po wyrazach ,,dodatkowej informacji dla inwestorow” dodaje si¢ wyrazy ,, ,

kluczowe informacje”;
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a)
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w ust. 1 pkt 1 12 otrzymuja brzmienie:

,»1) publikowania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej:

2)

a)

b)

c)

regulaminu, prospektu informacyjnego, dodatkowej informacji dla

inwestorow oraz:

— kluczowych informacji — w przypadku udostgpniania przez ten
fundusz kluczowych informacji wszystkim inwestorom albo

— kluczowych informacji 1 kluczowych informacji dla inwestorow —
w przypadku udostepniania przez ten fundusz kluczowych informacji
dla inwestorow inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, albo

—  kluczowych informacji dla inwestorow — w przypadku zbywania przez
ten fundusz tytulow uczestnictwa wylgcznie inwestorom innym niz
inwestorzy indywidualni oraz udost¢pniania tym inwestorom
kluczowych informacji dla inwestorow,

zmian dokonanych w prospekcie informacyjnym, dodatkowej informacji

dla inwestorow, kluczowych informacjach lub kluczowych informacjach

dla inwestorow,

rocznego 1 potrocznego sprawozdania finansowego;

udostepniania przy zbywaniu tytutdw uczestnictwa:

a)

b)

d)

kluczowych informacji — w przypadku inwestoréw indywidualnych oraz
inwestorOw innych niz inwestorzy indywidualni, w przypadku gdy
fundusz zagraniczny udostepnia kluczowe informacje inwestorom innym
niz inwestorzy indywidualni,

kluczowych informacji dla inwestorow — w przypadku inwestorow innych
niz inwestorzy indywidualni, w przypadku gdy fundusz zagraniczny nie
udostepnia kluczowych informacji takim inwestorom,

dodatkowej informacji dla inwestorow,

innych informacji 1 dokumentéw, do ktéorych udostepniania jest
zobowigzany zgodnie z przepisami prawa obowigzujacymi w panstwie

macierzystym

— w taki sposob, aby umozliwi¢ zapoznanie si¢ z nimi przed nabyciem tytutlow

uczestnictwa.”,
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25)

26)

27)
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b) wust. 1b w zdaniu pierwszym po wyrazach ,,prospekcie informacyjnym,” dodaje si¢
wyrazy ,kluczowych informacjach,”,

c) w ust. 2 w pkt 1 wyrazy ,kluczowe informacje dla inwestorow” zastgpuje si¢
wyrazami ,.kluczowe informacje, kluczowe informacje dla inwestoréw”;

w art. 261:

a) wust. 3 pkt 4 otrzymuje brzmienie:

»4) kluczowe informacje w przypadku udostepniania przez fundusz kluczowych
informacji wszystkim inwestorom albo kluczowe informacje 1 kluczowe
informacje dla inwestorow w przypadku udostepniania przez fundusz
kluczowych informacji dla inwestoroOw inwestorom innym niz inwestorzy
indywidualni, albo kluczowe informacje dla inwestoréw w przypadku
zbywania przez fundusz tytuldw uczestnictwa wylgcznie inwestorom innym niz
inwestorzy indywidualni oraz udost¢pniania tym inwestorom kluczowych
informacji dla inwestorow.”,

b) wust. 5 w zdaniu drugim wyrazy ,,Kluczowe informacje dla inwestorow” zastgpuje
si¢ wyrazami ,,Kluczowe informacje i kluczowe informacje dla inwestoréw”;

w art. 261a w ust. 3 w pkt 2 wyrazy ,.kluczowe informacje dla inwestorow” zastgpuje si¢

wyrazami ,.kluczowe informacje lub kluczowe informacje dla inwestoréw”;

w art. 261b w ust. 2 wyrazy ,,Kluczowe informacje dla inwestorow” zastepuje si¢

wyrazami ,,Kluczowe informacje, kluczowe informacje dla inwestorow”;

w art. 272a:

a) wust. 2w pkt 8 wyraz ,,oraz” zastepuje si¢ wyrazami ,, , kluczowych informacji i”,

b) w ust. 3 po wyrazach ,prospektem informacyjnym oraz” dodaje si¢ wyrazy
»kKluczowymi informacjami lub”;

w art. 272¢ w ust. 1 pkt 6 otrzymuje brzmienie:

,»0) sporzadzania prospektu informacyjnego, kluczowych informacji, kluczowych
informacji dla inwestorow oraz zmiany ich treséci, a takze skladania o§wiadczen o
sporzadzaniu kluczowych informacji w celu ich udostepniania inwestorom innym
niz inwestorzy indywidualni;”;

w art. 276c¢:

a) wust. 2 w pkt 8 po wyrazach ,,prospektu informacyjnego oraz” dodaje si¢ wyrazy

,»kluczowych informacji,”,
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w ust. 4 po wyrazach ,prospektem informacyjnym oraz” dodaje si¢ wyrazy

»kluczowymi informacjami,”;

28) wart. 276e w ust. 1 pkt 6 otrzymuje brzmienie:

»0)

sporzadzania prospektu informacyjnego, kluczowych informacji, kluczowych
informacji dla inwestoréw specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego i
informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego oraz zmiany ich
tresci, a takze sktadania o$wiadczen o sporzadzaniu kluczowych informacji w celu

ich udostepniania rowniez inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni;”.

Art. 3. W ustawie z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym,

systemie gwarantowania depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz. U. z 2022 r. poz.

2253) wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

1)

2)

w art. 1 wust. 1 po pkt 4 dodaje si¢ pkt 4a w brzmieniu:

»4a) zasady wykonywania zadan organu do spraw restrukturyzacji i uporzadkowanej

likwidacji CCP, o ktorych mowa w rozporzadzeniu nr 2021/23;”;

w art. 2:

a)

b)

po pkt 2b dodaje si¢ pkt 2c w brzmieniu:

»2¢) CCP w restrukturyzacji — CCP, wobec ktorego Fundusz wydat decyzje o
objeciu restrukturyzacja 1 uporzadkowang likwidacjg;”,

po pkt 55b dodaje si¢ pkt 55¢ w brzmieniu:

»d5¢) rozporzadzenie nr 2021/23 — rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2021/23 z dnia 16 grudnia 2020 r. w sprawie ram na potrzeby
prowadzenia dzialan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji w odniesieniu do kontrahentow centralnych oraz zmieniajace
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, (UE) nr 648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE)
nr 806/2014 i (UE) 2015/2365 oraz dyrektywy 2002/47/WE, 2004/25/WE,
2007/36/WE, 2014/59/UE 1 (UE) 2017/1132 (Dz. Urz. UE L 22 z 22.01.2021,
str. 1);”,

pkt 69 otrzymuje brzmienie:

,»09) srodki systemu gwarantowania depozytdow w bankach — $rodki funduszu
gwarancyjnego bankoéw do wykorzystania oraz funduszu statutowego po
pomniejszeniu o:

a) warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych oraz warto$ci niematerialnych 1

prawnych,



3)

4)

5)

6)
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b) warto$¢ srodkdw przeznaczonych decyzja Rady Funduszu na pokrycie
roéznicy, o ktérej mowa w art. 242a ust. 1;”;
w art. 4 wyrazy ,,oraz prowadzenie przymusowej restrukturyzacji” zastepuje si¢ wyrazami
.» » prowadzenie przymusowej restrukturyzacji oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji CCP”;
w art. 5 w ust. 1 po pkt 4 dodaje si¢ pkt 4a w brzmieniu:
,»4a) wykonywanie zadan organu do spraw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji

CCP, o ktorych mowa w rozporzadzeniu nr 2021/23;”;

w art. 8 w ust. 1 w pkt 9 w lit. k Srednik zastepuje si¢ przecinkiem 1 dodaje si¢ lit. | w
brzmieniu:
»l)  wewnetrznych zasad wykonywania zadan organu do spraw restrukturyzacji i

uporzadkowanej likwidacji CCP, o ktérych mowa w rozporzadzeniu nr 2021/23;”;

wart. 11:
a) wust. 4:

— pkt 16 otrzymuje brzmienie:

,16) natozenia przez Fundusz kary pieni¢znej, o ktérej mowa w art. 79 ust. 1,
art. 95 ust. 6, art. 336 ust. 1, art. 337a ust. 1 lub art. 340a ust. 1 pkt415,”,

— w pkt 29 dodaje si¢ przecinek i dodaje si¢ pkt 30 w brzmieniu:

,»30) zastrzezonych w przepisach rozporzadzenia nr 2021/23 dla organu do
spraw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP”,
b) ust. 5 otrzymuje brzmienie:

»>. W zakresie nieuregulowanym w ustawie lub w rozporzadzeniu nr 2021/23 do
decyzji, o ktérych mowa w ust. 4 pkt 1-15 oraz pkt 17-30, stosuje si¢
odpowiednio przepisy ustawy z dnia 14 czerwca 1960 r. — Kodeks postgpowania
administracyjnego (Dz. U. z 2022 r. poz. 2000 1 2185), zwanej dalej ,,Kodeksem
postepowania administracyjnego”, z wylaczeniem art. 9, art. 10, art. 13, art. 31,
art. 35 § 25, art. 3638, art. 39!, art. 48, art. 49, art. 61 § 4, art. 66a, art. 73, art.
78, art. 79, art. 81, art. 89-96, art. 105 § 2, art. 106, art. 109 i art. 127-140 tej
ustawy.”,

c) wust. 5apo wyrazach ,,0 ktérych mowa w ust. 4, dodaje si¢ wyrazy ,, z wylaczeniem
spraw, ktorych termin zatatwienia zostat okreslony w przepisach rozporzadzenia nr

2021/23,”,
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d) w ust. 6 po wyrazach ,,w ustawie” dodaje si¢ wyrazy ,,lub rozporzadzeniu nr

2021/237;

w art. 15 ust. 5 otrzymuje brzmienie:

,»J. Fundusz oraz osoby dziatajace w jego imieniu lub na jego rzecz nie ponosza
odpowiedzialno$ci za szkode¢ wynikta ze zgodnych z przepisami prawa dzialan lub
zaniechan, ktore pozostaja w zwigzku z uprawnieniami i zadaniami Funduszu jako organu
przymusowej restrukturyzacji albo organu do spraw restrukturyzacji i uporzadkowane;j
likwidacji CCP, w szczeg6lnosci za szkode spowodowang wyborem instrumentow
przymusowej restrukturyzacji, o ktorych mowa w art. 110 ust. 1, albo instrumentow
restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji, o ktorych mowa w art. 27 ust. 1
rozporzadzenia 2021/23.”;
po dziale III dodaje si¢ dziat [1la w brzmieniu:

LDZIAL TITA
Restrukturyzacja 1 uporzagdkowana likwidacja CCP

Art. 258b. 1. Organem do spraw restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji, o
ktorym mowa w art. 3 ust. 1 rozporzadzenia nr 2021/23, dla CCP z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej jest Fundusz.

2. Przez ministerstwo, o ktérym mowa w art. 3 ust. 8 rozporzadzenia nr 2021/23,
rozumie si¢ ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych.

Art. 258c. W sprawach zwigzanych z planowaniem restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji CCP zgodnie z art. 14, art. 16 1 art. 17 rozporzadzenia nr
2021/23 Zarzad Funduszu podejmuje uchwaty.

Art. 258d. 1. W przypadku wydania przez Fundusz decyzji o podjeciu wobec CCP
dziatania w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, o ktérych mowa w art.
2 pkt 11 rozporzadzenia nr 2021/23, zarzad, cztonek zarzagdu CCP w restrukturyzacji, rada
nadzorcza 1 cztonek rady nadzorczej CCP w restrukturyzacji oraz osoby, o ktorych mowa
w art. 74 tego rozporzadzenia, moga wnies$¢ skarge do sadu administracyjnego w terminie
7 dni od dnia dorgczenia decyzji CCP.

2. W przypadku, o ktérym mowa w art. 23 ust. 1 lit. f rozporzadzenia nr 2021/23,
uprawnienie, o ktéorym mowa w ust. 1, przystuguje czlonkowi zarzadu CCP w
restrukturyzacji 1 cztonkowi rady nadzorczej CCP w restrukturyzacji, ktorzy petnili

funkcje w momencie wydania przez Fundusz decyzji o podjeciu wobec CCP dziatania w
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ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, o ktérym mowa w art. 2 pkt 11
rozporzadzenia nr 2021/23.

3. Do decyzji, o ktorych mowa w ust. 1 i w art. 11 ust. 4 pkt 30, stosuje si¢
odpowiednio art. 104, art. 105 ust. 112 oraz art. 106.

4. Publikacja, o ktérej mowa w art. 72 ust. 3 rozporzadzenia nr 2021/23 nastepuje z
uwzglednieniem obowigzku dochowania tajemnic, o ktorych mowa w art. 320 ust. 2, oraz
tajemnic, o ktorych mowa w art. 104 ustawy — Prawo bankowe, art. 9¢ ustawy o
spotdzielczych kasach oszczgdno$ciowo-kredytowych 1 art. 147 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi.

Art. 258e. Fundusz niezwlocznie powiadamia sad rejestrowy o objeciu CCP
restrukturyzacjg 1 uporzadkowang likwidacja zgodnie z art. 22 rozporzadzenia nr 2021/23
oraz o zakonczeniu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP.

Art. 258f. Powotanie, odwotanie i zmiana przez Fundusz zarzadcy nadzwyczajnego,
o ktérym mowa w art. 50 rozporzadzenia nr 2021/23, podlega zgloszeniu do Krajowego
Rejestru Sagdowego.

Art. 258g. 1. W zwiazku z przejSciem zaktadu pracy lub jego czes$ci na innego
pracodawce, w przypadku objecia CCP restrukturyzacja 1 uporzadkowang likwidacja,
dotychczasowy pracodawca 1 nowy pracodawca niezwlocznie przekazujg informacje, o
ktorej mowa w art. 23! § 3 Kodeksu pracy, w sposob umozliwiajacy zapoznanie sig
pracownikOw z ta informacja. Przekazanie informacji uznaje si¢ za skuteczne, w
przypadku gdy informacja zostata umieszczona w ogolnodostepnym miejscu swiadczenia
pracy pracownikow, wystana na stuzbowga poczte elektroniczng lub przekazana przez inny
kanal komunikacji og6lnodostgpny dla pracownikéw lub w inny sposdb uzgodniony
uprzednio z pracownikiem.

2. W zwigzku z przej$ciem zakladu pracy lub jego czesci na innego pracodawce w
przypadku, o ktérym mowa w ust. 1, dotychczasowy pracodawca i nowy pracodawca
niezwlocznie przekazujg informacje, o ktérej mowa w art. 26' ust. 1 ustawy z dnia 23
maja 1991 r. o zwigzkach zawodowych, w sposdb umozliwiajacy zapoznanie si¢
zakladowej lub migdzyzakladowej organizacji zwigzkowej z ta informacjg. Przekazanie
informacji uznaje si¢ za skuteczne w przypadku, gdy informacja ta zostata wystana na
adres poczty elektronicznej przewodniczacego organizacji zwigzkowej lub zostala
przekazana przez inny dostgpny dla organizacji zwigzkowej kanal komunikacji.

Niezaleznie od poinformowania organizacji zwigzkowej informacja jest przekazywana
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pracownikom w sposob okreslony w wust. 1, przy czym przekazanie informacji
pracownikom pozostaje bez wplywu na bieg terminu, o ktérym mowa w zdaniu
pierwszym.

3. W przypadku objecia CCP restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacja przepis
art. 41! Kodeksu pracy stosuje si¢ odpowiednio do CCP, wobec ktdrego zastosowano
jeden instrument restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji lub wiecej takich
instrumentow.

Art. 258h. 1. Instrumenty wiascicielskie oraz instrumenty dtuzne, w odniesieniu do
ktorych Fundusz wydat decyzj¢ o zastosowaniu instrumentu, o ktorym mowa w art. 33
ust. 1 rozporzadzenia nr 2021/23, stanowigce instrumenty finansowe rejestrowane w
depozycie papierow wartosciowych, umarza si¢ lub konwertuje wedlug stanu na koniec
dnia, w ktorym decyzja lub informacja o decyzji Funduszu zostala zamieszczona na
stronie internetowej Funduszu. Przepisy art. 212a ust. 1 1 2 stosuje si¢ odpowiednio.

2. Dzien zamieszczenia decyzji, o ktorej mowa w ust. 1, lub informacji o tej decyzji
na stronie internetowej Funduszu jest dniem ustalenia osob uprawnionych z umarzanych
lub konwertowanych instrumentow finansowych. Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych Spotka Akcyjna dokonuje rozrachunku transakcji w instrumentach
finansowych bedacych przedmiotem umorzenia lub konwersji do konca dnia, w ktorym
decyzja lub informacja o decyzji zostala zamieszczona na stronie internetowej Funduszu;
wszystkie wprowadzone do systemu rozrachunku zlecenia rozrachunku dotyczace
nierozrachowanych transakcji w tych instrumentach finansowych tracag waznos$¢ z
koncem tego dnia.

3. Zamieszczenie decyzji, o ktoérej mowa w ust. 1, lub informacji o tej decyzji na
stronie internetowe] Funduszu zgodnie z art. 72 ust. 3 rozporzadzenia nr 2021/23
zastepuje, z zastrzezeniem art. 72 ust. 4 rozporzadzenia nr 2021/23, przekazanie odpisu
decyzji:

1) akcjonariuszom lub wspdlnikom, ktérzy na podstawie tej decyzji objeli akcje lub
udzialy w podwyzszonym kapitale zaktadowym;

2) akcjonariuszom lub wspolnikom, ktorych akcje lub udziaty zostaly umorzone na
podstawie tej decyzji;

3) obligatariuszom lub posiadaczom innych instrumentéw kapitalowych lub

finansowych, ktére podlegaja umorzeniu albo konwersji na podstawie tej decyzji.
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4. Fundusz w celu ujawnienia w Krajowym Rejestrze Sadowym obnizenia lub
podwyzszenia kapitatu zaktadowego CCP niezwlocznie informuje o wydaniu decyzji, o
ktoérej mowa w ust. 1, wlasciwy sad rejestrowy i przekazuje mu odpis tej decyzji bez
oszacowania i uzasadnienia, z zachowaniem tajemnicy, o ktérej mowa w art. 320 ust. 2,
oraz tajemnic, o ktorych mowa w art. 104 ustawy — Prawo bankowe, art. 9¢ ustawy o
spoldzielczych kasach oszczednosciowo-kredytowych i art. 147 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi.

5. Odpis decyzji, o ktorej mowa w ust. 1, stanowi podstawe wpisu obnizenia lub
podwyzszenia kapitalu zakladowego CCP do Krajowego Rejestru Sadowego.
Podwyzszenie albo obnizenie kapitatu zaktadowego CCP nastepuje z chwilg doreczenia
CCP decyzji Funduszu, o ktorej mowa w ust. 1.

6. W przypadku gdy instrumenty bgdace przedmiotem umorzenia lub powstale w
wyniku konwersji podlegaja zarejestrowaniu w depozycie papierdw wartosciowych albo
w rejestrze akcjonariuszy, Fundusz niezwlocznie informuje Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych Spotke Akcyjng albo podmiot prowadzacy rejestr akcjonariuszy o
wydaniu decyzji, o ktorej mowa w ust. 1, 1 przekazuje mu odpis tej decyzji w zakresie
niezbednym do ujawnienia umorzenia akcji w depozycie papierow wartosciowych albo w
rejestrze akcjonariuszy albo w celu rejestracji w depozycie papieréw wartosciowych albo
w rejestrze akcjonariuszy akcji wyemitowanych w ramach podwyzszenia kapitalu
zaktadowego CCP.

Art. 258i. 1. W przypadku, o ktorym mowa w art. 40 ust. 1 lit. a rozporzadzenia nr
2021/23, Fundusz zawiadamia Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spoike
Akcyjng albo podmiot prowadzacy rejestr akcjonariuszy CCP o dokonaniu przeniesienia,
o ktorym mowa w ust. 1 tego artykutu.

2. Dorgczenie decyzji albo zawiadomienie o wydaniu decyzji, o ktdérej mowa w ust.
1, stanowia dokonanie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69 ust. 1 ustawy o ofercie
publiczne;j.

Art. 258j. W przypadkach, o ktorych mowa w art. 40 ust. 1 i art. 42 ust. 1
rozporzadzenia nr 2021/23, przepis art. 176 ust. 5 stosuje si¢ odpowiednio.

Art. 258k. W przypadku zastosowania przez Fundusz instrumentu, o ktorym mowa
w art. 40 ust. 1 albo art. 42 ust. 1 rozporzadzenia nr 2021/23, przeniesienie nast¢puje w

sposob wolny od zobowigzan lub obcigzen dotyczacych przenoszonych instrumentow
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finansowych, praw majatkowych lub zobowigzan, z zastrzezeniem art. 67 tego

rozporzadzenia.

Art. 2581. W przypadku objecia CCP restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacja
Fundusz moze, w formie uchwaly Zarzadu, wykonaé¢ jedno lub wigcej z uprawnien, o
ktérych mowa w art. 48 ust. 1 lit. a oraz m, art. 49 ust. 1 lit. ¢, e oraz f lub art. 58
rozporzadzenia nr 2021/23.

Art. 258m. W restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP nie stosuje si¢:

1) przepisoéw art. 212, art. 223, art. 233, art. 236, art. 237, art. 397, art. 399 § 3, art. 400
1 art. 401 oraz przepisoOw tytutu IV dziatow I 1 II Kodeksu spdtek handlowych;

2) przepisow art. 258 § 1 oraz art. 311-312" w zwigzku z art. 431 § 7 i art. 433 § 1
Kodeksu spotek handlowych — do objecia praw udzialowych na podstawie decyzji o
zastosowaniu instrumentu, o ktorym mowa w art. 33 ust. 1 rozporzadzenia nr
2021/23;

3) termindw, o ktorych mowa w art. 238 § 1, art. 402 § 113 oraz art. 402! § 2 Kodeksu
spotek handlowych — do zwotania zgromadzenia wspolnikéw lub walnego
zgromadzenia CCP w restrukturyzacji;

4)  przepiséw rozdziatdéw 4a i 4b ustawy o ofercie publicznej;

5) przepisow ustawy z dnia 25 kwietnia 2008 r. o uczestnictwie pracownikow w spotce
powstatej w wyniku transgranicznego potaczenia si¢ spotek.

Art. 258n. 1. W przypadku, o ktorym mowa w art. 62 rozporzadzenia nr 2021/23,
roznice stwierdzong na podstawie wyceny, o ktorej mowa w art. 61 tego rozporzadzenia,
Fundusz pokrywa z funduszu statutowego.

2. W przypadku, o ktorym mowa w art. 64 rozporzadzenia nr 2021/23, $rodki z tytutu
odzyskanych wydatkow poniesionych w zwigzku z platnoscia, o ktorej mowa w art. 62
tego rozporzadzenia, Fundusz przekazuje na fundusz statutowy.”;

w art. 271 po wyrazach ,,z tytulu Srodkéw gwarantowanych” dodaje si¢ wyrazy ,, , a takze

na finansowanie zadan wynikajacych z rozporzadzenia nr 2021/23”;

w art. 283:

a) po pkt 2 dodaje si¢ pkt 2a w brzmieniu:

,»2a) restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP;”,

b) po pkt 4 dodaje si¢ pkt 4a w brzmieniu:

,»,4a) restrukturyzacji bankow ikas;”;

w art. 285:
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a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,»1. Rada Funduszu przeznacza zysk netto na zwickszenie funduszu gwarancyjnego
bankow lub funduszu przymusowej restrukturyzacji bankéw oraz zwigkszenie
funduszu gwarancyjnego kas lub funduszu przymusowej restrukturyzacji kas,
w proporcji okreslonej jako stosunek udzialu sumy $rodkéw zgromadzonych
odpowiednio:

1) w funduszu gwarancyjnym bankow i funduszu przymusowej restrukturyzacji
bankow,

2)  w funduszu gwarancyjnym kas i funduszu przymusowej restrukturyzacji kas

— do sumy s$rodkow zgromadzonych we wszystkich tych funduszach na dzien

bilansowy ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego.”,

b) po ust. 1 dodaje si¢ ust. 1a w brzmieniu:

»la. Wysokos¢ kwoty zysku netto przeznaczonej na zwigkszenie
poszczegbdlnych funduszy, wynikajgcej z zastosowania proporcji okreslonej w ust. 1,
ustala Rada Funduszu.”,

¢) wust. 3 po wyrazach ,,ust. 1”” dodaje si¢ przecinek i wyraz ,,ust. 1a”;

w art. 320 w ust. 4 w pkt 2 po wyrazach ,,wlasciwych organéw w rozumieniu art. 4 ust. 1

pkt 40 rozporzadzenia nr 575/2013,” dodaje si¢ wyrazy ,,osobom, organom i podmiotom,

o ktorych mowa w art. 73 ust. 5 rozporzadzenia nr 2021/23,”;

w art. 320a w pkt 10 kropke zastepuje si¢ srednikiem 1 dodaje si¢ pkt 11 w brzmieniu:

,»11) osobom, organom i podmiotom, o ktérych mowa w art. 73 ust. 5 rozporzadzenia nr
2021/23, w zakresie okreslonym w tym przepisie.”;

w art. 325:

a) wust. 1 po wyrazach ,,w art. 64 pkt 2 lit. a—d,” dodaje si¢ wyrazy ,,a takze CCP,”,

b) w ust. 2 wyrazy ,oraz firm inwestycyjnych” zastepuje si¢ wyrazami ,, , firm
inwestycyjnych oraz CCP”;

w art. 326:

a) w ust. 1 we wprowadzeniu do wyliczenia po wyrazach ,oddzialach bankéw
zagranicznych” dodaje si¢ wyrazy ,,oraz CCP”,

b) wust. 6:
— wpkt 1 po wyrazach ,,0 ktorych mowa w art. 64 pkt 2 lit. a—d,” dodaje si¢ wyrazy

,,a takze CCP,”,

— pkt 2 otrzymuje brzmienie:
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,»2) analizy dotyczace funkcjonowania sektora bankowego, sektora firm
inwestycyjnych, sektora kas oraz CCP;”,

— dodaje si¢ pkt 3 w brzmieniu:

,»3) informacje dotyczace zmian majacych wpltyw na zarzadzanie ryzykiem
CCP, w szczeg6lnosci zmian wiascicielskich, organizacyjnych i prawnych,
a takze wyniki przegladu i oceny CCP przeprowadzonych zgodnie z art. 21
rozporzadzenia 648/2012.”;

w art. 330 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,»1. Fundusz moze uzyskiwa¢ bezposrednio od podmiotu informacje niezbedne do
realizacji zadan Funduszu, w szczegdlnosci niezbedne do wykonania oszacowania, o
ktorym mowa w art. 137 ust. 1, a takze wyceny, o ktorej mowa w art. 24 rozporzadzenia
nr 2021/23, oraz przygotowania przymusowej restrukturyzacji albo restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji CCP, a takze zada¢ wyjasnien dotyczacych uzyskanych
informacji w przypadku zobowigzania takiego podmiotu do wdrozenia planu naprawy,
podjecia wobec niego dziatan wczesnej interwencji lub ustanowienia w nim zarzadu
komisarycznego lub zarzadcy komisarycznego.”;
art. 338a otrzymuje brzmienie:

»Art. 338a. Wplywy z tytutu kar pieni¢znych, o ktorych mowa w art. 335, art. 336,
art. 337a, art. 338 1 art. 340a ust. 1 pkt 4 15, stanowig dochod budzetu panstwa.”;
po art. 340 dodaje si¢ art. 340a 1 art. 340b w brzmieniu:

»Art. 340a. 1. W przypadku naruszenia obowigzkoéw w zakresie wspOlpracy i
przekazywania informacji, o ktérych mowa w art. 13 rozporzadzenia nr 2021/23, Fundusz
moze, w drodze decyz;ji:

1) poda¢ do publicznej wiadomosci informacje wskazujacg osobe fizyczng, CCP lub
inng osobe prawna odpowiedzialne za naruszenie, a takze wskazujacg charakter tego
naruszenia;

2) nakaza¢ osobie fizycznej, CCP lub innej osobie prawnej odpowiedzialnym za
naruszenie zaprzestanie zachowania skutkujacego naruszeniem oraz powstrzymanie
si¢ od takiego zachowania w przyszlosci;

3) tymczasowo zakazal osobie fizycznej odpowiedzialnej za naruszenie petnienia
funkcji cztonka organu CCP lub funkcji kierowniczych w CCP;

4) nalozy¢ na osobe fizyczna odpowiedzialng za naruszenie administracyjng kare

pieniezng do wysokosci:
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a) 22500 000 ztotych lub
b) dwukrotnos$ci kwoty korzysci uzyskanych lub strat uniknigtych w wyniku
naruszenia — w przypadku gdy jest mozliwe ich ustalenie;
5) nalozy¢ na CCP Iub inng osobe prawng odpowiedzialne za naruszenie
administracyjng kare pieniezng do wysokosci:

a) 10% przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym,

a w przypadku braku takiego sprawozdania — w wysokosci do 10%
prognozowanego przychodu okreslonego na podstawie sytuacji ekonomiczno-
finansowej tego CCP lub tej innej osoby prawne;j, lub

b) dwukrotnosci kwoty korzysci uzyskanych lub strat uniknigtych w wyniku

naruszenia — w przypadku gdy jest mozliwe ich ustalenie.

2. W przypadku gdy CCP lub inna osoba prawna, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 5, s3
podmiotami zaleznymi, przy obliczaniu przychodu bierze si¢ pod uwage przychod
wynikajacy ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego jednostki dominujacej
najwyzszego szczebla wykazany w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym, a w
przypadku braku takiego sprawozdania — prognozowany przychdéd okreslony na
podstawie sytuacji ekonomiczno-finansowej tej jednostki dominujace;.

3. Wydajac decyzje, o ktorej mowa w ust. 1, Fundusz uwzglednia okolicznos$ci, o
ktorych mowa w art. 85 rozporzadzenia nr 2021/23.

4. Egzekucja nalezno$ci wynikajgcych z decyzji o natozeniu kary pieni¢znej, o ktérej
mowa w ust. 1 pkt 4 1 5, nastepuje w trybie okres§lonym w przepisach o postgpowaniu
egzekucyjnym w administracji.

Art. 340b. W przypadku, o ktérym mowa w art. 340a ust. 1, Fundusz niezwlocznie
podaje do publicznej wiadomosci, w szczegoInosci przez publikacje na swoich stronach
internetowych, informacje o treSci rozstrzygnigcia oraz o rodzaju i charakterze naruszenia,
imieniu i1 nazwisku osoby fizycznej lub o firmie (nazwie) podmiotu, na ktory zostala

nalozona sankcja zgodnie z art. 83 rozporzadzenia nr 2021/23.”.

Art. 4. W ustawie z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym (Dz. U.
22022 r. poz. 1683 12436) wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
1) wart. 38 w pkt 9 w lit. 1 $rednik zast¢puje si¢ przecinkiem i dodaje si¢ lit. j i k w brzmieniu:
,»J) warto$¢ nominalng podwyzszenia kapitatu zaktadowego w wyniku zamiany obligacji
kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27a ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o

obligacjach (Dz. U. z 2022 r. poz. 2244 oraz z 2023 r. poz. ...), na akcje,



2)

3)

k)
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wzmianke o uchwale o emisji obligacji kapitalowych i akcji przyznawanych w
zamian za te obligacje, wskazujaca maksymalng wysoko$¢ podwyzszenia kapitatu

zaktadowego w wyniku zamiany obligacji kapitalowych na akcje;”;

w art. 44 w ust. 1:

a) po pkt la dodaje si¢ pkt 1b w brzmieniu:

,»1b) informacje o objeciu CCP, o ktorym mowa w art. 2 pkt 1 rozporzadzenia

Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w
sprawie instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i1 repozytoridow transakcji
(Dz. Urz. UE L 22 z 22.01.2021, str. 1), z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, zwanego dalej ,,CCP”, restrukturyzacja i
uporzadkowang likwidacja zgodnie z art. 22 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego 1 Rady (UE) 2021/23 z dnia 16 grudnia 2020 r. w sprawie ram
na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do kontrahentow centralnych oraz
zmieniajacego rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, (UE) nr 648/2012, (UE) nr
600/2014, (UE) nr 806/2014 i (UE) 2015/2365 oraz dyrektywy 2002/47/WE,
2004/25/WE, 2007/36/WE, 2014/59/UE i (UE) 2017/1132 (Dz. Urz. UE L 22
z 22.01.2021, str. 1), zwanego dalej ,rozporzadzeniem 2021/23”, oraz o

zakonczeniu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji tego CCP;”,

b) po pkt 2b dodaje si¢ pkt 2¢ w brzmieniu:

w art. 45:

,»2¢) dane o osobie zarzadcy nadzwyczajnego, o ktorym mowa w art. 50

rozporzadzenia 2021/23;”;

a) po ust. 1ba dodaje si¢ ust. 1bb w brzmieniu:

b)

»1bb. Po przeslaniu do sadu rejestrowego przez Bankowy Fundusz

Gwarancyjny odpisu decyzji bez oszacowania 1 uzasadnienia w przedmiocie
zastosowania instrumentu, o ktorym mowa w art. 33 ust. 1 rozporzadzenia 2021/23,
wpisow danych, o ktorych mowa w art. 38 pkt 3, pkt 8 lit. a—d i g oraz pkt 9 lit. a—e,
h oraz i, w dziale 1 rejestru przedsiebiorcow dokonuje si¢ z urzedu.”,

po ust. 1c dodaje si¢ ust. 1ca w brzmieniu:

»lca. Po powiadomieniu sadu rejestrowego przez Bankowy Fundusz

Gwarancyjny o objeciu CCP restrukturyzacja 1 uporzadkowana likwidacja
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wykreslenia wpisow w dziale 2 rejestru przedsigbiorcoéw, o ktorych mowa w art. 39
pkt 113, oraz wpisow w dziale 6 rejestru przedsigbiorcow, o ktérych mowa w art.
44 wust. 1 pkt 2, w zakresie danych o osobie likwidatora wraz ze sposobem
reprezentacji, dokonuje si¢ z urzedu.”,

c) po ust. 4a dodaje si¢ ust. 4aa w brzmieniu:

,<4aa. Po powiadomieniu sadu rejestrowego przez Bankowy Fundusz
Gwarancyjny o objeciu CCP restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacja wpisu w
dziale 5 rejestru przedsigbiorcow o odwolaniu kuratora, o ktorym mowa w art. 43,
oraz wpisOw w dziale 6 rejestru przedsigbiorcow, o ktorych mowa w art. 44 ust. 1

pkt 1b 1 2¢, dokonuje si¢ z urzedu.”.

Art. 5. W ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe (Dz. U. z 2022 r. poz.
2324, 2339, 264012707 oraz z 2023 r. poz. 180) wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
1) wart. 11 wust. 2 po pkt 16 dodaje si¢ pkt 16a w brzmieniu:
,»16a) nakazania zaprzestania dzialan skutkujacych naruszeniem art. 127b ust. 1 lub
powstrzymania si¢ od takich dziatan w przysztosci,”;
2) wart. 25 w ust. 4 w pkt 2 kropke zastepuje si¢ srednikiem i dodaje si¢ pkt 3 w brzmieniu:
»3) podmiotu, ktéory otrzymat akcje banku w wyniku zamiany instrumentow
kapitalowych zakwalifikowanych do funduszy wlasnych jako instrumenty

dodatkowe w Tier I albo instrumenty w Tier 11.”;

3) w art. 127 w ust. 1 po wyrazach ,Instrumenty kapitalowe” dodaje si¢ wyrazy ,, , z
wylaczeniem bankowych papieréw wartosciowych,”;
4)  po art. 127 dodaje si¢ art. 127a—127f w brzmieniu:

SArt.  127a. 1. Zaciagnigcie pozyczki podporzadkowanej w celu jej
zakwalifikowania do funduszy wilasnych jako instrument dodatkowy w Tier I wymaga
uchwaty zarzadu banku oraz zgody rady nadzorczej banku.

2. Przedmiotem pozyczki podporzadkowanej, o ktoérej mowa w ust. 1, moga by¢
srodki pieniezne w wysoko$ci nie nizszej niz 400 000 ztotych lub rownowartos¢ tej kwoty
wyrazona w innej walucie, ustalona przy zastosowaniu S$redniego kursu tej waluty,
oglaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu podj¢cia uchwaly, o ktorej mowa w ust.
1.

Art. 127b. 1. Umowa pozyczki podporzadkowanej, o ktorej mowa w art. 127a ust.

1, moze by¢ zawarta wylacznie z podmiotami wymienionymi w art. 3 pkt 39b lit. a—m
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ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, w formie pisemne;j
pod rygorem niewaznosci.

2. W umowie pozyczki podporzadkowanej okresla si¢ ryzyko zwigzane z
mozliwoscig wystapienia zdarzenia inicjujacego, o ktérym mowa w art. 54 ust. 1
rozporzadzenia nr 575/2013, oraz ryzyko dokonania umorzenia w formie odpisu trwatego
albo odpisu tymczasowego, obnizajacych w catosci albo w czeéci kwote tej pozyczki, a
takze ryzyko umorzenia odsetek albo czgsci odsetek z tytutu tej pozyczki.

3. Udzielajgcemu pozyczki podporzadkowanej nie przystuguje prawo
wypowiedzenia umowy pozyczki podporzadkowanej ani odstapienia od tej umowy.

4. Umowa pozyczki podporzadkowanej uprawnia udzielajacego pozyczki
podporzadkowanej do otrzymywania przez czas nieoznaczony odsetek od kwoty
udzielonej pozyczki podporzadkowanej. Przepisow art. 359 § 2'-23, art. 365' i art. 395
Kodeksu cywilnego nie stosuje sie.

5. Wierzytelno$¢ wynikajaca z pozyczki podporzadkowanej moze by¢ przedmiotem
przeniesienia wylacznie miedzy podmiotami wymienionymi w art. 3 pkt 39b lit. a—m
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.

Art. 127c. 1. Pozyczka podporzadkowana, o ktorej mowa w art. 127a ust. 1, podlega
sptacie w przypadku gdy:

1) umowa pozyczki podporzadkowanej przewiduje jej splate,

2) bank uzyskat zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na sptat¢ pozyczki
podporzadkowanej oraz

3) uptyne¢lo nie mniej niz 5 lat od dnia zawarcia umowy pozyczki podporzadkowane;j
zgodnie z art. 77 rozporzadzenia nr 575/2013, z wyjatkiem przypadku okreslonego

w art. 78 ust. 4 tego rozporzadzenia.

2. Pozyczka podporzadkowana moze podlega¢ splacie przez bank rdéwniez w
przypadku odmowy wydania zezwolenia przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego na jej
zakwalifikowanie do funduszy wlasnych jako instrumentu dodatkowego w Tier I, jezeli
w umowie pozyczki podporzadkowanej zostalo zawarte uprawnienie banku do splaty
pozyczki podporzadkowanej w takim przypadku.

Art. 127d. 1. Zarzad banku moze, w drodze uchwaty, umorzy¢ odsetki albo czes$¢
odsetek z tytulu pozyczki podporzadkowanej, o ktorej mowa w art. 127a ust. 1. Zarzad
banku niezwlocznie informuje o tym umorzeniu udzielajacego pozyczke

podporzadkowang.
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2. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 1, umorzenie odsetek nie stanowi
niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowigzania lub zwloki w wykonaniu
zobowigzania przez bank.

Art. 127e. 1. W przypadku wystgpienia zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa w
art. 54 wust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013, okre$lonego w umowie pozyczki
podporzadkowanej, o ktérej mowa w art. 127a ust. 1, bank dokonuje umorzenia tej
pozyczki w formie odpisu trwatego albo odpisu tymczasowego obnizajacych w catosci
albo w czesci kwote tej pozyczki.

2. Wysokos$¢ odpisu, o ktérym mowa w ust. 1, okresla uchwata zarzadu banku.

3. Umowa pozyczki podporzadkowanej moze przewidywac kryteria, po ktorych
spetnieniu bank bedzie uprawniony do podwyzszenia kwoty tej pozyczki, w przypadku
gdy zostala ona umorzona w formie odpisu tymczasowego obnizajacego w czesci kwote
tej pozyczki w wyniku wystgpienia zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa w art. 54 ust.
1 rozporzadzenia nr 575/2013.

4. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 3, kwota pozyczki podporzadkowanej nie
moze by¢ wyzsza niz kwota z dnia jej zaciggnigcia.

Art. 127f. Roszczenie o splate pozyczki podporzadkowanej, o ktoérej mowa w art.
127a ust. 1, staje si¢ wymagalne z chwilg ogloszenia upadtosci albo likwidacji banku.”;
w art. 138:

a) po ust. 7e dodaje si¢ ust. 7f 1 7g w brzmieniu:
»7f. W przypadku naruszenia art. 127b ust. 1, Komisja Nadzoru Finansowego,
zamiast zastosowania srodkow, o ktérych mowa w ust. 3, moze w drodze decyzji:

1) nakaza¢ bankowi zaprzestanie dzialan skutkujacych naruszeniem Ilub
powstrzymania si¢ od takich dziatan w przysztosci;

2) nalozy¢ na bank kare pieni¢zng do wysokosci 10% catkowitego rocznego
przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym albo
dwukrotno$ci kwoty korzys$ci uzyskanych lub strat uniknigtych w wyniku
naruszenia — w przypadku gdy jest mozliwe ich ustalenie;

3) nalozy¢ na osoby odpowiedzialne za zaistniale naruszenie karg¢ pieni¢zna do
wysokosci 2 905 000 zt albo dwukrotnosci kwoty korzysci uzyskanych lub strat
uniknietych w wyniku naruszenia — w przypadku gdy jest mozliwe ich

ustalenie.
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7g. W przypadku jednostki dominujacej, ktéra sporzadza skonsolidowane
sprawozdanie finansowe, i jednostki zaleznej jednostki dominujacej, ktora sporzadza
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, catkowity roczny przychod, o ktérym
mowa w ust. 7f pkt 2, stanowi kwota catkowitego skonsolidowanego rocznego
przychodu jednostki dominujacej ujawniona w  ostatnim  zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy.”,
b) wust. 8 wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:
,Komisja Nadzoru Finansowego, podejmujac decyzje, o ktérych mowa w ust. 3, 3a,
7a 1 7f, uwzglednia:”;
w art. 142 w ust. 1 pkt 3 otrzymuje brzmienie:
»3) przepisow art. 412 lub art. 413 rozporzadzenia nr 575/2013 lub przepiséw dziatu IV
rozdzialu 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi,”;
w art. 158 po ust. 1 dodaje si¢ ust. 1a w brzmieniu:
»la. Do zobowigzan, o ktorych mowa w ust. 1, nie wlicza si¢ wyemitowanych
instrumentow kapitalowych 1 zaciggnietych pozyczek podporzadkowanych w celu ich
zakwalifikowania, jako instrumenty dodatkowe w Tier I lub instrumenty w Tier II zgodnie

z art. 127 ust. 1.”.

Art. 6. W ustawie z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz. U. z 2022

r. poz. 1467, 1488, 2280 1 2436) wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

1)

2)

w tytule 111 w dziale II tytut rozdziatu 5 otrzymuje brzmienie:
»Kapitat docelowy
Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego

Podwyzszenie kapitalu zaktadowego w drodze zamiany obligacji kapitalowych na
akcje”;
po art. 454 dodaje si¢ art. 454'-454° w brzmieniu:

LArt. 4541 § 1. Walne zgromadzenie moze uchwali¢ podwyzszenie kapitatu
zaktadowego w drodze zamiany obligacji kapitalowych, o ktérych mowa w art. 27a
ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2022 r. poz. 2244 oraz z 2023
r. poz. ...), na akcje w przypadku wystapienia zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa w:
1) art. 54 ust. 1 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 575/2013 z

dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji
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kredytowych oraz zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L

176 2 27.06.2013, str. 1, z p6zn. zm.”),

2) art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 2015/35 z dnia 10
pazdziernika 2014 r. uzupekiajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
nr  2009/138/WE w sprawie podejmowania 1 prowadzenia dzialalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyptacalnos¢ II) (Dz. Urz. UE L 12 z
17.01.2015, str. 1, z p6zn. zm.)

—zwanego dalej ,,zdarzeniem inicjujagcym”, na zasadach okreslonych w warunkach emisji

(podwyzszenie kapitatu zakladowego w drodze zamiany obligacji kapitalowych na akcje).
§ 2. Uchwala walnego zgromadzenia w sprawie podwyzszenia kapitalu

zaktadowego w drodze zamiany obligacji kapitalowych na akcje zawiera upowaznienie

zarzadu do podjecia jednej uchwaty lub kilku uchwat o przyznaniu akcji w przypadku
wystgpienia zdarzen, o ktérych mowa w § 1. Udzielenie upowaznienia wymaga zmiany
statutu.

§ 3. Zarzad nie moze przyznawac akcji uprzywilejowanych ani uprawnien, o ktoérych
mowa w art. 354.

§ 4. Podwyzszenie kapitatu zakladowego w celu przyznania akcji w zamian za
obligacje kapitalowe moze nastagpi¢ wylacznie w trybie podwyzszenia kapitalu
zakltadowego w drodze zamiany obligacji kapitalowych na akcje, z uwzglednieniem
przepisOw ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach.

Art. 454%. § 1. Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie podwyzszenia kapitatu
zakladowego w drodze zamiany obligacji kapitalowych na akcje, o ktorej] mowa w art.
454! § 1, wymaga wickszosci trzech czwartych glosow.

§ 2. Uchwala, o ktérej mowa w § 1, okresla w szczegolnosci:

1) maksymalng warto$¢ nominalng podwyzszenia kapitatu zaktadowego;

7

Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaty ogloszone w Dz. Urz. UE L 208 z 02.08.2013, str. 68, Dz. Urz.
UE L 321 z 30.11.2013, str. 6, Dz. Urz. UE L 11 z 17.01.2015, str. 37, Dz. Urz. UE L 171 z 29.06.2016, str.
153, Dz. Urz. UE L 20 z 25.01.2017, str. 2, Dz. Urz. UE L 310 z 25.11.2017, str. 1, Dz. Urz. UE L 345 z
27.12.2017, str. 27, Dz. Urz. UE L 347 z 28.12.2017, str. 1, Dz. Urz. UE L 74 z 16.03.2018, str. 3, Dz. Urz.
UE L 111 z 25.04.2019, str. 4, Dz. Urz. UE L 150 z 07.06.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 314 z 05.12.2019, str.
1, Dz. Urz. UE L 328 z 18.12.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 204 z 26.06.2020, str. 4, Dz. Urz. UE L 335z
13.10.2020, str. 20, Dz. Urz. UE L 405 z 02.12.2020, str. 79, Dz. Urz. UE L 84 z 11.03.2021, str. 1, Dz. Urz.
UE L 116 z 06.04.2021, str. 25 oraz Dz. Urz. UE L 275z 25.10.2022, str. 1.

Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaty ogtoszone w Dz. Urz. UE L 85 z 01.04.2016, str. 6, Dz. Urz.
UE L 346 z 20.12.2016, str. 111, Dz. Urz. UE L 236 z 14.09.2017, str. 14, Dz. Urz. UE L 227 z 10.09.2018,
str. 1, Dz. Urz. UE L 161 z 18.06.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 289 z 08.11.2019, str. 3, Dz. Urz. UE L 92
26.03.2020, str. 1, Dz. Urz. UE L 277 z 02.08.2021, str. 14 oraz Dz. Urz. UE L 2 z 06.01.2022, str. 8.
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2) cel podwyzszenia kapitatu zaktadowego;
3) grono o0sob uprawnionych do akcji;
4) rodzaj emitowanych akcji.

§ 3. Do wkiadéw wnoszonych przez obligatariuszy obligacji kapitalowych nie
stosuje si¢ przepisow dotyczacych wktadow niepienieznych.

§ 4. Nowe akcje przyznane podmiotom uprawnionym na mocy uchwaty zarzadu nie
wymagaja objecia i moga by¢ przyznane wylacznie w zamian za obligacje kapitalowe,
ktore zostaty w petni optacone.

Art. 454°. § 1. Podwyzszenie kapitalu zakladowego w drodze zamiany obligacji
kapitalowych na akcje zarzad zglasza do sadu rejestrowego. Do zgloszenia nalezy
dolaczy¢ uchwate w sprawie podwyzszenia kapitalu zaktadowego, uchwate o emis;i
obligacji kapitalowych oraz o$wiadczenie zarzadu, ze akcje zostaly przyznane w zamian
za obligacje kapitalowe, ktore zostaty w peini oplacone.

§ 2. Uchwate, o ktorej mowa w art. 454! § 2, zarzad oglasza najpdzniej w terminie
szesciu tygodni od dnia wpisu do rejestru podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Art. 454* § 1. W terminie 21 dni od dnia wystapienia zdarzenia inicjujacego zarzad
podejmuje uchwale o przyznaniu akcji na zasadach okreslonych w warunkach emisji
obligacji kapitalowych podmiotom uprawnionym na dzien wyrejestrowania tych obligacji
z depozytu papierow wartosciowych oraz zawiadamia o jej podjeciu podmiot, w ktérym
te obligacje zostaly zarejestrowane.

§ 2. Przyznanie akcji staje si¢ skuteczne z chwilg dokonania wpisu w rejestrze
akcjonariuszy, a w przypadku spoiki, ktorej akcje sg zarejestrowane w depozycie
papierow wartosciowych — z chwilg ich zapisania na rachunku papieréw wartosciowych
lub rachunku zbiorczym.

§ 3. Wraz z przyznaniem akcji nastgpuje nabycie praw z akcji i podwyzszenie
kapitalu zakladowego spoiki o sum¢ réwng warto$ci nominalnej akcji przyznanych na
podstawie uchwaty, o ktorej mowa w § 1.

§ 4. W terminie 14 dni od dnia przyznania akcji zarzad zglasza uchwale o ich
przyznaniu do sadu rejestrowego wraz z wykazem przyznanych na jej podstawie akcji.
Wykaz zawiera nazwiska i imiona albo firmy (nazwy) akcjonariuszy oraz liczbe
przyznanych im akcji.

Art. 454°. § 1. W przypadku podjecia przez zarzad uchwaly o przyznaniu akcji

uczestnicy depozytu papieréw warto$ciowych przekazuja spotce w terminie wskazanym
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przez podmiot, w ktdrym obligacje zostaty zarejestrowane, nazwiska i imiona albo firmy
(nazwy) obligatariuszy oraz adresy ich miejsca zamieszkania albo siedziby albo inne
adresy do doreczen, albo adresy do doreczen elektronicznych, ze wskazaniem liczby
obligacji posiadanych przez kazdego z nich. Informacje te sg sporzadzane wedtug stanu
na dzien wyrejestrowania obligacji z depozytu papieréw wartosciowych.

§ 2. W przypadku gdy ewidencja 0s6b uprawnionych z papier6w warto$ciowych, o
ktérej mowa w art. 7a ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi, nie zostala jeszcze przekazana do depozytu papieréw wartoSciowych,
informacje, o ktorych mowa w § 1, przekazuje spofce agent emisji.

§ 3. W przypadku gdy rejestr osob uprawnionych z papierow wartosciowych, o
ktorym mowa w art. 7aa ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi, nie zostat jeszcze wydany innemu systemowi rejestracji zgodnie z art. 5 ust.
la tej ustawy, informacje, o ktorych mowa w § 1, przekazuje spotce podmiot prowadzacy
rejestr.

§ 4. W przypadku gdy akcje spolki sg rejestrowane w rejestrze akcjonariuszy spotka
przekazuje podmiotowi prowadzgcemu rejestr akcjonariuszy dane osobowe, o ktorych
mowa w § 1, ze wskazaniem liczby akcji, w celu zapisania akcji w tym rejestrze.

Art. 454° § 1. Do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze zamiany obligacji
kapitalowych na akcje stosuje si¢ odpowiednio przepisy rozdzialu 4, chyba ze przepisy
niniejszego rozdziatu stanowia inaczej.

§ 2. Przepisy o podwyzszeniu kapitatu zakladowego w drodze zamiany obligacji
kapitalowych na akcje nie naruszajg kompetencji walnego zgromadzenia do zwyklego
podwyzszenia kapitalu zakladowego w trybie okreSlonym w art. 431 w okresie

korzystania przez zarzad z uprawnien okreslonych w niniejszym rozdziale.”.

Art. 7. W ustawie z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadiosciowe (Dz. U. z 2022 r. poz.

1520) wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

1))

w art. 11 po ust. 4 dodaje si¢ ust. 4a 1 4b w brzmieniu:
»<4a. Do zobowigzan pieni¢znych, o ktorych mowa w ust. 2, nie wlicza si¢
zobowigzan wynikajacych z:
1) instrumentéw kapitalowych wyemitowanych w celu ich zakwalifikowania do
funduszy wlasnych jako instrumenty:
a) dodatkowe w Tier I zgodnie z art. 52 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego

i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow
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ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych oraz zmieniajacego
rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 176 z 27.06.2013, str. 1, z
pozn. zm.”), zwanego dalej ,rozporzadzeniem nr 575/2013”,

b) w Tier Il zgodnie z art. 63 rozporzadzenia nr 575/2013;

2) pozyczek podporzadkowanych zaciggnietych w celu ich zakwalifikowania do
funduszy wiasnych jako instrumenty dodatkowe w Tier I zgodnie z art. 52
rozporzadzenia nr 575/2013.
4b. W przypadku zaktadéw ubezpieczen i1 zaktadéw reasekuracji do zobowigzan

pieni¢znych, o ktorych mowa w ust. 2, nie wlicza si¢ zobowigzan wynikajacych z:

1) obligacji kapitalowych wyemitowanych w celu ich zakwalifikowania do Srodkow
wlasnych jako pozycje podstawowych §rodkow wiasnych kategorii 1 zgodnie z art.
71 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 2015/35 z dnia 10 pazdziernika
2014 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE
w sprawie podejmowania 1 prowadzenia dziatalno$ci ubezpieczeniowej
1 reasekuracyjnej (Wyptacalnos¢ I1) (Dz. Urz. UE L 12 z 17.01.2015, str. 1, z p6zn.
zm.'9), zwanego dalej ,,;ozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2015/35”;

2) pozyczek podporzadkowanych zaciggnietych w celu zakwalifikowania ich do
srodkow wiasnych jako pozycji $rodkéw wilasnych kategorii 1 zgodnie
z rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2015/35.”;

w art. 342 dodaje si¢ ust. 7 w brzmieniu:

»7. W przypadku domow maklerskich, o ktérych mowa w art. 95 ust. 1 pkt 113

ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, naleznosci, o

ktorych mowa w ust. 1, dzieli si¢ na kategorie, o ktorych mowa w pkt 14 tego przepisu,

a ponadto na:

9)

10)

Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaly ogloszone w Dz. Urz. UE L 208 z 02.08.2013, str. 68, Dz. Urz.
UE L 321 z 30.11.2013, str. 6, Dz. Urz. UE L 11 z 17.01.2015, str. 37, Dz. Urz. UE L 171 z 29.06.2016, str.
153, Dz. Urz. UE L 20 z 25.01.2017, str. 2, Dz. Urz. UE L 310 z 25.11.2017, str. 1, Dz. Urz. UE L 345 z
27.12.2017, str. 27, Dz. Urz. UE L 347 z 28.12.2017, str. 1, Dz. Urz. UE L 74 z 16.03.2018, str. 3, Dz. Urz.
UE L 111 z 25.04.2019, str. 4, Dz. Urz. UE L 150 z 07.06.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 314 z 05.12.2019, str.
1, Dz. Urz. UE L 328 z 18.12.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 204 z 26.06.2020, str. 4, Dz. Urz. UE L 335 z
13.10.2020, str. 20, Dz. Urz. UE L 405 z 02.12.2020, str. 79, Dz. Urz. UE L 84 z 11.03.2021, str. 1, Dz. Urz.
UE L 116 z 06.04.2021, str. 25 oraz Dz. Urz. UE L 275z 25.10.2022, str. 1

Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaty ogtoszone w Dz. Urz. UE L 85 z 01.04.2016, str. 6, Dz. Urz.
UE L 346 z 20.12.2016, str. 111, Dz. Urz. UE L 236 z 14.09.2017, str. 14, Dz. Urz. UE L 227 z 10.09.2018,
str. 1, Dz. Urz. UE L 161 z 18.06.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 289 z 08.11.2019, str. 3, Dz. Urz. UE L 92 z
26.03.2020, str. 1, Dz. Urz. UE L 277 z 02.08.2021, str. 14 oraz Dz. Urz. UE L 2 z 06.01.2022, str. 8.
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1) kategori¢ piata — naleznosci z tytulu zobowigzan zaciagnigtych w celu ich
zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe w Tier I do funduszy wtasnych domu
maklerskiego, o ktorych mowa w art. 51 rozporzadzenia nr 575/2013, wobec ktorych
Komisja Nadzoru Finansowego nie udzielita zgody, o ktorej mowa w art. 110ea ust.
1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, wraz z
odsetkami i kosztami egzekucji;

2) kategori¢ szosta — nalezno$ci z tytulu zobowigzan zakwalifikowanych jako
instrumenty w Tier Il do funduszy wtasnych domu maklerskiego, o ktérych mowa
w art. 62 rozporzadzenia nr 575/2013, wraz z odsetkami 1 kosztami egzekucji;

3) kategori¢ siddmg — nalezno$ci z tytulu zobowigzan zakwalifikowanych jako
instrumenty dodatkowe w Tier I do funduszy wiasnych domu maklerskiego, o
ktorych mowa w art. 51 rozporzadzenia nr 575/2013, wraz z odsetkami 1 kosztami
egzekucji.”;

w art. 344 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,»1. Naleznosci, o ktérych mowa w art. 342 ust. 1 1 7, zaspokaja si¢ dopiero po
zaspokojeniu w catosci kosztow postgpowania, zobowigzan masy upadtosci 1 naleznosci
alimentacyjnych zgodnie z art. 343.”;

w art. 426 dodaje si¢ ust. 4 w brzmieniu:

»4. Do zobowigzan, o ktérych mowa w ust. 1, nie zalicza si¢ zobowigzan, o ktérych
mowa w art. 11 ust. 4a.”;

w art. 440 po ust. 2a dodaje si¢ ust. 2b w brzmieniu:

»2b. W przypadku gdy instrumenty, ktorych dotyczg nalezno$ci wskazane w ust. 2
pkt 8-10, s3 jedynie czeSciowo uznawane za pozycje funduszy wilasnych banku,
nalezno$ci z tytulu calego instrumentu sg traktowane jako naleznos$ci wynikajace z

kategorii, do ktorej zostat zaliczony ten instrument.”.

Art. 8. W ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U.

z 2022 r. poz. 1500, 1488, 1933, 2185 i 2640 oraz z 2023 r. poz. 180) wprowadza si¢

nastepujace zmiany:

1)

w art. 2 po ust. 1 dodaje si¢ ust. 1a w brzmieniu:

»la. Instrumenty finansowe moga by¢ =zapisywane za pomoca technologii
rozproszonego rejestru, wykorzystywanej przez operatora infrastruktury rynkowej oparte;
na DLT w rozumieniu art. 2 pkt 5 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)

2022/858 z dnia 30 maja 2022 r. w sprawie systemu pilotazowego na potrzeby
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infrastruktur rynkowych opartych na technologii rozproszonego rejestru, a takze zmiany

rozporzadzen (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 909/2014 oraz dyrektywy 2014/65/UE (Dz. Urz.

UE L 151 2 02.06.2022, str. 1), na zasadach okreslonych w tym rozporzadzeniu.”;

w art. 3 po pkt 4zd dodaje si¢ pkt 4ze w brzmieniu:

»a4ze) rozporzadzeniu 2021/23 — rozumie si¢ przez to rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2021/23 z dnia 16 grudnia 2020 r. w sprawie ram na
potrzeby prowadzenia dzialan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowane;j
likwidacji w odniesieniu do kontrahentow centralnych oraz zmieniajace
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, (UE) nr 648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr
806/2014 i (UE) 2015/2365 oraz dyrektywy 2002/47/WE, 2004/25/WE,
2007/36/WE, 2014/59/UE i (UE) 2017/1132 (Dz. Urz. UE L 22 z 22.01.2021, str.
1);7;

w art. 7 w ust. 1 po wyrazach ,art. 7a ust. 7a” dodaje si¢ wyrazy ,,i art. 7aa ust. 57;

w art. 7a w ust. 1 wyrazy ,,W przypadku obligacji emitowanych na podstawie ustawy z

dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2022 r. poz. 454 1 872)” zastegpuje si¢

wyrazami ,,W przypadku obligacji emitowanych na podstawie ustawy z dnia 15 stycznia

2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2022 r. poz. 2244 oraz z 2023 r. poz. ...), z zastrzezeniem

art. 27g tej ustawy,”;

po art. 7a dodaje si¢ art. 7aa w brzmieniu:

»Art. 7aa. 1. Emitent obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27g ustawy z
dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach, przed rozpoczeciem proponowania ich nabycia,
zawiera z firmg inwestycyjng uprawniong do prowadzenia rachunkow papierow
warto$ciowych albo z bankiem powierniczym umoweg, ktorej przedmiotem jest
przechowywanie dokumentow obligacji kapitalowych oraz prowadzenie rejestru oséb
uprawnionych z obligacji kapitalowych.

2. Na podstawie umowy, o ktérej mowa w ust. 1, firma inwestycyjna albo bank
powierniczy:

1) przechowuje dokumenty obligacji kapitalowych na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej do chwili ich wydania innemu systemowi rejestracji, o ktorym mowa w art.
5 ust. 1a,

2) tworzy rejestr osob uprawnionych z obligacji kapitalowych, aktualizuje wpisy w

rejestrze na podstawie przedstawionych dokumentéw potwierdzajacych
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przeniesienie obligacji oraz wydaje obligatariuszom, na podstawie tego rejestru,

zaswiadczenia potwierdzajace prawa z obligacji

— W sposob rzetelny i niezalezny, z zachowaniem nalezytej staranno$ci wynikajacej

z profesjonalnego charakteru prowadzonej dziatalnosci.

3. Jezeli zaswiadczenie, o ktorym mowa w ust. 2 pkt 2, wydaje si¢ w celu wykazania
prawa do uczestniczenia w zgromadzeniu obligatariuszy, przepis art. 55 ust. 1a ustawy z
dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach stosuje si¢ odpowiednio.

4. Emitent obligacji kapitalowych, niezwlocznie po dokonaniu ich przydziah,
wydaje dokumenty obligacji kapitalowych do przechowania firmie inwestycyjnej albo
bankowi powierniczemu, z ktorymi zawart umowe, o ktorej mowa w ust. 1.

5. Dokumenty obligacji kapitalowych, w formie, w ktorej zostaly wydane,
zachowuja moc prawng po utworzeniu rejestru osOb uprawnionych z obligacji
kapitalowych.

6. Firma inwestycyjna 1 bank powierniczy prowadzace rejestr, o ktorym mowa w
ust. 1, przetwarzaja w celach prowadzenia rejestru dane osobowe 0sdb wpisanych do tego
rejestru. Przepisy art. 83a ust. 4a oraz art. 90 stosuje si¢ odpowiednio.

7. Dane, o ktorych mowa w ust. 6, obejmuja:

1) imi¢ i nazwisko, adres miejsca zamieszkania, numer PESEL 1 numery identyfikacji
podatkowej;

2) dane okreslone w art. 36 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o
przeciwdziataniu praniu pieni¢dzy oraz finansowaniu terroryzmu oraz dane w
zakresie niezbednym do prawidlowego wykonywania obowigzkow zwigzanych
z przeciwdziataniem praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu;

3) dane w zakresie niezbednym do prawidlowego wykonania obowigzkéw, o ktorych
mowa w art. 39 ust. 3 oraz art. 42 ust. 2 ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku
dochodowym od o0s6b fizycznych (Dz. U. z 2022 r. poz. 2647, 2687 1 2745 oraz z
2023 r. poz. 28 1 185).”;

w art. 7b w ust. 1 wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:

,~Emitent papierdéw wartosciowych, o ktorych mowa w art. 7a ust. 1 albo art. 7aa ust.
1, korzystajacy z uprawnienia, o ktérym mowa w art. 5 ust. la, w terminie 15 dni od dnia
dokonania ich emisji przekazuje Krajowemu Depozytowi nastgpujace informacje
dotyczace tych papieréw wartosciowych:”;

po art. 47e dodaje si¢ art. 47f-471 w brzmieniu:
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»Art. 47f. W postgpowaniach prowadzonych w sprawach, o ktorych mowa w art. 9—
11, art. 18 i art. 19 rozporzadzenia 2021/23, Komisja moze odstapi¢ od stosowania art. 10
§ 1 ustawy z dnia 14 czerwca 1960 r. — Kodeks postgpowania administracyjnego takze w
przypadkach, gdy zastosowanie tego przepisu mogloby uniemozliwi¢ lub znacznie
utrudni¢ osiggnigcie celow wczesnej interwencji.

Art. 47g. 1. Decyzje wydawane przez Komisj¢ na podstawie art. 9—11, art. 18 1 art.
19 rozporzadzenia 2021/23 podlegaja natychmiastowemu wykonaniu.

2. Uzasadnienie decyzji, o ktérej mowa w ust. 1, moze zosta¢ dorgczone w terminie
14 dni od dnia dorgczenia decyzji.

3. W przypadku gdy uzasadnienie jest doreczane po doreczeniu decyzji, termin na
zlozenie wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy biegnie od dnia dorgczenia
uzasadnienia decyzji.

Art. 47h. Do postepowan przed Komisja prowadzonych na podstawie art. 9—11, art.
18 1 art. 19 rozporzadzenia 2021/23, nie stosuje si¢ przepisu art. 31 ustawy z dnia 14
czerwca 1960 r. — Kodeks postepowania administracyjnego.

Art. 471. 1. Doreczanie przez Komisje pism w postepowaniach prowadzonych na
podstawie art. 9—11, art. 18 1art. 19 rozporzadzenia 2021/23 nastgpuje za pokwitowaniem
przez operatora wyznaczonego w rozumieniu ustawy z dnia 23 listopada 2012 r. — Prawo
pocztowe (Dz. U. z 2022 r. poz. 896, 1933 i 2042) albo na adres do dorgczen
elektronicznych, o ktorym mowa w art. 2 pkt 1 ustawy z dnia 18 listopada 2020 r. o
doreczeniach elektronicznych (Dz. U. z 2022 r. poz. 569, 1002 1 2754), CCP, wpisany do
bazy adresow elektronicznych, o ktorej mowa w art. 25 tej ustawy.

2. W przypadku ustanowienia petnomocnika petnomocnictwo powinno okresla¢
adres do dorgczen -elektronicznych petomocnika, wpisany do bazy adresow
elektronicznych. W przypadku braku podania adresu do dorgczen elektronicznych w
pelnomocnictwie, dorgczenie pisma na adres do dorgczen elektronicznych CCP, ktory
ustanowil pelnomocnika, wpisany do bazy adresow elektronicznych, ma skutek prawny.

3. W przypadku nieodebrania pisma doreczanego na adres do doreczen
elektronicznych wpisany do bazy adreséw elektronicznych doreczenie uwaza si¢ za
dokonane po upltywie 2 dni roboczych, liczac od dnia wystawienia dowodu wystania, o
ktorym mowa w art. 40 ustawy z dnia 18 listopada 2020 r. o dorgczeniach
elektronicznych.”;

w art. 106 w ust. 4 w pkt 2 kropke zastepuje si¢ sSrednikiem i dodaje si¢ pkt 3 w brzmieniu:
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»3) podmiotu, ktory otrzymat akcje domu maklerskiego w wyniku zamiany
instrumentow kapitalowych zakwalifikowanych do funduszy wlasnych jako
instrumenty dodatkowe w Tier I albo instrumenty w Tier I1.”;

po art. 110e dodaje si¢ art. 110ea—110eg w brzmieniu:

»Art. 110ea. 1. Instrumenty kapitalowe i pozyczki podporzadkowane kwalifikuje si¢
do funduszy wiasnych jako instrumenty dodatkowe w Tier I, zgodnie z art. 52
rozporzadzenia 575/2013, po uzyskaniu zgody Komisji.

2. Komisja udziela zgody, o ktorej mowa w ust. 1, jezeli sg spelnione warunki,
o ktorych mowa w art. 52 rozporzadzenia 575/2013.

3. Instrumenty kapitatowe 1 pozyczki podporzadkowane kwalifikuje si¢ do funduszy
wlasnych jako instrumenty w Tier II, zgodnie z art. 63 rozporzadzenia 575/2013, po
zawiadomieniu Komisji.

Art. 110eb. 1. Zaciaggnigcie pozyczki podporzadkowanej kwalifikowanej do
funduszy wlasnych jako instrument dodatkowy Tier I wymaga uchwaty zarzagdu domu
maklerskiego albo malego domu maklerskiego oraz zgody rady nadzorczej odpowiednio
domu maklerskiego albo matego domu maklerskiego.

2. Przedmiotem pozyczki podporzadkowanej, o ktorej mowa w ust. 1, moga by¢
srodki pieniezne w wysokos$ci nie nizszej niz 400 000 ztotych lub rownowarto$¢ tej kwoty
wyrazona w innej walucie, ustalona przy zastosowaniu $redniego kursu tej waluty
oglaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu podjg¢cia uchwaty, o ktorej mowa w ust.
1.

Art. 110ec. 1. Umowa pozyczki podporzadkowanej, o ktorej mowa w art. 110eb ust.
1, moze by¢ zawarta wylgcznie z podmiotami wymienionymi w art. 3 pkt 39b lit. a—m w
formie pisemnej pod rygorem niewaznosci.

2. W umowie pozyczki podporzadkowanej okre§la si¢ ryzyko zwigzane z
mozliwo$cia wystgpienia zdarzenia inicjujgcego, o ktorym mowa w art. 54 ust. 1
rozporzadzenia nr 575/2013, oraz ryzyko dokonania umorzenia, w formie odpisu trwatego
albo odpisu tymczasowego, obnizajacych w catosci albo w czgéci kwotg tej pozyczki, a
takze ryzyko umorzenia odsetek albo czgsci odsetek z tytutu tej pozyczki.

3. Udzielajacemu pozyczki podporzadkowanej nie przyshuguje prawo
wypowiedzenia umowy pozyczki podporzadkowanej ani odstapienia od tej umowy.

4. Umowa pozyczki podporzadkowanej uprawnia udzielajacego pozyczki

podporzadkowanej do otrzymywania przez czas nieoznaczony odsetek od kwoty
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udzielonej pozyczki podporzadkowanej. Przepisow art. 359 § 2'-2%, art. 365' i art. 395
Kodeksu cywilnego nie stosuje sie.

5. Wierzytelno$¢ wynikajaca z pozyczki podporzadkowanej moze by¢ przedmiotem
przeniesienia wylgcznie migdzy podmiotami wymienionymi w art. 3 pkt 39b lit. a—m.

Art. 110ed. 1. Pozyczka podporzadkowana, o ktorej mowa w art. 110eb ust. 1,
podlega sptacie, w przypadku gdy:

1) umowa pozyczki podporzadkowanej przewiduje jej splate,

2) dom maklerski albo maty dom maklerski uzyskal zezwolenie Komisji na sptate
pozyczki podporzadkowanej oraz

3) uptyng¢to nie mniej niz 5 lat od dnia zawarcia umowy zgodnie z art. 77
rozporzadzenia 575/2013, z wyjatkiem przypadku okreslonego w art. 78 ust. 4 tego
rozporzadzenia.

2. Pozyczka podporzadkowana moze podlega¢ splacie przez dom maklerski albo
maty dom maklerski réwniez w przypadku odmowy wydania zezwolenia przez Komisje
na jej zakwalifikowanie do funduszy wiasnych jako instrumentu dodatkowego w Tier I,
jezeli w umowie pozyczki podporzadkowanej zostalo zawarte uprawnienie domu
maklerskiego albo matego domu maklerskiego do sptaty pozyczki podporzadkowanej w
takim przypadku.

3. Wymogu uzyskania zezwolenia na splate pozyczki podporzadkowanej, o ktorym
mowa w ust. 1 pkt 2, nie stosuje si¢ w przypadku okreslonym w art. 9 ust. 3
rozporzadzenia 2019/2033.

Art. 110ee. 1. Zarzagd domu maklerskiego 1 matego domu maklerskiego moze, w
drodze uchwaly, umorzy¢ odsetki albo c¢ze$¢ odsetek =z tytulu pozyczki
podporzadkowanej, o ktorej mowa w art. 110eb ust. 1. Zarzad domu maklerskiego i
matego domu maklerskiego niezwlocznie informuje o tym umorzeniu udzielajacego
pozyczke podporzadkowana.

2. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 1, umorzenie odsetek nie stanowi
niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowigzania lub zwloki w wykonaniu
zobowigzania przez dom maklerski albo maty dom maklerski.

Art. 110ef. 1. W przypadku wystapienia zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa w
art. 54 wust. 1 rozporzadzenia 575/2013, okreSlonego w umowie pozyczki
podporzadkowanej, o ktorej mowa w art. 110eb ust. 1, dom maklerski i maty dom

maklerski dokonuje umorzenia tej pozyczki w formie odpisu trwatego albo odpisu
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tymczasowego obnizajacych w calosci albo w czgsci kwote tej pozyczki
podporzadkowane;.

2. Wysoko$¢ odpisu, o ktorym mowa w ust. 1, okre$la uchwata zarzadu domu
maklerskiego albo matego domu maklerskiego.

3. Umowa pozyczki podporzadkowanej moze przewidywac kryteria, po ktérych
spetnieniu  dom maklerski albo maly domu maklerski bedzie uprawniony do
podwyzszenia kwoty tej pozyczki, w przypadku gdy zostata ona umorzona w formie
odpisu tymczasowego obnizajacego w czesci kwote tej pozyczki w wyniku wystgpienia
zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa w art. 54 ust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013.

4. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 3, kwota pozyczki podporzadkowanej nie
moze by¢ wyzsza niz kwota z dnia jej zaciggnigcia.

Art. 110eg. Roszczenie o splate pozyczki podporzadkowanej, o ktorej mowa w art.
110eb ust. 1, staje si¢ wymagalne z chwilg ogloszenia upadtosci albo likwidacji domu
maklerskiego albo matego domu maklerskiego.”;

w art. 150 w ust. 1:
a) po pkt 11a dodaje si¢ pkt 11b w brzmieniu:

,11b) przez Krajowy Depozyt lub spolke, ktérej Krajowy Depozyt przekazat

wykonywanie czynnos$ci z zakresu zadan, o ktorych mowa w art. 48 ust. 1 pkt
1-6, a takze przez uczestnikow Krajowego Depozytu lub tej spotki — spoitce,
ktorej zarzad podjat uchwale o przyznaniu akcji na zasadach okreslonych w
warunkach emisji obligacji kapitalowych, w przypadku i zakresie okreslonych
w art. 454° ustawy z dnia 15 wrzeénia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych;”,
b) w pkt 15 w lit. d po wyrazach ,,organéw do spraw przymusowej restrukturyzacji”
dodaje si¢ wyrazy ,,oraz organéw do spraw restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji CCP”,
c) wpkt21 w lit. b dodaje si¢ przecinek 1 dodaje si¢ lit. ¢ w brzmieniu:
»¢) danych umozliwiajacych identyfikacj¢ os6b uprawnionych z papierow
wartosciowych wskazanych w decyzji Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
w sprawie objecia restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacja CCP, o ktorej
mowa w art. 22 rozporzadzenia 2021/23, albo w decyzji w sprawie umorzenia
lub konwersji instrumentow wlascicielskich oraz instrumentow dluznych, o

ktoérej mowa w art. 33 rozporzadzenia 2021/23, a takze liczby tych papierow



—51—

wartosciowych posiadanych przez te osoby, na dzien umorzenia lub konwers;ji

okreslony w tej decyzji”;

11) po art. 169b dodaje si¢ art. 169ba w brzmieniu:

»Art. 169ba. 1. W przypadku naruszenia art. 110ec ust. 1 przez osobe inng niz dom

maklerski Komisja moze, w drodze decyzji:

1)

2)

nakaza¢ osobie oferujacej podmiotowi innemu niz podmioty wymienione w art. 3
pkt 39b lit. a—m zawarcie umowy pozyczki podporzadkowanej, o ktorej mowa w art.
110eb ust. 1, zaprzestanie dziatan skutkujacych naruszeniem art. 110ec ust. 1 lub
powstrzymanie si¢ od takich dziatan w przysziosci,
nalozy¢ na osobeg oferujaca podmiotowi innemu niz podmioty wymienione w art. 3
pkt 39b lit. a—m zawarcie umowy pozyczki podporzadkowanej, o ktérej mowa w art.
110eb ust. 1, kare pieniezng do wysokosci nieprzekraczajace;:
a) w przypadku osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadajacej
osobowosci prawnej:
— 10% calkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym
sprawozdaniu finansowym albo
— dwukrotnosci kwoty korzysci uzyskanych lub strat uniknietych w wyniku
naruszenia — w przypadku gdy jest mozliwe ich ustalenie,
b) w przypadku osoby fizycznej:
—  kwoty 2 905 000 zt albo
— dwukrotnosci kwoty korzysci uzyskanych lub strat uniknietych w wyniku
naruszenia — w przypadku gdy jest mozliwe ich ustalenie.

2. Przepisy art. 3h ust. 3—8 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem

finansowym stosuje si¢ odpowiednio.”;

12) po art. 173d dodaje si¢ art. 173e i art. 173f w brzmieniu:

»Art. 173e. 1. W przypadku naruszenia obowigzkow sporzadzenia, utrzymywania i

aktualizacji planéw naprawy, o ktorych mowa w art. 9 rozporzadzenia nr 2021/23, lub

obowigzku powiadomienia Komisji o wystapieniu sytuacji, o ktérej mowa w art. 70 ust.

1 tego rozporzadzenia, Komisja moze, w drodze decyzji:

1))

poda¢ do publicznej wiadomosci informacj¢ wskazujaca osobe fizyczng, CCP lub
inng osobe prawna odpowiedzialne za naruszenie, a takze wskazujaca charakter tego

naruszenia;



—5)—

2) nakaza¢ osobie fizycznej, CCP lub innej osobie prawnej odpowiedzialnym za
naruszenie zaprzestanie zachowania skutkujacego naruszeniem oraz powstrzymanie
si¢ od takiego zachowania w przyszlosci;

3) tymczasowo zakazaé osobie fizycznej odpowiedzialnej za naruszenie pehlnienia
funkcji cztonka organu CCP lub funkcji kierowniczych w CCP;

4) natozy¢ na osobe fizyczng odpowiedzialng za naruszenie administracyjng kare
pieni¢zng do wysokosci:

a) 22500 000 ztotych lub

b) dwukrotnosci kwoty korzysci uzyskanych lub strat uniknietych w wyniku

naruszenia — w przypadku gdy jest mozliwe ich ustalenie;

5) mnatozy¢ na CCP lub inng osob¢ prawng odpowiedzialne za naruszenie
administracyjng kare pieni¢zng do wysokosci:

a) 10% przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym,

a w przypadku braku takiego sprawozdania — w wysokosci do 10%
prognozowanego przychodu okreslonego na podstawie sytuacji ekonomiczno-
finansowej tego CCP lub tej innej osoby prawnej, lub

b) dwukrotnosci kwoty korzysci uzyskanych lub strat uniknietych w wyniku

naruszenia — w przypadku gdy jest mozliwe ich ustalenie.

2. W przypadku gdy CCP lub inna osoba prawna, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 5, sg
podmiotami zaleznymi, przy obliczaniu przychodu bierze si¢ pod uwage przychodd
wynikajacy ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego jednostki dominujacej
najwyzszego szczebla wykazany w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym, a w
przypadku braku takiego sprawozdania — prognozowany przychod okreslony na
podstawie sytuacji ekonomiczno-finansowej tej jednostki dominujace;.

3. Wydajac decyzje, o ktorej mowa w ust. 1, Komisja uwzglednia okolicznosci, o
ktérych mowa w art. 85 rozporzadzenia nr 2021/23.

4. Egzekucja nalezno$ci wynikajacych z decyzji o nalozeniu kary pieni¢znej, o ktorej
mowa w ust. 1 pkt 4 1 5, nast¢gpuje w trybie okreslonym w przepisach o postepowaniu
egzekucyjnym w administracji.

Art. 173f. W przypadku, o ktorym mowa w art. 173e ust. 1, Komisja niezwlocznie
podaje do publicznej wiadomosci, w szczegdlnosci przez publikacje na swoich stronach

internetowych, informacjg o tresci rozstrzygniecia oraz 0 rodzaju i charakterze naruszenia,
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imieniu i nazwisku osoby fizycznej lub o firmie (nazwie) podmiotu, na ktory zostata

nalozona sankcja zgodnie z art. 83 rozporzadzenia nr 2021/23.”.

Art. 9. W ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania

instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spéikach publicznych

(Dz. U. 22022 r. poz. 2554) w art. 73 po ust. 3 dodaje si¢ ust. 3a w brzmieniu:

»3a. Jezeli przekroczenie progu, o ktorym mowa w ust. 1, nastgpilo w wyniku
zamiany obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27a ustawy z dnia 15 stycznia
2015 r. o obligacjach (Dz. U. 22022 r. poz. 2244 oraz z 2023 r. poz. ...), na akcje emitenta,
obowigzek, o ktorym mowa w ust. 1, ma zastosowanie w przypadku, gdy po takim
nabyciu akcji udzial w ogolnej liczbie gloséw ulegl dalszemu zwigkszeniu. Termin
wykonania obowiazku liczy si¢ od dnia, w ktorym nastgpito zdarzenie powodujace dalsze

zwiekszenie udziatu w ogblnej liczbie glosow.”.

Art. 10. W ustawie z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U.

22022 1. poz. 660, z pézn. zm.'D) wprowadza sie nastepujace zmiany:

)

w art. 1 w ust. 2 w pkt 4 wyrazy ,,oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1 Rady
(UE) 2019/2033 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie wymogdéw ostroznosciowych dla
firm inwestycyjnych oraz zmieniajgcego rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010, (UE) nr
575/2013, (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 806/2014 (Dz. Urz. UE L 314 z 05.12.2019, str. 1,
z p6zn. zm.)” zastgpuje si¢ wyrazami ,, , rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1 Rady
(UE) 2019/2033 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie wymogoéw ostroznosciowych dla
firm inwestycyjnych oraz zmieniajacego rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010, (UE) nr
575/2013, (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 806/2014 (Dz. Urz. UE L 314 z 05.12.2019, str. 1,
z pozn. zm.'?) oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/23 z
dnia 16 grudnia 2020 r. w sprawie ram na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych
oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do kontrahentow
centralnych oraz zmieniajacego rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, (UE) nr 648/2012,
(UE) nr 600/2014, (UE) nr 806/2014 1 (UE) 2015/2365 oraz dyrektywy 2002/47/WE,
2004/25/WE, 2007/36/WE, 2014/59/UE 1 (UE) 2017/1132 (Dz. Urz. UE L 22 z
22.01.2021, str. 1);

1D Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2022 r. poz. 872, 1488, 1692,

2185, 2339 i 2640 oraz z 2023 r. poz. 180.

12 Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaty ogloszone w Dz. Urz. UE L 20 z 24.01.2020, str. 26 oraz

Dz. Urz. UE L 405 z 02.12.2020, str. 79.
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po art. 3h dodaje si¢ art. 3ha w brzmieniu:

»Art. 3ha. 1. W przypadku naruszenia art. 27c ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz. U. z 2022 r. poz. 2244 oraz z 2023 r. poz. ...) Komisja moze, w drodze
decyzji:

1) nakaza¢ osobie oferujacej podmiotowi innemu niz podmiot wymieniony w art. 3 pkt
39b lit. a—m ustawy o obrocie instrumentami finansowymi zawarcie umowy, ktorej
przedmiotem jest obligacja kapitalowa, zaprzestanie dziatan skutkujacych
naruszeniem art. 27c ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach oraz
powstrzymanie si¢ od takich dziatan w przysztosci;

2) nalozy¢ na osobg oferujaca podmiotowi innemu niz podmiot wymieniony w art. 3
pkt 39b lit. a—m ustawy o obrocie instrumentami finansowymi zawarcie umowy,
ktorej przedmiotem jest obligacja kapitalowa, kar¢ pienigzng do wysokosci
nieprzekraczajacej:

a) w przypadku osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadajacej

osobowosci prawnej:

— 10% calkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym
sprawozdaniu finansowym, a w przypadku zakladu ubezpieczen lub
zakladu reasekuracji kwoty nieprzekraczajacej 0,5% skladki przypisanej
brutto, wykazanej w ostatnim sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy,
zatwierdzonym przez organ zatwierdzajacy, albo

— dwukrotnosci kwoty korzysci uzyskanych lub strat uniknietych w wyniku
naruszenia — w przypadku gdy jest mozliwe ich ustalenie,

b) w przypadku osoby fizycznej:

—  kwoty 2 905 000 zt albo

— dwukrotnos$ci kwoty korzysci uzyskanych lub strat uniknigtych w wyniku
naruszenia — w przypadku gdy jest mozliwe ich ustalenie.

2. W przypadku gdy osoba prawna lub jednostka organizacyjna nieposiadajaca
osobowosci prawnej, o ktorej mowa w ust. 1 pkt 2 lit. a, jest jednostkag dominujacg albo
jednostka zalezng jednostki dominujacej, ktéora ma obowigzek sporzadzaé
skonsolidowane sprawozdania finansowe zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci, karg pieniezna, o ktorej mowa w ust. 1 pkt 2 lit. a, ustala si¢ na podstawie
przychodéw netto ze sprzedazy towarow i ustug oraz operacji finansowych, a w

przypadku gdy jednostka dominujaca lub jednostka zalezng jest zaktad ubezpieczen lub
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zaktad reasekuracji — skladki przypisanej brutto, wykazanych w ostatnim rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zatwierdzonym przez organ zatwierdzajacy
jednostki dominujace;.
3. Przepisy art. 3h ust. 4-8 stosuje si¢ odpowiednio.”;
w art. 12 w ust. 2 w pkt 4 w lit. za skresla si¢ wyrazy ,,(Dz. Urz. UE L 201 z 27.07.2012,
str. 1, z pdzn. zm.)”;
w art. 19e:
a) wust. 1 wyrazy ,,i art. 3h ust. 2 pkt 2” zastepuje si¢ wyrazami ,, , art. 3h ust. 2 pkt 2
1 art. 3ha ust. 1 pkt 27,
b) wust. 2 wyrazy ,,i1 art. 3h ust. 2 pkt 2” zast¢puje si¢ wyrazami ,, , art. 3h ust. 2 pkt 2
1art. 3ha ust. 1 pkt 2”;
po art. 20b dodaje si¢ art. 20c w brzmieniu:
»Art. 20c. Kto, bedac odpowiedzialnym za informacje zawarte w dokumencie
zawierajacym kluczowe informacje, podaje nieprawdziwe lub zataja prawdziwe dane
wplywajace w istotny sposob na tres¢ informacji, podlega grzywnie do 5 000 000 zt albo

karze pozbawienia wolnosci do lat 3, albo obu tym karom fgcznie.”.

Art. 11. W ustawie z dnia 12 lutego 2010 r. o rekapitalizacji niektorych instytucji oraz o

rzagdowych instrumentach stabilizacji finansowej (Dz. U. z 2022 r. poz. 396) wprowadza si¢

nastepujgce zmiany:

1)

2)

w art. 1 ust. 2 otrzymuje brzmienie:
,»2. Rekapitalizacja polega na:
1) udzieleniu przez Skarb Panstwa gwarancji zwigkszenia funduszy wlasnych
instytucji, zwanej dalej ,,gwarancja ostroznosciowg”;
2)  pokryciu przez Skarb Panstwa niedoboréw kapitatlowych instytucji.”;
w art. 2a:
a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:
»1. Gwarancja ostrozno$ciowa 1 pokrycie niedoborow kapitalowych przez
Skarb Panstwa, zwane dalej ,,instrumentami rekapitalizacji”, moga by¢ zastosowane
wylacznie w odniesieniu do instytucji.”,
b) po ust. 1 dodaje si¢ ust. 1a w brzmieniu:
»la. Instrumenty rekapitalizacji moga by¢ stosowane w celu zapobiezenia

powaznym zaburzeniom w gospodarce, o ile zastosowanie tych instrumentow jest
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proporcjonalne do skali zagrozenia, ma charakter zapobiegawczy i czasowy, a takze

nie stuzy pokryciu strat, ktore instytucja poniosta lub moze ponies¢ w przysztosci.”;

tytul rozdziatu 2 otrzymuje brzmienie:

,Instrumenty rekapitalizacji”;

w art. 3:

a)

b)

1)

2)

ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,»1. Skarb Panstwa moze zastosowa¢ instrumenty rekapitalizacji, w przypadku
gdy Komisja Nadzoru Finansowego nakazata instytucji zwigkszenie funduszy
wlasnych zgodnie z art. 138 ust. 2 pkt 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo
bankowe albo art. 110y ust. 1 pkt 7 1 ust. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, a dzialania podjete przez instytucje okazaly sie
nieskuteczne.”,
dodaje si¢ ust. 5—7 w brzmieniu:

,»>. Pokrycie niedoborow kapitalowych nastepuje przez nabycie lub objecie
przez Skarb Panstwa, na warunkach nieodbiegajacych od warunkow rynkowych,
akcji lub obligacji kwalifikowanych do funduszy wlasnych, zgodnie z art. 52 1 art.
63 rozporzadzenia 575/2013, jako instrumenty w kapitale podstawowym Tier I,
instrumenty dodatkowe w kapitale Tier I albo instrumenty w kapitale Tier II,
w kwocie nie wyzszej niz kwota zwigkszenia funduszy wilasnych ustalona przez
Komisje Nadzoru Finansowego w przypadkach okreslonych w ust. 1.

6. Akcje lub obligacje nabyte lub objete zgodnie z ust. 5 sg kwalifikowane:
do kapitalu podstawowego Tier I, jako instrumenty dodatkowe w kapitale Tier I albo
instrumenty w kapitale Tier II instytucji kredytowej, po uzyskaniu zgody Komisji
Nadzoru Finansowego, o ktorej mowa w art. 127 ust. 1 ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. — Prawo bankowe;
do kapitalu podstawowego Tier I, jako instrumenty dodatkowe w kapitale Tier I
firmy inwestycyjnej, po uzyskaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego, o ktorej
mowa w art. 110ea ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi.

7. Pokrycie niedoborow kapitalowych w banku spotdzielczym nastepuje przez

nabycie lub objecie przez Skarb Panstwa obligacji wyemitowanych przez ten bank.”;

w art. 4:
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ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,,1. Instrumenty rekapitalizacji stosuje si¢ wylacznie do instytucji wyptacalnej,
jezeli po ztozeniu wniosku o udzielenie gwarancji ostroznosciowej albo wniosku o
pokrycie niedoboréw kapitalowych Bankowy Fundusz Gwarancyjny poinformuje,
ze nie zachodzg przestanki, o ktorych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy z dnia 10 czerwca
2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytow
oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz. U. z 2022 r. poz. 2253 oraz z 2023 r. poz.
...), 1 Komisja Nadzoru Finansowego poinformuje, ze nie zachodza przestanki, o
ktorych mowa w art. 101 ust. 3 pkt 1-3 tej ustawy, a w stosunku do akcjonariuszy
lub udzialowcow oraz wierzycieli podporzadkowanych instytucji zostaly
zastosowane srodki podziatu obcigzen zgodnie z przepisami wydanymi na podstawie
art. 4 ust. 4 albo zgodnie z planem pokrycia niedoboréw kapitatowych, o ktorym
mowa w art. 6 ust. 2a pkt 5.”,

w ust. 4 po wyrazie ,,akcjonariuszy” dodaje si¢ wyrazy ,, , udzialowcoOw”;

w art. 6:

a)

b)

c)

po ust. 1 dodaje si¢ ust. la w brzmieniu:

,»la. Pokrycie niedoboréw kapitalowych moze zastosowa¢ w imieniu Skarbu
Panstwa minister wlasciwy do spraw instytucji finansowych na wniosek instytucji.”,
w ust. 2:

— wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:
»Wniosek o udzielenie gwarancji ostrozno$ciowej obejmuje w szczegdlnosci:”,
—  wpkt4 po wyrazach ,,sprawozdanie finansowe” dodaje si¢ wyrazy ,,oraz ostatnie
zbadane sprawozdanie finansowe”,
po ust. 2 dodaje si¢ ust. 2a w brzmieniu:

,»2a. Wniosek o pokrycie niedoboréw kapitalowych obejmuje w szczego6lnosci:

1) nazwe instytucji;

2)  wysokos¢ niedobordéw kapitalowych oraz analize przyczyn ich powstania;

3) wnioskowang kwote¢ pokrycia niedoborow kapitalowych;

4) informacje o aktualnej sytuacji ekonomiczno-finansowej instytucji, w tym
ostatnie sprawozdanie finansowe oraz ostatnie zbadane sprawozdanie
finansowe;

5) plan pokrycia niedoboréw kapitalowych, ktdry zawiera co najmniej:
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a) proponowang strategic prowadzenia dziatalno$ci oraz informacje o
dopuszczalnym poziomie i rodzaju ryzyka,

b) opis planowanych s$rodkéw pokrycia niedoboréw kapitalowych i
zwigzanych z nimi kosztow,

¢) harmonogram wdrozenia planu pokrycia niedoborow kapitalowych i
koncowy termin jego realizacji,

d) opis metod i zrodet finansowania pokrycia niedoboréw kapitalowych,

e) przewidywane zyski 1 straty w okresie pigciu lat od dnia ztozenia planu
pokrycia niedoboréw kapitalowych, oparte na co najmniej dwoéch
prognozach finansowych,

f) imiona i1 nazwiska czlonkéw zarzadu podpisujacych plan pokrycia
niedoboréw kapitatowych;

6) warunki emisji obligacji — w przypadku pokrycia niedoborow kapitalowych
przez objecie obligacji.”,
ust. 3 otrzymuje brzmienie:

3. Minister wlasciwy do spraw instytucji finansowych po zasiggnieciu opinii
Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego, Prezesa Narodowego Banku
Polskiego 1 Bankowego Funduszu Gwarancyjnego moze udzieli¢ gwarancji
ostroznosciowej tylko na podstawie umowy, w ktorej okresla si¢ warunki udzielenia
gwarancji ostroznosciowej oraz jej wysokosc.”,
po ust. 3 dodaje si¢ ust. 3a w brzmieniu:

,»3a. Minister wlasciwy do spraw instytucji finansowych po zasiggnieciu opinii
Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego, Prezesa Narodowego Banku
Polskiego 1 Bankowego Funduszu Gwarancyjnego moze pokry¢ niedobory
kapitalowe tylko na podstawie umowy, w ktorej okresla si¢ warunki i wysoko$¢
pokrycia niedoborow kapitalowych, okreslonych na podstawie planu pokrycia
niedoboréw kapitatlowych, o ktorym mowa w ust. 2a pkt 5.”,
ust. 7 otrzymuje brzmienie:

»7. Odmowa zastosowania instrumentu rekapitalizacji nie stanowi podstawy

roszczen instytucji ani osob trzecich wobec Skarbu Panstwa.”;

w art. 7:

a)

po ust. 1 dodaje si¢ ust. la w brzmieniu:
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,»la. Pokrycie niedoborow kapitalowych nastgpuje z dniem nabycia lub objecia
akcji lub obligacji przez Skarb Panstwa jako instrumentow w kapitale podstawowym
Tier I, instrumentéw dodatkowych w kapitale Tier I albo instrumentéw w kapitale
Tier I1.”,

w ust. 3 wyrazy ,,wykonania gwarancji ostrozno$ciowej”’ zastepuje si¢ wyrazami
,»,Zastosowania instrumentu rekapitalizacji”,
ust. 4 otrzymuje brzmienie:

»4. Do objecia akcji instytucji przez Skarb Panstwa w wyniku zastosowania
instrumentow rekapitalizacji nie stosuje si¢ przepisOw art. 25 ustawy z dnia 29
sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe, art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej 1 warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. z 2022 r. poz.
2554 oraz z 2023 r. poz. ...) oraz art. 106 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o

obrocie instrumentami finansowymi.”;

po art. 7 dodaje si¢ art. 7a w brzmieniu:

»Art. 7a. Komisja Nadzoru Finansowego nadzoruje realizacje¢ planu pokrycia

niedoboréw kapitalowych, o ktorym mowa w art. 6 ust. 2a pkt 5, oraz umow, o ktorych

mowa w art. 6 ust. 313a.”;

w art. 9:

a)

b)

ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. W przypadku gdy instytucja nie wywigzuje si¢ z umowy, o ktérej mowa w
art. 6 ust. 3 lub 3a, lub nie realizuje planu, o ktorym mowa w art. 6 ust. 2a pkt 5,
Komisja Nadzoru Finansowego moze zastosowa¢ wobec tej instytucji Srodki
okreslone w art. 138 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe albo art.
110y ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi lub
wystapi¢ do ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych o umorzenie akcji
przez te instytucje.”,
po ust. 1 dodaje si¢ ust. 1a w brzmieniu:

»la. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 1, gdy minister wilasciwy do spraw
instytucji finansowych uzna umorzenie akcji za zasadne — przekazuje zarzadowi
instytucji wniosek o umorzenie akcji.”,

ust. 2 13 otrzymuja brzmienie:
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,,2. Umorzenie akcji, o ktorych mowa w ust. 1a, nast¢puje za wynagrodzeniem
ustalonym przez zarzad instytucji zgodnie z art. 10 ust. 2.

3. Umorzenia akcji dokonuje zarzad instytucji w terminie 60 dni od dnia
otrzymania wniosku, o ktorym mowa w ust. 1a. Przepisow art. 359 § 1 zdanie trzecie
oraz § 2 zdanie pierwsze ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek
handlowych nie stosuje si¢.”;

w art. 10:
a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,»1. Do sprzedazy akcji instytucji objetych lub nabytych przez Skarb Panstwa w
wyniku zastosowania instrumentu rekapitalizacji stosuje si¢ odpowiednio przepisy
ustawy z dnia 16 grudnia 2016 r. o zasadach zarzagdzania mieniem panstwowym (Dz.
U. z 2021 r. poz. 1933 oraz z 2022 r. poz. 807, 872, 1459, 1512 12463).”,

b) w ust. 2 wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:

,Jezeli wykup akceji instytucji objetych lub nabytych przez Skarb Panstwa w wyniku

zastosowania instrumentu rekapitalizacji nast¢puje na podstawie uchwaly walnego

zgromadzenia o przymusowym wykupie akcji, cena akcji jest nie nizsza niz
najwyzsza z wartosci:”,
c) dodaje si¢ ust. 5 w brzmieniu:

»>. Przypadki wykupu obligacji objetych lub nabytych w ramach pokrycia
niedoboroéw kapitalowych oraz warunki wykupu tych obligacji sa okreslane w
warunkach emisji.”;

po art. 10 dodaje si¢ art. 10a w brzmieniu:

LArt. 10a. 1. Zbycie instrumentdw kapitalowych nabytych lub objetych przez
ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych w celu pokrycia niedoborow
kapitalowych instytucji moze nastgpi¢ tylko na wniosek Komisji Nadzoru Finansowego
po zakonczeniu realizacji planu pokrycia niedoboréw kapitalowych, o ktérym mowa w
art. 6 ust. 2a pkt 5.

2. Przed wystapieniem do ministra wiasciwego do spraw instytucji finansowych z
wnioskiem, o ktorym mowa w ust. 1, Komisja Nadzoru Finansowego zasi¢ga opinii
Prezesa Narodowego Banku Polskiego oraz Prezesa Zarzadu Bankowego Funduszu

Gwarancyjnego. Opinie stanowig zatagcznik do wniosku, o ktéorym mowa w ust. 1.



—61 —

3. Minister wlasciwy do spraw instytucji finansowych, podejmujac decyzj¢ o zbyciu
instrumentow, o ktorych mowa w ust. 1, bierze pod uwagg opinie, o ktérych mowa w ust.

2.7

Art. 12. W ustawie z dnia 5 sierpnia 2015 r. o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty
rynku finansowego, o Rzeczniku Finansowym i o Funduszu Edukacji Finansowej (Dz. U. z
2022 r. poz. 187, 1488 12640) w art. 43g w pkt 1 wyrazy ,,i art. 3h ust. 2 pkt 2” zastepuje si¢
wyrazami ,, , art. 3h ust. 2 pkt 2 i art. 3ha ust. 1 pkt 2”.

Art. 13. W ustawie z dnia 11 wrzesnia 2015 r. o dzialalnosci ubezpieczeniowej
i1 reasekuracyjnej (Dz. U. z 2022 r. poz. 2283 12640) wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
1) wart. 82 w ust. 4 w pkt 2 kropke zastepuje si¢ srednikiem i dodaje si¢ pkt 3 w brzmieniu:
»3) podmiotu, ktory otrzymat akcje w wyniku zamiany obligacji kapitalowych na
akcje.”;
2) po art. 247 dodaje si¢ art. 247a—-247e w brzmieniu:

SArt.  247a. 1. Zaciagnigcie pozyczki podporzadkowane; w celu jej
zakwalifikowania do $rodkéw wiasnych jako pozycji srodkow wiasnych kategorii 1,
kategorii 2 albo kategorii 3 wymaga uchwaty zarzadu zaktadu ubezpieczen albo zarzadu
zakladu reasekuracji oraz zgody rady nadzorczej zaktadu ubezpieczen albo zaktadu
reasekuracji, a w przypadku zaktadu ubezpieczen 1 zakladu reasekuracji wykonujacego
dziatalno§¢ w formie spoiki europejskiej, w ktérej przyjeto system monistyczny —
uchwaty rady administrujace;.

2. Przedmiotem pozyczki podporzadkowanej, o ktorej mowa w ust. 1, moga by¢
srodki pienigzne w wysokosci nie nizszej niz 400 000 ztotych lub réwnowartos$¢ tej kwoty
wyrazona w innej walucie, ustalona przy zastosowaniu $redniego kursu tej waluty
oglaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu podjecia uchwaty, o ktorej mowa w ust.
1.

Art. 247b. 1. Umowa pozyczki podporzadkowanej, o ktorej mowa w art. 247a ust.
1, moze by¢ zawarta wylacznie z podmiotami wymienionymi w art. 3 pkt 39b lit. a—m
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, w formie pisemnej
pod rygorem niewaznosci.

2. W umowie pozyczki podporzadkowanej okre§la si¢ ryzyko zwigzane z

mozliwo$cia wystagpienia zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa w art. 71 ust. 8
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rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35, oraz ryzyko wstrzymania wyplaty
odsetek albo czgsci odsetek z tytutu tej pozyczki.

3. Udzielajacemu pozyczki podporzadkowanej nie przyshuguje prawo
wypowiedzenia umowy pozyczki podporzadkowanej ani odstgpienia od takiej umowy.

4. Umowa pozyczki podporzadkowanej uprawnia udzielajacego pozyczki
podporzadkowanej do otrzymywania przez czas nieoznaczony odsetek od kwoty
udzielonej pozyczki podporzadkowanej. Przepisow art. 359 § 2'-23, art. 365' i art. 395
ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny nie stosuje sie.

5. Wierzytelno$¢ wynikajaca z pozyczki podporzadkowanej moze by¢ przedmiotem
przeniesienia wylacznie miedzy podmiotami wymienionymi w art. 3 pkt 39b lit. a—m
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.

Art. 247c. Zarzad zakladu ubezpieczen albo zaktadu reasekuracji moze, w drodze
uchwaty, wstrzyma¢ wyplate odsetek albo cze$¢ odsetek z tytulu pozyczki
podporzadkowanej, o ktérej mowa w art. 247a ust. 1, =zaciggnigtej w celu
zakwalifikowania jej do $rodkow wilasnych jako pozycji podstawowych s$rodkow
wlasnych kategorii 1 zgodnie z art. 71 ust. 1 lit. n oraz ust. 4 lit. b, e i f rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35.

Art. 247d. 1. Jezeli warunki umowy pozyczki podporzadkowanej, o ktérej mowa w
art. 247a ust. 1, zaciagnigtej przez zaklad ubezpieczen lub zakfad reasekuracji w celu
zakwalifikowania jej do $rodkow wilasnych jako pozycji podstawowych srodkow
wlasnych kategorii 1 przewiduja dokonanie odliczen obnizajacych kwote pozyczki
podporzadkowanej w calosci albo w czes$ci w razie wystgpienia zdarzenia inicjujgcego, o
ktorym mowa w art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35,
wysokos$¢ odliczen obnizajacych okresla uchwata zarzadu zaktadu ubezpieczen albo
zaktadu reasekuracji.

2. Umowa pozyczki podporzadkowanej moze przewidywac kryteria, po ktérych
spelnieniu zaklad ubezpieczen albo zaklad reasekuracji bedzie uprawniony do
podwyzszenia kwoty pozyczki podporzadkowanej, w przypadku gdy zostala ona
obnizona w wyniku wystapienia zdarzenia inicjujacego, o ktéorym mowa w art. 71 ust. 8
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35.

3. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 2, kwota pozyczki podporzadkowanej nie

moze by¢ wyzsza niz kwota z dnia jej zaciagnigcia.
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Art. 247e. Roszczenie o splate pozyczki podporzadkowanej, o ktérej mowa w art.
247a ust. 1, staje sic wymagalne z chwilg ogloszenia upadlosci albo otwarcia likwidacji
zakladu ubezpieczen albo zakladu reasekuracji.”;
po art. 362 dodaje si¢ art. 362a w brzmieniu:

,Art. 362a. 1. W przypadku naruszenia art. 247b ust. 1 organ nadzoru, zamiast
zastosowania srodkoéw okreslonych w art. 362 ust. 1, moze w drodze decyzji:

1) nakaza¢ zakladowi ubezpieczen lub zaktadowi reasekuracji zaprzestania dziatan
skutkujacych naruszeniem lub powstrzymanie si¢ od takich dzialan w przysztosci;

2) nalozy¢ na zaklad ubezpieczen lub na zaklad reasekuracji kar¢ pieniezng w
wysokosci 0,5 % sktadki przypisanej brutto wykazanej przez zaktad ubezpieczen lub
zaklad reasekuracji w ostatnim przedstawionym organowi nadzoru sprawozdaniu
finansowym, o ktorym mowa w art. 280, a w przypadku gdy zaktad nie wykonywat
dziatalnosci lub uzyskat sktadke przypisang brutto ponizej 20 000 0000 ztotych — do
wysokosci 100 000 ztotych albo dwukrotnosci kwoty korzysci uzyskanych lub strat
uniknietych w wyniku naruszenia — w przypadku gdy jest mozliwe ich ustalenie;

3) nalozy¢ na osobe¢ odpowiedzialng za naruszenie, ktéra w tym okresie petnita
obowigzki cztonka zarzadu kare¢ pieniezng do wysokosci 2 905 000 zt albo
dwukrotnos$ci kwoty korzysci uzyskanych lub strat uniknigtych w wyniku naruszenia
— w przypadku gdy jest mozliwe ich ustalenie.

2. W przypadku gdy zaklad ubezpieczen lub zaklad reasekuracji jest jednostka
dominujaca albo jednostka zalezng jednostki dominujacej, ktéra ma obowigzek
sporzadza¢ skonsolidowane sprawozdania finansowe zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzes$nia
1994 r. o rachunkowosci, kar¢ pieni¢zng, o ktorej mowa w ust. 1 pkt 2, ustala si¢ na
podstawie przychodow netto ze sprzedazy towardw i ustug oraz operacji finansowych, a
w przypadku zaktadu ubezpieczen — sktadki przypisanej brutto, wykazanych w ostatnim
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zatwierdzonym przez organ
zatwierdzajacy jednostki dominujace;.

3. Przepis ust. 1 pkt 3 stosuje si¢ do cztonkdéw rady administrujacej w przypadku
wykonywania dziatalnos$ci ubezpieczeniowej lub dziatalnosci reasekuracyjnej w formie
spotki europejskiej, w ktorej przyjeto system monistyczny.

4. Decyzje, o ktorych mowa w ust. 1, sg natychmiast wykonalne.

5. Organ nadzoru przekazuje do publicznej wiadomosci informacje o tresci

rozstrzygnigcia, o ktorym mowa w ust. 1, rodzaju i charakterze naruszenia, imieniu i
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nazwisku osoby fizycznej lub firmie (nazwie) podmiotu, na ktéry zostala nalozona
sankcja.

6. Informacje, o ktérych mowa w ust. 5, dotyczace imienia i nazwiska osoby, na
ktora zostata nalozona sankcja, organ nadzoru udostepnia na stronie internetowej przez

okres 5 lat, liczac od dnia ich udostepnienia.”.

Art. 14. W ustawie z dnia 11 wrze$nia 2019 r. — Prawo zaméwien publicznych (Dz. U. z

2022 r. poz. 1710, 1812, 1933 12185) w art. 11 wust. 5 w pkt 11:

1)

2)

3)

wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:

»zwigzanych z przymusowa restrukturyzacja albo umorzeniem Iub konwersja

instrumentow kapitalowych lub zobowigzan kwalifikowalnych, o ktorych mowa w art.

101 ust. 7 ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o0 Bankowym Funduszu Gwarancyjnym,

systemie gwarantowania depozytdw oraz przymusowej restrukturyzacji, lub zwigzanych

Z podejmowaniem dzialan 1 wykonywaniem uprawnien na podstawie rozporzadzenia

Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/23 z dnia 16 grudnia 2020 r. w sprawie ram

na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowane;j

likwidacji w odniesieniu do kontrahentéw centralnych oraz zmieniajacego rozporzadzenia

(UE) nr 1095/2010, (UE) nr 648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr 806/2014 i (UE)

2015/2365 oraz dyrektywy 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2007/36/WE, 2014/59/UE i (UE)

2017/1132 (Dz. Urz. UE L 22 2 22.01.2021, str. 1), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem nr

2021/23”, ktérych przedmiotem jest:”;

lit. a otrzymuje brzmienie:

»a) przeprowadzenie oszacowania, o ktérym mowa w art. 137 ust. 1 oraz art. 241 ust. 1
ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie
gwarantowania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji,”;

po lit. a dodaje sig¢ lit. aa w brzmieniu:

,»aa) przeprowadzenie wyceny, o ktorej mowa w art. 24 ust. 1 rozporzadzenia nr

2021/23,”.

Art. 15. Dla funduszu inwestycyjnego otwartego oraz specjalistycznego funduszu

inwestycyjnego otwartego utworzonych przed dniem wejscia w Zycie art. 2 towarzystwo

funduszy inwestycyjnych zarzadzajace takimi funduszami nie sporzadza kluczowych

informacji dla inwestoré6w ani ich nie udostgpnia inwestorom innym niz inwestorzy

indywidualni w rozumieniu art. 2 pkt 13c ustawy zmienianej w art. 2, jezeli w terminie 2
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miesiecy od dnia wejscia w zycie art. 2 przekaze Komisji Nadzoru Finansowego oswiadczenie
o sporzadzaniu dla takich funduszy kluczowych informacji w celu ich udostepniania réwniez

inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni.

Art. 16. Do postepowan o wydanie zezwolenia na utworzenie funduszu inwestycyjnego
wszczetych 1 niezakonczonych przed dniem wejscia w zycie art. 2 stosuje si¢ przepisy ustawy
zmienianej w art. 2 w brzmieniu nadanym niniejszg ustawa. Wnioskodawca jest obowigzany
dostosowac¢ wniosek, o ktéorym mowa w art. 22 ustawy zmienianej w art. 2, do przepisow
ustawy zmienianej w art. 2 w brzmieniu nadanym niniejszg ustawg w terminie miesigca od dnia

wejscia w zycie art. 2.

Art. 17. Do umoéw pozyczek podporzadkowanych zawartych przed dniem wejscia w
zycie niniejszej ustawy przez:

1) bank krajowy i1 dom maklerski, w celu kwalifikacji do funduszy wtasnych jako
instrumenty dodatkowe w Tier I, zgodnie z art. 52 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego 1 Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow
ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych oraz zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr
648/2012 (Dz. Urz. UE L 176 2 27.06.2013, str. 1, z pozn. zm.'?) albo w Tier II, zgodnie
z art. 63 tego rozporzadzenia,

2) krajowy zaktad ubezpieczen oraz krajowy zaklad reasekuracji w celu kwalifikacji do
srodkow wilasnych jako pozycji srodkow wiasnych kategorii 1 zgodnie z art. 71
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 2015/35 z dnia 10 pazdziernika 2014 r.
uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady nr 2009/138/WE w sprawie
podejmowania 1 prowadzenia dziatalno$ci ubezpieczeniowej 1 reasekuracyjnej

(Wyplacalnos¢ 1) (Dz. Urz. UE L 12 z 17.01.2015, str. 1, z poézn. zm.'?), kategorii 2

19 Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaly ogtoszone w Dz. Urz. UE L 208 z 02.08.2013, str. 68, Dz. Urz.
UE L 321 z 30.11.2013, str. 6, Dz. Urz. UE L 11 z 17.01.2015, str. 37, Dz. Urz. UE L 171 z 29.06.2016, str.
153, Dz. Urz. UE L 20 z 25.01.2017, str. 2, Dz. Urz. UE L 310 z 25.11.2017, str. 1, Dz. Urz. UE L 345 z
27.12.2017, str. 27, Dz. Urz. UE L 347 z 28.12.2017, str. 1, Dz. Urz. UE L 74 z 16.03.2018, str. 3, Dz. Urz.
UE L 111 z 25.04.2019, str. 4, Dz. Urz. UE L 150 z 07.06.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 314 z 05.12.2019, str.
1, Dz. Urz. UE L 328 z 18.12.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 204 z 26.06.2020, str. 4, Dz. Urz. UE L 335 z
13.10.2020, str. 20, Dz. Urz. UE L 405 z 02.12.2020, str. 79, Dz. Urz. UE L 84 z 11.03.2021, str. 1, Dz. Urz.
UE L 116 z 06.04.2021, str. 25 oraz Dz. Urz. UE L 275z 25.10.2022, str. 1.

Zmiany wymienionego rozporzadzenia zostaty ogtoszone w Dz. Urz. UE L 85 z 01.04.2016, str. 6, Dz. Urz.
UE L 346 z 20.12.2016, str. 111, Dz. Urz. UE L 236 z 14.09.2017, str. 14, Dz. Urz. UE L 227 z 10.09.2018,
str. 1, Dz. Urz. UE L 161 z 18.06.2019, str. 1, Dz. Urz. UE L 289 z 08.11.2019, str. 3, Dz. Urz. UE L 92 z
26.03.2020, str. 1, Dz. Urz. UE L 277 z 02.08.2021, str. 14 oraz Dz. Urz. UE L 2 z 06.01.2022, str. 8.
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— 66—

zgodnie z art. 73 tego rozporzadzenia albo kategorii 3 zgodnie z art. 77 tego
rozporzadzenia

— stosuje si¢ przepisy dotychczasowe.

Art. 18. Do podzialu zysku netto Bankowego Funduszu Gwarancyjnego za rok 2022
stosuje si¢ przepisy art. 285 ust. 1 ustawy zmienianej w art. 3, w brzmieniu nadanym niniejsza

ustawa, oraz art. 285 ust. la ustawy zmienianej w art. 3.

Art. 19. Dotychczasowe przepisy wykonawcze wydane na podstawie art. 4 ust. 4 ustawy
zmienianej w art. 11 zachowujg moc do dnia wejScia w zycie przepisow wykonawczych
wydanych na podstawie art. 4 ust. 4 ustawy zmienianej w art. 11 w brzmieniu nadanym

niniejszg ustawa, nie dtuzej jednak niz przez okres 6 miesiecy od dnia jej wejScia w zycie.

Art. 20. Ustawa wchodzi w zycie z dniem 1 pazdziernika 2023 r., z wyjatkiem art. 2, art.
3,art. 8 pkt 1,217, pkt 10 lit. b 1 ¢ oraz pkt 12, art. 10 pkt 115, art. 14—16 oraz art. 18, ktore

wchodzg w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogloszenia.



UZASADNIENIE

CZESC OGOLNA

Projektowana ustawa o zmianie ustawy o obligacjach, ustawy o funduszach inwestycyjnych
| zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i ustawy o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji oraz
niektorych innych ustaw ma na celu okreslenie zasad emisji instrumentow kapitalowych, w tym
nowej kategorii obligacji w postaci obligacji kapitalowych, kwalifikowanych do kapitatu
regulacyjnego bankéw 1 doméw maklerskich albo srodkow wiasnych zaktadow ubezpieczen

I zakladow reasekuracji zgodnie z wlasciwymi przepisami prawa Unii Europejskie;.

Projektowane rozwigzania zmierzaja przede wszystkim do zniesienia barier w odniesieniu do
emisji instrumentow, ktore bedg mogly by¢ zaliczane do tzw. kapitatu dodatkowego Tier | i Tier
Il bankéw 1 domow maklerskich oraz klasyfikowane do srodkow wilasnych jako pozycje tzw.
podstawowych srodkéw wiasnych kategorii 1, kategorii 2 i kategorii 3 — w przypadku zaktadow

ubezpieczen i1 zaktadow reasekuracji.

Proponuje si¢ réwniez doprecyzowanie istniejacych rozwigzan prawnych, a takze okreslenie
kregu emitentdéw uprawnionych do emisji instrumentéw, ktore moga by¢ zaliczane do ich

funduszy wiasnych albo srodkow wiasnych.

Ostroznosciowe wymogi kapitalowe dla bankow 1 doméw maklerskich sg regulowane

w tzw. pakiecie CRD V/CRR I, w skiad ktorego wchodza:

- dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/878 z dnia 20 maja 2019 r.
zmieniajagca dyrektywe 2013/36/UE w odniesieniu do podmiotow zwolnionych,
finansowych spotek holdingowych, finansowych spotek holdingowych o dziatalnosci
Mieszanej, wynagrodzen, sSrodkdéw 1 uprawnien nadzorczych oraz sSrodkdw ochrony kapitatu,
tzw. CRD V, dalej ,,dyrektywa CRD V”,

- rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/876 z dnia 20 maja 2019 r.
zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wskaznika dzwigni,
wskaznika stabilnego finansowania netto, wymogoéw w zakresie funduszy wlasnych
i zobowigzan kwalifikowalnych, ryzyka kredytowego kontrahenta, ryzyka rynkowego,

ekspozycji wobec kontrahentéw centralnych, ekspozycji wobec przedsigbiorstw zbiorowego



inwestowania, duzych ekspozycji, wymogéw dotyczacych sprawozdawczosci 1 ujawniania

informacji, a takze rozporzadzenie (UE) nr 648/2012, dalej ,,rozporzadzenie CRR II”.

Pakiet CRD V/CRR 1I stanowi modyfikacje tzw. pakietu CRD IV/CRR, w skiad ktérego
wchodza:

- dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/878 z dnia 20 maja 2019 r.
zmieniajagca dyrektywe 2013/36/UE w odniesieniu do podmiotéw zwolnionych,
finansowych spotek holdingowych, finansowych spotek holdingowych o dziatalnos$ci
mieszanej, wynagrodzen, srodkéw 1 uprawnien nadzorczych oraz srodkow ochrony
kapitatu (Dz. Urz. UE L 150 z 07.06.2019, str. 253, z pdzn. zm.),

- rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca
2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych, zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 Tekst majacy
znaczenie dla EOG (Dz. Urz. UE L 176 z 27.06.2013, str. 1, z p6zn. zm.), tzw. CRR,
dalej ,,rozporzadzenie nr 575/2013”.

Pakiet CRD IV/CRR opiera si¢ na zasadach przyjetych na poziomie migdzynarodowym
w zwigzku z Umowg Kapitalowa Bazylea III. Ustanawia kapitalowg strukturg instytucji
finansowych opartg na podziale kapitalu na kategorie Tiers, umozliwiajac kwalifikacje
okreslonych finansowych papierow wartosciowych o charakterze hybrydowym do tych

kategorii.

Zgodnie z rozporzadzeniem nr 575/2013, na fundusze wlasne instytucji sktada si¢ suma

kapitatow Tier | oraz Tier Il.

Kapitat Tier | dzieli si¢ na kapitat CET1 (Common Equity Tier 1), tj. kapital najwyzszej jakosci,
oraz kapitat AT1 (Additional Tier 1), tj. kapitat dodatkowy. Do pozycji dodatkowych w Tier |
zgodnie z art. 51 rozporzadzenia nr 575/2013 moga by¢ zaliczane instrumenty kapitatowe, ktore

spetniajag warunki i1 kryteria okreslone w art. 52 ust. 1 tego rozporzadzenia.

Do kategorii kapitalu AT1 mogg by¢ zaliczane hybrydowe instrumenty kapitatowe (contingent

convertibles) wyposazone w mechanizm absorpcji strat.

Klasyfikacja danego instrumentu finansowego do odpowiedniego Tier odbywa si¢, co do

zasady, wedlug zdolnosci tego kapitatu do absorpcji strat.

W zakresie funduszy wlasnych banki powinny utrzymywa¢ minimum regulacyjne dotyczace

wymogu I filara w wysokosci 8% TREA (Total risk exposure amount). Jednoczes$nie okreslony
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w art. 92 rozporzadzenia nr 575/2013 wymagany minimalny poziom najwyzszej jakosci

kapitalu CET1, ktory jest podstawowym instrumentem absorpcji strat, to wymog 4,5% TREA.

Istniejace obecnie rozwigzania, co do zasady, uwzgledniajag mozliwos$¢ zaliczania instrumentow
kapitatlowych do kategorii Tier. Jako przyktad mozna wskaza¢ art. 127 ust. 1 ustawy z dnia 29
sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe (Dz. U. z 2022 r. poz. 2324, z p6zn. zm.), dalej ,,ustawa —
Prawo bankowe”, ktory stanowi, ze instrumenty kapitalowe i pozyczki podporzadkowane
kwalifikuje si¢ jako instrumenty dodatkowe w Tier | oraz instrumenty w Tier 1l po uzyskaniu
zgody Komisji Nadzoru Finansowego, dalej ,,KNF”. Zgodnie z ust. 2 tego artykutu KNF
udziela zgody, jezeli sa spetnione warunki, o ktorych mowa w art. 52 rozporzadzenia nr
575/2013, w odniesieniu do instrumentéw dodatkowych w Tier I, oraz w art. 63 rozporzadzenia

nr 575/2013, w odniesieniu do instrumentow w Tier 11.

W okreslonych przypadkach instrumenty kapitalowe (contingent convertibles) moga by¢
zaliczane do kapitatu AT1 albo do Tier II.

Na mocy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r.
ustanawiajgcej ramy na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz
zmieniajace] dyrektywe Rady 82/891/EWG 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego 1 Rady
2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE,
2012/30/UE 1 2013/36/EU oraz rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 173 z 12.06.2014, str. 190, z pozn. zm.), dalej
»dyrektywa BRRD”, organy do spraw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji maja
uprawnienia do umorzenia stosownych instrumentow kapitalowych lub ich konwersji na
instrumenty wilascicielskie instytucji podlegajacych rezimowi przymusowej restrukturyzacji

(mechanizm bail-in).

W przypadku zakladow ubezpieczen i1 zakltadéw reasekuracji dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady nr 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania
i prowadzenia dziatalno$ci ubezpieczeniowe;j i reasekuracyjnej (Wyptacalnos¢ 1) (Dz. Urz. UE
L 3352z 17.12.2009, str. 1, z pdzn. zm.), dalej ,,dyrektywa Wyplacalnos¢ I1”, okresla zasady
wykonywania dzialalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej w Unii Europejskiej oraz zasady
sprawowania nadzoru grupowego. Szczegoélowe przepisy sa zawarte w rozporzadzeniu
delegowanym Komisji (UE) 2015/35 z dnia 10 pazdziernika 2014 r. uzupetniajacym dyrektywe

Parlamentu Europejskiego i Rady nr 2009/138/WE w sprawie podejmowania i prowadzenia
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dziatalnos$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyptacalnos¢ II) (Dz. Urz. UE L 12 z
17.01.2015, str. 1), dalej ,,rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/35”.

Przepisy dyrektywy Wyptacalnos$¢ II i rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35
okreslajg m.in. wymogi kapitalowe dla podmiotow rynku ubezpieczeniowego i1 zasady
klasyfikacji srodkéw wiasnych do poszczegdlnych kategorii, a takze limity ilosciowe dla kwot

pozycji srodkéw wlasnych klasyfikowanych do poszczegdlnych kategorii.

Dyrektywa Wyptacalno$¢ II zostata implementowana do krajowego porzadku prawnego jako
ustawa z dnia 11 wrzesnia 2015 r. o dziatalno$ci ubezpieczeniowe;j 1 reasekuracyjnej (Dz. U. z
2022 r. poz. 2283, z pdzn. zm.). Zgodnie z przepisami tej ustawy, zaktad ubezpieczen i zaktad
reasekuracji s3 obowigzane posiada¢ dopuszczone srodki wtasne w wysokosci nie nizszej niz
kapitalowy wymog wyptacalnosci (Solvency Capital Requirement — SCR) oraz dopuszczone
podstawowe S$rodki wlasne w wysokosci nie nizszej niz minimalny wymoég kapitalowy

(Minimum Capital Requirement — MCR).

Przepisy ustawy wyr6zniaja podstawowe $rodki wilasne 1 uzupetiajace srodki wiasne. Pozycje
srodkéw wilasnych sg klasyfikowane do trzech kategorii: kategorii 1, kategorii 2 oraz kategorii
3. Klasyfikacja srodkéw wilasnych do kategorii zalezy od stopnia posiadania przez nie cech
jakosciowych okreslonych jako stala dost¢pnos¢ 1 podporzadkowanie, przy uwzglgdnieniu
czynnikow okreslanych jako czas trwania, brak bodzcow do wykupu, brak obowigzkowych
kosztow obstugi oraz brak obcigzen. Kategoria 1 jest kategorig najwyzsza. Kwoty pozycji
srodkow wiasnych stanowigcych pokrycie wymogdéw kapitalowych podlegaja limitom

iloSciowym okreslonym w art. 82 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35.

Obecnie obowigzujaca ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2022 r. poz.
2244) w art. 74 ust. 7 uwzglednia mozliwo$¢ emisji obligacji w celu ich zakwalifikowania jako
sktadniki funduszy wlasnych, zgodnie z przepisami rozporzadzenia nr 575/2013. Analogiczne
regulacje w przypadku emisji obligacji przez zaklady ubezpieczen i1 zaklady reasekuracji
zawarto w art. 74 ust. 8 tej ustawy. Przewidziane w tych przepisach rodzaje instrumentoéw
finansowych nie posiadaja atrybutéw instrumentéw kapitalowych, ktére mogltyby zostaé
zakwalifikowane do kapitatu dodatkowego Tier I, zgodnie z rozporzadzeniem nr 575/2013,
albo $rodkow wiasnych kategorii 1, zgodnie z rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE)
2015/35.

W celu identyfikacji istniejacych barier, na podstawie zarzadzenia Ministra Finanséw z dnia 14
wrzesnia 2006 r. w sprawie utworzenia Rady Rozwoju Rynku Finansowego (Dz. Urz. Min. Fin.
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poz. 80), powolany zostal Zespdt Roboczy Rady Rozwoju Rynku Finansowego do spraw
analizy rozwigzan prawnych dotyczacych instrumentéw finansowych, ktére mogly by¢
zaliczane do kapitalu AT1. Uczestnikami Zespolu oprocz przedstawicieli Ministerstwa
Finansow byli przedstawiciele KNF, Narodowego Banku Polskiego, dalej ,,NBP”, Bankowego
Funduszu Gwarancyjnego, dalej ,,BFG”, oraz reprezentanci sektora bankowego i sektora
ubezpieczeniowego. W wyniku dyskusji i przeprowadzonych prac Zespdét wypracowat
koncepcje kierunkowych zalozen oraz ram prawnych emisji instrumentéw zaliczanych do
kapitatu dodatkowego Tier | i Tier Il albo pozycji podstawowych srodkow wilasnych kategorii
1, kategorii 2 i kategorii 3.

Projekt odzwierciedla wyniki analiz i prac Zespotu, ktore zostaty zakonczone w lutym 2020 r.
Rozwigzania przyjete w projekcie tworza podstawy prawne do emitowania przez banki, domy
maklerskie, zaklady ubezpieczen 1 zaklady reasekuracji instrumentow kapitalowych
wyposazonych w mechanizm absorbcji strat i pozwalajg tym podmiotom rynku finansowego
na pozyskanie dodatkowego kapitatu regulacyjnego zgodnie z wymogami prawa UE, tj.
pakietem CRD IV/CRR 1 pakietem CRDV/CRRII, oraz rozporzadzeniem delegowanym
Komisji (UE) 2015/35.

Na problematyke zwigzang z uzupetnianiem dodatkowego kapitalu instytucji finansowych
(bankoéw) przez emisje instrumentow finansowych wskazano m.in. w Raporcie o stabilnosci
systemu finansowego NBP z grudnia 2019 r.! W Raporcie podkresla sig, Ze pozadane jest
umozliwienie bankom zasilania kapitaldw regulacyjnych instrumentami dluznymi AT].
Wskazuje si¢ réwniez, ze w warunkach obnizajacej si¢ zdolnosci bankow do akumulacji
kapitatu przez zatrzymane zyski i konieczno$¢ spelnienia minimalnego wymogu funduszy
wilasnych i zobowigzan podlegajacych umorzeniu lub konwersji (tzw. MREL — minimalny
wymog w zakresie funduszy wilasnych i1 zobowigzan kwalifikowalnych) zasadne jest
umozliwienie bankom korzystania z innych dostepnych form finansowania, ktéore moga by¢

zaliczane do funduszy wlasnych zgodnie z rozporzadzeniem nr 575/2013.

Usunigcie istniejacych barier w zakresie zwigkszania bazy kapitalowej 1 zaliczanie
instrumentow kapitalowych jako dodatkowych skfadnikéw funduszy wiasnych lub pozycji
podstawowych $rodkow wiasnych instytucji finansowych regulowanych przedmiotowym
projektem bedzie pozytywnie oddziatywa¢ na ich konkurencyjno$¢ oraz poziom stabilno$ci

finansowej.

Y NBP, Raport o stabilnosci finansowej, grudzier 2019 r., str. 11, 56 i 74; www.nbp.pl
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W zwiazku z powyzszym projekt, poza zmiang ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach,

wprowadza zmiany w nastepujacych ustawach:

- ustawie z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym (Dz. U. z 2022 r. poz.
1683, z pozn. zm.),

- ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe,

- ustawie z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz. U. z 2022 r. poz.
1467, z p6zn. zm.),

- ustawie z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe (Dz. U. z 2022 r. poz. 1520),

- ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2022 r.
poz. 1500, z p6zn. zm.),

- ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdlkach
publicznych (Dz. U. z 2022 r. poz. 2554),

- ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. z 2022 r. poz.
660, z pozn. zm.),

- ustawie z dnia 11 wrze$nia 2015 r. o dzialalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjne;.

Projekt przewiduje takze dokonanie zmian w ustawie z dnia 12 lutego 2010 r. o rekapitalizacji
niektorych instytucji oraz o rzgdowych instrumentach stabilizacji finansowej (Dz. U. z 2022 r.
poz. 396) przez rozszerzenic obecnych rozwigzan o instrument w postaci pokrycia
niedoborow kapitalowych przez Skarb Panstwa.

Zmiana ta ma na celu wprowadzenie do ustawy o rekapitalizacji niektorych instytucji oraz o
rzadowych instrumentach stabilizacji finansowej trzeciego instrumentu nadzwyczajnego
publicznego wsparcia finansowego okreslonego w art. 32 ust. 4 lit. d dyrektywy BRRD, jakim
bedzie pokrycie niedoborow kapitalowych przez Skarb Panstwa. Przepis art. 32 ust. 4
dyrektywy BRRD wymienia trzy instrumenty nadzwyczajnego wsparcia publicznego, ktorych
zastosowanie nie wplywa na uznanie instytucji za zagrozong: gwarancje rzadowe w celu
wsparcia instrumentoOw wsparcia plynnosci udost¢pnionych przez banki centralne na ich
warunkach, gwarancje rzadowe dotyczace nowo wyemitowanych zobowigzan oraz zasilenie
funduszy wlasnych lub nabycia instrumentéw kapitalowych w celu pokrycia niedoborow
kapitalowych.

Pokrycie niedoborow kapitatlowych zostato zaimplementowane w art. 101 ust. 13 pkt 3 ustawy

o BFG, jednak w celu skutecznego zastosowania przedmiotowego instrumentu niezbg¢dne jest
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dodatkowe szczegotowe uregulowanie tego instrumentu w ustawie o rekapitalizacji niektorych
instytucji oraz o rzadowych instrumentach stabilizacji finansowe;j.

Wprowadzenie instrumentu pokrycia niedoboroéw kapitalowych wprowadza wsparcie
instytucji, ktéra — po zdiagnozowaniu braku spetnienia wymogow kapitalowych — wystepuje z
wnioskiem do Skarbu Panstwa o pomoc w osiagni¢gciu obowigzujacych wymogow
kapitalowych przez czasowe objecie akcji lub obligacji tego podmiotu przez Skarb Panstwa.
Zastosowanie tego typu wsparcia ma charakter zapobiegawczy i czasowy — naktada na ten
podmiot obowigzek realizacji planu majacego na celu dzialania sanacyjne w celu zapobiezenia

ryzyku systemowemu.

Zmiany proponowane w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2022 r. poz. 1523, z p6zn.
zm.), dalej: ,,ustawa o funduszach inwestycyjnych”, stuza:

- implementacji dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/2261 z dnia 15
grudnia 2021 r. w sprawie zmiany dyrektywy 2009/65/WE w odniesieniu do stosowania
dokumentow zawierajacych kluczowe informacje przez spotki zarzadzajace
przedsigbiorstwami zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS)
(Dz. Urz. UE L 455 7 20.12.2021, str. 15), dalej: ,,dyrektywa 2021/2261”,

- uporzadkowaniu przepisow ustawy o funduszach inwestycyjnych w zwigzku z
bezposrednim stosowaniem do oferowania jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych od dnia 1 stycznia 2023 r. przepisoOw rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r. w sprawie
dokumentow zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych produktow
zbiorowego inwestowania i1 ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych (PRIIP) (Dz.

Urz. UE L 352 209.12.2014, str. 1, z p6zn. zm.), dalej: ,,rozporzadzenie 1286/2014”.

Przepis art. 78 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r.
w sprawie koordynacji przepisOw ustawowych, wykonawczych 1 administracyjnych
odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS) (Dz. Urz. UE L 302 z 17.11.2009, str. 32, z pézn. zm.), dalej:
»dyrektywa 2009/65/WE”, zobowigzal spolki inwestycyjne i1 spdlki zarzadzajace do
sporzadzenia krotkiego dokumentu zawierajacego kluczowe informacje na temat
podstawowych cech przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery

wartosciowe, ktorych jednostki sg oferowane inwestorom, dalej: ,,kluczowe informacje dla
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inwestoréw”. Dokument ten ma pozwoli¢ inwestorom na zrozumienie charakteru oraz ryzyka
zwigzanego z oferta inwestowania w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych typu
UCITS oraz podjecie $wiadomej decyzji inwestycyjnej. Przepisy te zostaly zaimplementowane
w ustawie o funduszach inwestycyjnych, ktéra zobowigzuje fundusze inwestycyjne otwarte
oraz specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte do publikowania kluczowych informacji
dla inwestoréw na stronach internetowych wskazanych w statucie funduszu (art. 219 ust. 1)
oraz bezplatnego udostepniania kluczowych informacje dla inwestorow przy zbywaniu
jednostek uczestnictwa (art. 222 ust. 1).

W $lad za dyrektywa 2009/65/WE ustawa o funduszach inwestycyjnych okresla roéwniez
podstawowy zakres informacji, jakie maja by¢ zawarte w kluczowych informacjach dla
inwestoroOw oraz wymagania jakie ma spetnia¢ ten dokument (art. 220a). W przeciwienstwie
do dyrektywy 2009/65/WE w odniesieniu do funduszy inwestycyjnych otwartych ustawa o
funduszach inwestycyjnych nie formutuje natomiast wprost obowigzku sporzadzenia
dokumentu kluczowych informacji dla inwestorow, niemniej wynika on z przewidzianych w
tej ustawie obowigzkdw w zakresie przekazywania, publikacji lub udostepniania tego
dokumentu.

Wymaga podkreslenia, ze co prawda dyrektywa 2009/65/WE w krajowym porzadku prawnym
ma zastosowanic wylacznie do funduszy inwestycyjnych otwartych, jednak ustawa o
funduszach inwestycyjnych przewiduje, ze specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte
sporzadzaja kluczowe informacje dla inwestorow (art. 220a ust. 7).

Konieczno$¢ umozliwienia inwestorom indywidualnym zrozumienia i poréwnania kluczowych
cech detalicznych produktéw inwestycyjnych (PRIIP) i ryzyk z nim zwigzanych spowodowala,
ze w rozporzadzeniu 1286/2014 zobowigzano tworcoOw takich produktéw, przed ich
udostgpnieniem inwestorom indywidualnym, do sporzadzenia i publikacji dokumentu
zawierajacego kluczowe informacje na temat danego produktu, dalej: ,,kluczowe informacje”.
Detaliczny produkt inwestycyjny (PRIIP) to detaliczny produkt zbiorowego inwestowania oraz
ubezpieczeniowy produkt inwestycyjny. Detalicznym produktem inwestycyjnym w rozumieniu
rozporzadzenia 1286/2014 jest inwestycja, w ramach ktdrej — bez wzgledu na jej formg prawna
— wysokos$¢ kwoty przypadajacej do zwrotu inwestorowi indywidualnemu podlega wahaniom
z powodu zalezno$ci od warto$ci referencyjnych lub zmian warto$ci jednego lub wigkszej
liczby aktywoéw, ktorych inwestor indywidualny bezposrednio nie zakupit, np. produkty
strukturyzowane. Ubezpieczeniowy produkt inwestycyjny to produkt ubezpieczeniowy

zapewniajacy warto$¢ w dniu zapadalnos$ci lub warto$¢ wykupu w przypadku gdy ta warto§¢ w
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dniu zapadalnosci lub warto§¢ wykupu jest catkowicie lub czeséciowo narazona, bezposrednio
lub posrednio, na wahania rynkéw, np. umowy ubezpieczenia na zycie i1 dozycie z
ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym, tzw. polisolokaty.

W zwigzku z tym fundusze inwestycyjne typu UCITS stanowig réwniez PRIIP, w przypadku
ktérego jest wymagany dokument zawierajacy kluczowe informacje. Jednak zgodnie z art. 32
ust. 1 rozporzadzenia 1286/2014 spoiki zarzadzajace, o ktorych mowa w art. 2 ust. 1 lit. b
dyrektywy 2009/65/WE, spotki inwestycyjne, o ktérych mowa w art. 27 tej dyrektywy, oraz
osoby doradzajace w zakresie jednostek funduszy inwestycyjnych typu UCITS, o ktorych
mowa w art. 1 ust. 2 tej dyrektywy, lub je sprzedajace, byty do dnia 31 grudnia 2021 r.
zwolnione z obowigzkdéw sporzadzania dokumentu zawierajacego kluczowe informacije.
Termin ten zostal nastgpnie przedluzony do dnia 31 grudnia 2022 r. rozporzadzeniem
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/2259 z dnia 15 grudnia 2021 r. w sprawie zmiany
rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014 w odniesieniu do przedluzenia okresu obowigzywania
przepisu przejsciowego dotyczacego spotek zarzadzajacych, spotek inwestycyjnych i osob
doradzajacych w zakresie jednostek przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery wartosciowe (UCITS) i1 jednostek funduszy innych niz UCITS lub je sprzedajacych
(Dz. Urz. UE L 455 7 20.12.2021, str. 1).

Kluczowe informacje dla inwestorow oraz dokumenty zawierajace kluczowe informacje
zawierajg co do zasady ten sam zakres. Dyrektywa 2021/2261 uznaje dokument zawierajgcy
kluczowe informacje za spetniajacy wymogi dotyczace kluczowych informacji dla inwestorow,
co zapobiegnie sytuacji, w ktorej inwestorzy indywidualni dokonujacy inwestycji w PRIIP w
postaci jednostek uczestnictwa funduszu inwestycyjnego typu UCITS otrzymywaliby,
poczawszy od dnia 1 stycznia 2023 r., dwa dokumenty dotyczace tego samego produktu
finansowego.

Rozporzadzenie 1286/2014 ma zastosowanie wylacznie do oferowania produktow PRIIP
inwestorom indywidualnym, podczas gdy jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
typu UCITS moga by¢ oferowane rowniez innym inwestorom. W zwiazku z tym dyrektywa
2021/2261 przewiduje, ze spotki inwestycyjne 1 spoiki zarzadzajace powinny nadal sporzadzaé
kluczowe informacje dla inwestorow innych niz inwestorzy indywidualni zgodnie z dyrektywa
2009/65/WE, chyba Ze podejma decyzj¢ o sporzadzaniu dokumentu zawierajacego kluczowe
informacje zgodnie z rozporzadzeniem 1286/2014.

Fundusze inwestycyjne otwarte i specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte oraz podmioty

uczestniczace w oferowaniu jednostek uczestnictwa tych funduszy powinny zatem od 1



stycznia 2023 r. przekazywaé inwestorom indywidualnym kluczowe informacje sporzadzone
zgodnie z rozporzadzeniem 1286/2014. Fundusz inwestycyjny bedzie decydowal, czy nadal
bedzie sporzadzal kluczowe informacje dla inwestorow zgodnie z dyrektywa 2009/65/WE,
poniewaz dyrektywa 2021/2261 uprawnia (a nie zobowigzuje) taki fundusz do przekazywania
kluczowych informacji rowniez inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni. Dlatego tez
w ustawie o funduszach inwestycyjnych zostang zachowane przepisy odnoszace si¢ do zasad
udostepniania oraz sporzadzania kluczowych informacji dla inwestorow. Rozporzadzenie
1286/2014 zostato uzupetione rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2017/653 z dnia
8 marca 2017 r. uzupelniajgcym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr
1286/2014 w sprawie dokumentow zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych
detalicznych produktow zbiorowego inwestowania 1 ubezpieczeniowych produktow
inwestycyjnych (PRIIP) przez ustanowienie regulacyjnych standardow technicznych w
zakresie prezentacji, tresci, przegladu i1 zmiany dokumentéw zawierajacych kluczowe
informacje oraz warunkow spetnienia wymogu przekazania takich dokumentow (Dz. Urz. UE
L 100 z 12.04.2017, str. 1), dalej: ,,rozporzadzenie 2017/653”. Zostalo ono zmienione
rozporzadzeniem delegowanym 2021/2268 zmieniajacym regulacyjne standardy techniczne
okreslone w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/653 w odniesieniu do podstawowej
metodyki 1 prezentacji scenariuszy dotyczacych wynikéw, prezentacji kosztow 1 metodyki
obliczania ogdlnych wskaznikow kosztéw, prezentacji i1 tresci informacji na temat wynikow
osiggnietych w przeszlosci oraz prezentacji kosztow w odniesieniu do PRIIP oferujacych wiele
wariantow inwestycyjnych, a takze dostosowania przepisu przejsciowego dla tworcow PRIIP
oferujacych jednostki funduszy, o ktérych mowa w art. 32 rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014,
jako bazowe warianty inwestycyjne do przedluzonego obowigzywania przepisu przej$ciowego

okreslonego w tym artykule (Dz. Urz. UE LI 455 z20.12.2021, str. 1).

Odrebny obszar zmian zawartych w projekcie obejmuje rozwigzania stuzace stosowaniu
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/23 z dnia 16 grudnia 2020 r. w
sprawie ram na potrzeby prowadzenia dziatah naprawczych oraz restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do kontrahentow centralnych oraz zmieniajacego
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, (UE) nr 648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr 806/2014 i
(UE) 2015/2365 oraz dyrektywy 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2007/36/WE, 2014/59/UE i (UE)
2017/1132 (Dz. Urz. UE L 22 z 22.01.2021, str. 1), dalej: ,,rozporzadzenie nr 2021/23”.
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Ustanawia ono ramy dla dzialan naprawczych (recovery) oraz restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji (resolution) dla CCP w Unii Europejskie;.

Rozporzadzenie nr 2021/23 jest kolejnym krokiem w kierunku zapewnienia stabilnos$ci systemu
finansowego, z uwagi na pelnione przez CCP funkcje oraz ich powigzania z innymi
instytucjami finansowymi i niefinansowymi. Rozwigzania przewidziane w tym rozporzadzeniu
sg wzorowane na podobnych rozwigzaniach, ktore na mocy dyrektywy BRRD oraz dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2019/879/UE z dnia 20 maja 2019 r. zmieniajacej dyrektywe
2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. w odniesieniu do zdolnosci do pokrycia strat i
dokapitalizowania instytucji kredytowych 1 firm inwestycyjnych oraz dyrektywe
98/26/WE2012 (Dz. Urz. UE L 150 z 07.06.2019, str. 296), dalej ,,dyrektywa BRRD2”,
obejmuja restrukturyzacje¢ 1 uporzadkowang likwidacj¢ instytucji kredytowych 1 firm
inwestycyjnych.

CCP — inaczej kontrahent centralny, jest instytucjg infrastruktury rynku finansowego, ktorej
glownym zadaniem jest rozliczanie instrumentéw finansowych, w szczeg6lnosci instrumentow
pochodnych. Z uwagi na fakt, ze podmioty te pelig istotng role w ograniczaniu ryzyka
kredytowego kontrahenta i1 mitygowaniu ryzyka systemowego ich dzialalnos¢ zostata
uregulowana rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4
lipca 2012 r. w sprawie instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, kontrahentéw centralnych i repozytoriow transakcji (Dz. Urz. UE L 201 z
27.07.2012, str. 1, z pdézn. zm.), dalej: ,,rozporzadzenie EMIR”. Obecnie na terytorium UE
funkcjonuje 13 CCP, ktére uzyskaty zezwolenie na podstawie przepisow rozporzadzenia
EMIR. W Polsce funkcjonuje jeden CCP autoryzowany na podstawie rozporzadzenia EMIR,
tj. KDPW_CCP.

Rozporzadzenie nr 2021/23 jest bezposrednio stosowane od dnia 12 sierpnia 2022 r. Naktada
ono na kazde panstwo czlonkowskie obowigzek wyznaczenia co najmniej jednego organu
wiasciwego do prowadzenia restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji CCP, ktoéry musi
dysponowa¢ wiedza specjalistyczng, zasobami 1 mozliwo$ciami operacyjnymi do stosowania
srodkow restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, tj. instrumentu alokacji pozycji i strat,
instrumentu umorzenia 1 instrument konwersji, instrumentu zbycia dzialalno$ci oraz
instrumentu CCP pomostowego. Proponuje si¢, aby organem wlasciwym byt BFG, ktory jest

organem wlasciwym takze w zakresie okreslonym w dyrektywie BRRD i dyrektywie BRRD2.
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Zmiany w tym obszarze obejma ustawe z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz.

U. z 2022 r. poz. 2253), dalej: ,,ustawa o BFG”.

W projekcie przewidziano rowniez implementacje dyrektywy Parlamentu Europejskiego i
Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentéw finansowych oraz
zmieniajacag dyrektywe 2002/92/WE 1 dyrektywe 2011/61/UE (Dz. Urz. UE L 173 z
12.06.2014, str. 349, z p6zn. zm.), dalej: ,,dyrektywa MiFID II”, w brzmieniu nadanym przez
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2022/858 z dnia 30 maja 2022 r. w
sprawie systemu pilotazowego na potrzeby infrastruktur rynkowych opartych na technologii
rozproszonego rejestru, a takze zmiany rozporzadzen (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 909/2014 oraz
dyrektywy 2014/65/UE (Dz. Urz. UE L 151 7 02.06.2022, str. 1), dalej: ,,rozporzadzenie DL T
Pilot”.

CZESC SZCZEGOLOWA

Art. 1 projektu — zmiany w ustawie o obligacjach

Zmiana w art. 21 polega na dodaniu wytaczenia prawa poboru dla obligatariuszy obligacji
kapitalowych. Wylaczenie prawa poboru nast¢puje w uchwale walnego zgromadzenia o emisji
tych obligacji. Jest to rozwigzanie majgce na celu zagwarantowanie obligatariuszom obligacji
kapitalowych efektywnej realizacji praw wynikajacych z nabytych przez nich obligacji.
Analogiczne rozwigzanie stosowane jest juz obecnie do obligatariuszy obligacji zamiennych i

obligacji z prawem pierwszenstwa.

Dodawany art. 27a wskazuje, ze obligacje moga by¢ emitowane w $cisle okreslonym celu
zwigzanym z funduszami albo $srodkami wlasnymi emitenta, tj. w celu ich zakwalifikowania do
funduszy wiasnych, jako instrumenty dodatkowe w Tier | albo Tier Il, zgodnie z art. 52 lub art.
63 rozporzadzenia 575/2013, albo do srodkéw wiasnych jako pozycje podstawowych srodkow
wiasnych kategorii 1, kategorii 2 albo kategorii 3, zgodnie z art. 71, art. 73 albo art. 77
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35.

Zgodnie z art. 27b emitentami obligacji kapitatowych moga by¢ bank krajowy, dom maklerski,
krajowy zaklad ubezpieczen oraz krajowy zaklad reasekuracji. Jednocze$nie wprowadzono

definicje tych podmiotoéw przez odestanie do wlasciwych przepiséw ustaw sektorowych.
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Obligacja kapitalowa jest instrumentem zlozonym i wymaga profesjonalnej wiedzy
inwestycyjnej, w tym oceny ryzyka. Dlatego w art. 27¢ proponuje si¢ ograniczenie mozliwosci
inwestowania w obligacje kapitalowe, zard6wno na rynku pierwotnym jak i wtornym, wytacznie
do podmiotow, o ktorych mowa w art. 3 pkt 39b lit. a—m ustawy o0 obrocie instrumentami
finansowymi. Nabywca obligacji kapitalowych moze by¢ zatem wylacznie klient, ktory posiada
doswiadczenie 1 wiedz¢ pozwalajace na podejmowanie decyzji inwestycyjnych, w tym
adekwatng ocen¢ ryzyka zwigzanego z nabywaniem instrumentéw finansowych o
podwyzszonym ryzyku inwestycyjnym. Skutki prawne niespelnienia wymogu okreslonego w

art. 27¢ beda oceniane zgodnie z art. 58 Kodeksu cywilnego.

Projektowany art. 27d okre$la minimalng warto$¢ nominalng obligacji kapitatlowej. Proponuje
si¢, aby warto$¢ nominalna wynosita co najmniej 400 000 ztotych albo stanowita rownowarto$¢
tej kwoty w innej walucie, ustalonej przy zastosowaniu §redniego kursu tej waluty oglaszanego
przez Narodowy Bank Polski w dniu podjecia przez emitenta obligacji kapitalowej uchwaty o
emisji.

Projektowany art. 27e okresla uprawnienie obligatariusza do otrzymywania odsetek z tytulu
obligacji kapitalowych. Zaproponowano réwniez wylaczenie zastosowania art. 365 Kodeksu
cywilnego. Analogiczne rozwigzanie jest stosowane w odniesieniu do obligacji wieczystych
(art. 23 ustawy o obligacjach), co wynika z faktu, ze prawa inkorporowane w tego rodzaju

obligacjach stanowig zobowigzanie bezterminowe o charakterze ciggltym.

W art. 27f odzwierciedlono przepisy art. 52 ust. 1 lit. | ppkt iii—v oraz art. 53 rozporzadzenia
nr 575/2013. Istotg proponowanych rozwigzan jest zagwarantowanie emitentowi mozliwosci
podjecia decyzji w sprawie umorzenia odsetek z tytutu obligacji kapitalowej w przypadku gdy
dokonuje si¢ emisji obligacji kapitalowych w celu ich zakwalifikowania do funduszy wiasnych
jako instrumenty dodatkowe w Tier I, albo do $rodkéw wiasnych jako pozycji podstawowych
srodkow wlasnych kategorii 1. Przepis art. 52 ust. 1 lit. 1 ppkt iii rozporzadzenia nr 575/2013
stanowi, ze przepisy regulujace poszczegélne instrumenty kapitalowe powinny zapewniaé
emitentowi bedagcemu bankiem albo domem maklerskim pelng swobode anulowania, w kazdym
momencie, wyptaty zyskow z tytulu instrumentdw na czas nieokreSlony i na zasadzie
nieskumulowanej. Anulowanie wyplaty zyskow nie stanowi niewykonania zobowigzania przez
emitenta.

Zgodnie z ust. 1 pkt 2 zaklady ubezpieczen i zaklady reasekuracji sg uprawnione do
wstrzymania wyptaty odsetek lub czesci odsetek, na zasadach okreslonych w warunkach emisji.

W przypadku zaktadow ubezpieczen i zakladow reasekuracji emitujacych obligacje w celu
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zakwalifikowania ich do srodkow wlasnych jako pozycji podstawowych Srodkow wiasnych
kategorii 1, wskazane przepisy odzwierciedlajg art. 71 ust. 1 lit. n oraz ust. 4 lit. b, e i f
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35 w zakresie uprawnien emitenta do
wstrzymania ich wyplaty na czas nieokreslony i na zasadzie nieskumulowanej. Zgodnie z art.
71 ust. 1 lit. n rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35 cechy decydujace o
klasyfikacji pozycji podstawowych $rodkow wilasnych do kategorii 1 obejmuja pelng
elastycznos¢ zaktadu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji w odniesieniu do wyptat pozycji
podstawowych srodkéw wiasnych. Zgodnie z ust. 4 lit. b, e 1 ftego przepisu pehna elastycznos¢
w odniesieniu do wyplat jest zapewniona, W przypadku gdy zaklady ubezpieczen 1 zaklady
reasekuracji zachowuja przez caty czas petng uznaniowos$¢ w zakresie wstrzymywania wypflat
dotyczacych pozycji $rodkéw wilasnych, przez nieograniczony czas oraz na zasadzie
niekumulatywnej, a jednocze$nie mogg bez ograniczen wykorzystywac $rodki z wstrzymanych
platnosci do zaspokajania swoich wymagalnych zobowigzan. W zwigzku z powyzszym w USt.
2 proponuje si¢, aby umorzenie odsetek z tytutlu obligacji kapitalowych nie stanowilo
niewykonania, nienalezytego wykonania zobowigzania lub zwloki w wykonaniu zobowigzania
przez emitenta obligacji kapitatowych.

Projektowany ust. 3 pkt 1 i 2 dotyczy emisji obligacji kapitalowych wyemitowanych przez
zaklady ubezpieczen i zaklady reasekuracji w celu ich zakwalifikowania do §rodkéw wiasnych
jako pozycji podstawowych $rodkéw wiasnych kategorii 1 albo 2. Warunki emisji obligacji
kapitalowych beda przewidywaé wstrzymanie wyplaty odsetek albo czgsci odsetek w
przypadku wystgpienia niezgodnosci z kapitalowym wymogiem wyptacalnosci lub gdy wyptata
odsetek prowadzitaby do powstania takiej niezgodno$ci do czasu speinienia kapitalowego
wymogu wypltacalnosci przez emitenta lub w przypadku gdy wyplata odsetek nie bedzie
prowadzila do powstania niezgodnosci z kapitalowym wymogiem wyptacalnosci (odpowiednio
art. 71 ust. 1 lit. 1 ppkt (ii) oraz ust. 9 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35, art.
73 ust. 1 lit. g ppkt (ii) oraz ust. 3 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35).
Projektowany ust. 3 pkt 3 dotyczy emisji obligacji kapitalowych wyemitowanych przez
zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji w celu ich zakwalifikowania do srodkéw wlasnych
jako pozycji podstawowych s$rodkow wilasnych kategorii 3. W przypadku wystapienia
niezgodno$ci z minimalnym wymogiem kapitalowym lub gdy wyptata odsetek prowadzitaby
do powstania takiej niezgodnos$ci, zaktad ubezpieczen lub zaktad reasekuracji wstrzymuje
wyplate odsetek albo czgsci odsetek do czasu spetnienia minimalnego wymogu kapitalowego

przez emitenta lub w przypadku gdy wyplata odsetek nie bedzie prowadzita do powstania
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niezgodno$ci z minimalnym wymogiem kapitalowym (art. 77 ust. 1 lit. g rozporzadzenia

delegowanego Komisji (UE) 2015/35).

Przepis art. 27g dotyczy wymogéw zwigzanych z emisja obligacji kapitalowych w formie
dokumentu, w tym obowigzkow rejestracyjnych w systemie rejestracji zgodnie z art. 5 ust. la
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Na potrzeby emitowania obligacji kapitalowych
przewidziano wyjatek od zasady dematerializacji, o ktorej mowa w art. 8 ust. 2 ustawy o
obligacjach — majg one podlega¢ dematerializacji w zagranicznych depozytach papierow

warto$ciowych.

Przepis art. 27h okresla dodatkowe warunki emisji obligacji kapitalowych w stosunku do
wymogow ogolnych zawartych w art. 6 ustawy o obligacjach. Z uwagi na profil ryzyka i
zlozony charakter tego instrumentu finansowego niezbg¢dne jest, aby warunki emisji w sposob
szczegOtowy okreslaly czynniki ryzyka zwigzane z okre§lonym mechanizmem pokrycia strat
w przypadku wystgpienia przewidzianego w warunkach emisji zdarzenia inicjujgcego.
Zgodnie z ust. 1 warunki emisji bedag w sposob szczegdlowy okre§la¢ — zgodnie z
rozporzadzeniem nr 575/2013 albo rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2015/35 —
uprawnienia emitenta do umorzenia obligacji w formie odpisu trwalego albo odpisu
tymczasowego obnizajacego warto$¢ nominalng obligacji kapitalowej lub do konwersji
obligacji kapitalowych na akcje w przypadku wystgpienia zdarzenia inicjujacego okreslonego
w warunkach emisji. W przypadku zakltadow ubezpieczen i zakladow reasekuracji
dokonujacych emisji obligacji kapitalowych w celu zakwalifikowania ich do srodkéw wiasnych
jako pozycji podstawowych srodkéw wiasnych kategorii 1 warunki emisji beda szczegdtowo
okresla¢ zdarzenie inicjujace, o ktérym mowa w art. 71 ust. 8 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE), oraz mechanizm pokrywania strat stosowany w przypadku wystgpienia
zdarzenia inicjujacego.
Warunki emisji bedg takze okresla¢ uprawnienie emitenta do umorzenia wszystkich odsetek
albo odsetek za dany okres odsetkowy (coupon defferal) wynikajace z art. 52 ust. 1 lit. I (iii)
rozporzadzenia nr 575/2013 oraz okresla¢ zasady, na ktérych takie umorzenie nastapi. W
przypadku zakladéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji uprawnienie to wynika z art. 71 ust.
1 lit. n oraz ust. 4 lit. b, e i frozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35.
Warunki emisji bedg zawieraly informacj¢ dotyczaca skutkéw, w tym informacje o mozliwosci
wykupu przez emitenta, odmowy wydania zezwolenia KNF na zakwalifikowanie obligacji
kapitalowych do funduszy witasnych, zgodnie z art. 52 rozporzadzenia nr 575/2013 — o ile
emitent przewiduje taki wykup (ust. 2).
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Przepis ust. 3 przewiduje, ze warunki emisji obligacji kapitalowych moga okre$la¢ zasady i
kryteria podwyzszenia wartoSci nominalnej obligacji kapitalowych w przypadku, ich
umorzenia, w formie odpisu trwatego albo odpisu tymczasowego, obnizajacych w czesci
warto$¢ nominalng obligacji kapitalowej albo dokonania odliczen obnizajacych w czesci
warto$¢ nominalng obligacji kapitalowej, w nastepstwie wystgpienia zdarzenia inicjujacego.
Przepis precyzuje, ze podwyzszenie warto$ci nominalnej takich obligacji nie moze
przewyzsza¢ ich warto$ci nominalnej z dnia emisji.

Istotne wytyczne, ktérymi powinien kierowa¢ si¢ emitent bedacy bankiem krajowym albo
domem maklerskim, okresla w szczegdlnosci art. 21 rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) nr 241/2014 z dnia 7 stycznia 2014 r. uzupehiajacego rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego 1 Rady (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do regulacyjnych standardow
technicznych dotyczacych wymogéw w zakresie funduszy wilasnych obowigzujacych
instytucje (Dz. Urz. UE. L. 74 2 14.03.2014, str. 8, z p6zn. zm.).

W przypadku zakladow ubezpieczen 1 zakladow reasekuracji taka mozliwo$¢ wynika
z wytycznych Europejskiego Urzgdu Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw
Emerytalnych (EIOPA) —,,Wytyczne w sprawie klasyfikacji srodkow wiasnych” (EIOPA-BoS-
14/168 PL)>.

Zgodnie z art. 27i emitent obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27a pkt 1 lit b, moze
w warunkach emisji wprowadzi¢ mechanizm pokrywania strat, o ktorym mowa w art. 27h ust.
1 pkt 2 lit, albo przewidzie¢ uprawnienic do umorzenia odsetek albo cze$¢ odsetek z tytuhu
obligacji kapitatlowych, o ktorym mowa w art. 27f ust. 1; moze takze zawrze¢ informacj¢ o
mozliwosci wykupu obligacji kapitalowych w przypadku odmowy wydania przez KNF
zezwolenia na zakwalifikowanie obligacji kapitatowych do funduszy wtasnych, zgodnie z art.
63 rozporzadzenia nr 575/2013 — jezeli przewiduje wykup. W przypadku gdy emitent obligacji
kapitalowych, o ktérych mowa w art. 27a pkt 1 lit. b, wprowadzit w warunkach emisji
mechanizm pokrywania strat, o ktorym mowa w art. 27h ust. 1 pkt 2 lit. a, obowigzany jest do
okreslenia w warunkach emisji zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa w art. 27h ust. 1 pkt 1.
Jezeli w warunkach emisji wprowadzono mechanizm pokrywania strat, o ktérym mowa w art.
27h wust. 1 lit. a tiret pierwsze, w warunkach emisji mozna okresli¢ zasady 1 kryteria
podwyzszenia warto$ci nominalnej obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 27h ust. 43

pkt 1.

2 https://www.eiopa.europa.eu/sites/default/files/publications/eiopa_guidelines/pl_eiopa gls_cof knf rev.pdf
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Zgodnie z projektowanym art. 27j w przypadku gdy emitent obligacji kapitalowych zastrzega
sobie w warunkach emisji uprawnienie do umorzenia odsetek albo czgs$¢ odsetek z tytutu
obligacji kapitalowych, o ktorym mowa w art. 27f ust. 1, warunki emisji zawieraja opis ryzyka

zwigzanego z umorzeniem odsetek

Projektowany art. 27k ust. 1 zapewnia mozliwo$¢ automatycznej absorpcji strat w wyniku
dokonania przez bank krajowy albo dom maklerski odpisu trwatego albo tymczasowego
obnizajgcego warto$¢ nominalng obligacji kapitalowej w catosci lub w cz¢sci (write-down) albo
konwersj¢ obligacji kapitalowych na akcje (conversion to equity) na skutek zaistnienia
zdarzenia inicjujacego okre$lonego w warunkach emisji. Zgodnie z raportem Europejskiego
Urzedu Nadzoru Bankowego w sprawie monitorowania instrumentéw dodatkowych w Tier |
z dnia 20 lipca 2018 r. (EBA, Report on the monitoring of Additional Tier 1 Instruments of
European Union — Third update, 20 July 2018) mechanizm odpisu i konwersji powinien mie¢
charakter automatyczny. Zdarzenie inicjujace okreslone w warunkach emisji powinno byc¢
zgodne z art. 54 ust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013. Istotne wytyczne okresla wskazane wyzej
rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 241/2014 z dnia 7 stycznia 2014 r. uzupelniajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do
regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych wymogow w zakresie funduszy wtasnych
obowigzujacych instytucje. Zgodnie z art. 54 ust. 5 rozporzadzenia nr 575/2013, w przypadku
wystgpienia zdarzenia inicjujgcego instytucje podejmuja nastepujace dziatania:

— niezwlocznie informujg wlasciwe organy,

— informujg posiadaczy instrumentéw dodatkowych w Tier I,

— bezzwlocznie, 1 nie p6zniej niz w terminie jednego miesigca, dokonujg odpisu obnizajacego
warto$¢ kwoty glownej instrumentéw lub zamieniajg te instrumenty na instrumenty w
kapitale podstawowym Tier I.

Przepis ust. 2 przewiduje, ze w przypadku wystapienia zdarzenia inicjujacego okreslonego w
warunkach emisji bank spoldzielczy, dom maklerski w formie spdtki z ograniczong
odpowiedzialno$cig oraz bank panstwowy dokonuje wylacznie umorzenia obligacji
kapitalowych w formie odpisu trwalego albo odpisu tymczasowego obnizajacego wartos¢
nominalng obligacji kapitalowych w calosci albo w czgéci — ze wzgledu na szczegdlny
charakter formy, w jakiej dziata bank spoldzielczy, wylaczono mozliwos$¢ konwersji obligacji
kapitalowych na akcje.

Zgodnie z ust. 3 wysoko$¢ odpisu okresli uchwata zarzadu emitenta obligacji kapitatowych.
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Ponadto ust. 4 przewiduje, ze niezwlocznie od daty stwierdzenia wystapienia zdarzenia
inicjujacego emitent obligacji kapitalowych bedzie obowigzany udostgpni¢ na swojej stronie
internetowej informacje o wystgpieniu tego zdarzenia.

Przepis art. 50 przewiduje juz uprawnienie do zwotlania oraz zadania zwolania zgromadzenia
obligatariuszy w przypadkach wskazanych w warunkach emisji lub w innych przypadkach,
stosownie do wlasnej oceny sytuacji; W art. 51 zostaty uregulowane zasady ogtaszania zwotania
zgromadzenia obligatariuszy. W ten sposob bedzie zapewniony petny dostep obligatariuszy do
istotnych informacji. Ponadto emitent obligacji kapitalowych bgdzie niezwlocznie informowat
obligatariuszy o podj¢tej uchwale, na zasadach okreslonych w warunkach emisji tych obligacji.
Emitent bedzie takze niezwlocznie informowat o wydaniu uchwaty Krajowy Depozyt Papierow

Wartosciowych SA albo podmiot prowadzacy rejestr akcjonariuszy.

Zgodnie z art. 271 ust. 1 zapewniono mozliwo$¢ automatycznego pokrycia strat przez
zastosowanie przez zaklad ubezpieczen lub zaklad reasekuracji jednego z glownych
mechanizméw pokrywania strat przewidzianego w art. 71 ust. 1 lit. e rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35. Mechanizm ten moze mie¢ forme odliczen obnizajacych
warto$¢ nominalng obligacji kapitalowych w calosci albo w czgsci, zamiany obligacji
kapitalowych na akcje albo innego gléwnego mechanizmu pokrywania strat pozwalajacego na
uzyskanie rezultatu rownowaznego do rezultatéw dwoch pozostatych gtéwnych mechanizmow
pokrywania strat. Gtowny mechanizm pokrywania strat bedzie stosowany w przypadku
wystgpienia zdarzenia inicjujgcego okreslonego w warunkach emisji, tzn. istotnej niezgodnosci
z kapitalowym wymogiem wyptacalnosci, o ktorej mowa w art. 71 ust. 8 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35.

Zgodnie z ust. 2 w przypadku wyemitowania obligacji kapitalowych przez zaklady ubezpieczen
wykonujacych dziatalno§¢ w formie towarzystwa ubezpieczen wzajemnych oraz zaklady
reasekuracji wykonujacych dzialalno§¢ w formie towarzystwa reasekuracji wzajemnej i
wystapienia istotnej niezgodnos$ci z kapitalowym wymogiem wyptacalnosci emitent bedzie
mogt dokonywaé odliczen obnizajacych warto§¢ nominalng obligacji kapitalowych w catosci
albo w czgsci albo stosowac inny gldowny mechanizm pokrywania strat. Proponowany przepis
wyklucza mozliwo$¢ zamiany obligacji kapitalowych na udzialy, co wynika ze szczeg6lne;j
formy i celow dziatalnosci tych zaktadow.

Zgodnie z ust. 3 wysoko$¢ odliczen okresli uchwata zarzadu emitenta obligacji kapitalowych.
Przepis ust. 4 stanowi analogiczny przepis do art. 27k ust. 4. Zgodnie z pkt 1 zaktad

ubezpieczen albo zaklad reasekuracji poinformuje niezwlocznie obligatariuszy o podjetej
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uchwale na zasadach okre§lonych w warunkach emisji tych obligacji. Emitent niezwlocznie
poinformuje réwniez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych SA albo podmiot
prowadzacy rejestr osob uprawnionych z obligacji kapitalowych o podjeciu uchwaly i przekaze
odpis uchwaty w zakresie niezbednym do ujawnienia dokonania odliczen obnizajagcych w
catosci albo w czesci warto$¢ nominalng obligacji kapitalowych w tej ewidencji albo w tym
rejestrze.

Przepis pkt 2 przewiduje, ze niezwlocznie od daty stwierdzenia wystgpienia zdarzenia
inicjujgcego emitent obligacji kapitalowych bedzie obowigzany udostepni¢ na swojej stronie

internetowej informacj¢ o wystapieniu zdarzenia inicjujgcego.

Proponowany art. 27m pkt 1 okresla organ wilasciwy do podjgcia decyzji o emisji
instrumentow kapitatlowych zaliczanych do kapitatu Tier | w przypadku gdy warunki emisji
przewidujg mozliwo$¢ ich umorzenia w formie odpisu trwatego albo odpisu tymczasowego
obnizajgcego warto$¢ nominalng obligacji kapitalowej w catosci albo w czgsci. Proponuje sie,
aby organy emitenta — banku albo domu maklerskiego (zarzad i rada nadzorcza) podejmowaty
— odpowiednio — uchwale i wyrazaly zgod¢ w sprawie emisji instrumentow kapitalowych
emitowanych w celu ich zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe w kapitale Tier I.

Przepis pkt 2 okresla organ zaktadu ubezpieczen i zakladu reasekuracji wlasciwy do podjecia
decyzji o emisji obligacji kapitalowych emitowanych w celu ich zakwalifikowania do §rodkow
wlasnych jako pozycji podstawowych srodkow wlasnych kategorii 1, w przypadku gdy warunki
emisji przewidujg mozliwo$¢ dokonania odliczen kwoty nominalnej obligacji kapitalowych w
calosci albo w cze$ci. Jest to rozwigzanie analogiczne jak w przypadku banku i domu
maklerskiego. Proponuje si¢, aby rozwigzania miaty zastosowanie takze w przypadku emisji
obligacji kapitalowych emitowanych w celu ich zakwalifikowania do srodkoéw wiasnych jako
pozycji podstawowych srodkow wiasnych kategorii 1, w przypadku gdy warunki emisji
przewiduja mozliwo$¢ stosowania innego gldwnego mechanizmu pokrycia strat przez zaklad

ubezpieczen albo zaklad reasekuraciji.

Przepis art. 27n ust. 1 stanowi, ze emisja obligacji kapitalowych emitowanych w celu ich
zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe w kapitale Tier | oraz emisja obligacji
kapitalowych emitowanych w celu ich zakwalifikowania do $rodkéw wilasnych jako pozycji
podstawowych $rodkow wlasnych kategorii 1 wymaga uchwaly walnego zgromadzenia
emitenta podjetej wiekszoscia trzech czwartych glosow w przypadku gdy warunki emisji
przewiduja mozliwo$¢ zamiany tych instrumentéw na akcje. Jest to rozwigzanie analogiczne
do art. 415 § 1 Kodeksu spotek handlowych, zgodnie z ktérym uchwata dotyczaca emisji
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obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenstwa objecia akcji, zmiany statutu,
umorzenia akcji, obnizenia kapitalu zakladowego, zbycia przedsigbiorstwa albo jego
zorganizowanej czg$ci i rozwigzania spotki zapada wickszoscig trzech czwartych glosow.

W ust. 2 okreslono minimalne elementy uchwaly walnego zgromadzenia emitenta, kierujac si¢
koniecznoscig uwzglednienia w tej uchwale generalnych warunkéw emisji.

Na podstawie ust. 3 uchwala walnego zgromadzenia emitenta bedzie mogla zawierad
upowaznienie dla zarzadu emitenta do okreslenia warunkéw emisji obligacji kapitalowych
emitowanych w celu ich zakwalifikowania do funduszy wtasnych jako instrumenty dodatkowe
w Tier | albo w celu ich zakwalifikowania do srodkow wilasnych jako pozycji podstawowych
srodkow wilasnych kategorii 1 w zakresie innym niz okreslony przez walne zgromadzenie
emitenta zgodnie z ust. 2, w tym wysokosci marzy w przypadku obligacji o zmiennym

oprocentowaniu.

W pozostatym zakresie do obligacji kapitalowych znajdg zastosowanie przepisy ustawy o
obligacjach, z wyjatkiem przepiséw art. 28—31, art. 36, art. 74 ust. 2-6 oraz art. 76 ust. 2 i 3 tej
ustawy (art. 270).

Zmieniany art. 57 ust. 1 przewiduje, ze udziclenie i odwotanic pelmomocnictwa do
uczestniczenia w zgromadzeniu obligatariuszy oraz wykonywania prawa glosu wymagaja

formy pisemnej lub formy elektronicznej, pod rygorem niewaznosci.

Zmianie ulega art. 74 ust. 7, ktory wylgczy stosowanie ust. 2 tego artykutu, w przypadku gdy
obligacje — inne niz obligacje kapitalowe — zostaly wyemitowane w celu ich zakwalifikowania
jako sktadniki funduszy wtasnych zgodnie z przepisami rozporzadzenia nr 575/2013 1 zaliczone
do tych funduszy. Oznacza to wylaczenie rozwigzania, zgodnie z ktorym w przypadku zwloki
emitenta w zakresie wykonania zobowigzan wynikajacych z obligacji podlegaja one, na zadanie
obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi w czeSci, w jakiej przewiduja $wiadczenie
pieniezne. Analogiczne rozwigzanie przyjeto w ust. 8 tego artykulu w odniesieniu do emisji

obligacji innych niz obligacje kapitalowe przez zaklady ubezpieczen i zaktady reasekuracji.

Przepis art. 74a okresla zasady wykupu obligacji kapitalowych. Emitent bgedacy bankiem
krajowym lub domem maklerskim (ust. 1 pkt 2 lit. @) bedzie mogt dokona¢ wykupu obligacji
kapitalowych, jezeli w warunkach emisji zastrzegt takie prawo oraz uzyskat zezwolenie KNF,
nie wczesniej jednak niz po uptywie 5 lat od dnia ich emisji, zgodnie z art. 77 rozporzadzenia

nr 575/2013. Wbudowana w instrument kapitalowy opcja wykupu (tzw. call) bedzie mogta by¢
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wykonana wylacznie w okre$lonym terminie, a przed jego uptywem wylacznie za zgoda
wlasciwego organu i jedynie w przypadkach okreslonych w art. 78 rozporzadzenia nr 575/2013.
Emitent bedacy krajowym zaktadem ubezpieczen lub krajowym zaktadem reasekuracji (ust. 1
pkt 2 lit. b) bedzie mogt dokona¢ wykupu obligacji, jezeli w warunkach emisji zastrzegt prawo
wykupu oraz uzyskal zezwolenie KNF, zgodnie z art. 71, art. 73 albo art. 77 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35. Jezeli obligacje kapitalowe zostaty wyemitowane w celu
zakwalifikowania ich do $rodkow wilasnych jako pozycje podstawowych $rodkow wiasnych
kategorii 1, kategorii 2 albo kategorii 3, termin wykupu nie moze przypada¢ wczesniej niz po
uptywie 5 lat od dnia emisji obligacji kapitatlowych.

Zgodnie z ust. 2 emitentowi przystuguje uprawnienie do wykupu obligacji kapitalowych w
przypadku odmowy wydania przez KNF zezwolenia na zakwalifikowanie obligacji
kapitalowych do funduszy witasnych zgodnie z art. 52 rozporzadzenia nr 575/2013, jezeli w
warunkach emisji zostata zawarta informacja, o ktérej mowa w art. 27h ust. 2, tj. informacja o
mozliwosci wykupu obligacji kapitalowych przez emitenta w przypadku odmowy wydania
przez KNF zezwolenia na zakwalifikowanie obligacji kapitalowych do funduszy witasnych.
Zgodnie z ust. 3 wymogu uzyskania zezwolenia na wykup obligacji kapitalowych, o ktorym
mowa w ust. 1 pkt 2, nie stosuje si¢ w przypadku okreslonym w art. 9 ust. 3 rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2033 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie
wymogow ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych oraz zmieniajacego rozporzadzenia (UE)
nr 1093/2010, (UE) nr 575/2013, (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 806/2014 (Dz. Urz. UE L 314 z
05.12.2019, str. 1, z pdzn. zm.), tj. w przypadku emitentow posiadajacych fundusze wiasne w

wysokosci wynikajacej z rozporzadzenia nr 575/2013.

Przepis art. 74b pkt 1 dotyczy emisji obligacji kapitalowych przez zaklad ubezpieczen albo
zaklad reasekuracji w celu ich zakwalifikowania do s$rodkow wlasnych jako pozycji
podstawowych §rodkow wilasnych kategorii 1. W przypadku wystapienia niezgodnosci z
kapitalowym wymogiem wyplacalnosci lub gdy wykup obligacji prowadzilby do powstania
takiej niegodnos$ci zaktad ubezpieczen albo zaklad reasekuracji bedzie wstrzymywal wykup
obligacji kapitalowych do czasu spetnienia kapitalowego wymogu wyplacalnosci, takze w
przypadku gdy wykup obligacji kapitatowych nie bgdzie prowadzit do powstania takiej
niezgodnosci, zgodnie z art. 71 ust. 1 lit. j oraz ust. 9 rozporzadzenia delegowanego Komisji
(UE) 2015/35.

Przepis pkt 2 dotyczy emisji obligacji kapitalowych przez zaktad ubezpieczen albo zaktad

reasekuracji w celu zakwalifikowania ich do §rodkéw wiasnych jako pozycji podstawowych
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srodkéw wlasnych kategorii 2 — zastosowanie znajdg rozwigzania analogiczne jak przypadku
srodkow wiasnych kategorii 1, zgodnie z art. 73 ust. 1 lit. f oraz ust. 3 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35.

Przepis pkt 3 dotyczy emisji obligacji kapitalowych przez zaktad ubezpieczen albo zaktad
reasekuracji w celu zakwalifikowania ich do §rodkéw wiasnych jako pozycji podstawowych
srodkéw wlasnych kategorii 3 — zastosowanie znajdg rozwigzania analogiczne jak przypadku
srodkéw wiasnych kategorii 1 i kategorii 2, zgodnie z art. 77 ust. 1 lit. f oraz ust. 3

rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35.

Przepis art. 74c przewiduje, ze obligacje kapitalowe stajg si¢ wymagalne w przypadku

ogloszenia upadiosci albo otwarcia likwidacji emitenta obligacji kapitalowych.

Art. 2 projektu — zmiany w ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz zarzadzaniu

alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi

Zmiany zawarte w art. 2 maja na celu uzupetnienie zakresu definicji stosowanych w ustawie:

- w pkt 2] wprowadzono skrot na oznaczenie rozporzadzenia 1286/2014,

- w pkt 13c dodano definicj¢ inwestora indywidualnego, ktora odsyta do art. 4 pkt 6
rozporzadzenia 1286/2014,

- W pkt 42d dodano definicj¢ kluczowych informacji, ktore — w odrdznieniu od kluczowych
informacji dla inwestoréw sporzadzanych zgodnie z przepisami dyrektywy 2009/65/WE —

sg dokumentem w catosci regulowanym przepisami rozporzadzenia 1286/2014.

Zmianaw art. 22 ust. 1 pkt 10 ma na celu uzupehienie wykazu dokumentow przekazywanych
wraz z wnioskiem towarzystwa o wydanie zezwolenia na utworzenie funduszu inwestycyjnego
0 kluczowe informacje.

W przypadku funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych kluczowe informacje beda podstawowym dokumentem
informacyjnym przekazywanym inwestorom, dlatego tez (podobnie jak obecnie w przypadku
kluczowych informacji dla inwestorow) powinny by¢ przekazywany KNF, wraz z wnioskiem
0 utworzenie funduszu.

Rozwigzanie to pozostaje w zgodzie z art. 5 ust. 2 rozporzadzenia 1286/2014, ktéry przewiduje,
ze kazde panstwo czlonkowskie moze wymagaé uprzedniego przekazania wlasciwemu
organowi przez tworce PRIIP lub osobe sprzedajaca PRIIP dokumentu zawierajacego kluczowe

informacje w odniesieniu do PRIIP wprowadzanych do obrotu w tym panstwie cztonkowskim.
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Zgodnie z dyrektywa 2021/2261 fundusze te beda mogly zdecydowaé o udostepnianiu
kluczowych informacji rowniez inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, a co za tym

idzie towarzystwo nie bedzie sporzadzac kluczowych informacji dla inwestorow.

Zmiany w art. 27 ust. 2 maja charakter dostosowujacy — zobowigzuja towarzystwa funduszy
inwestycyjnych do udostgpniania kluczowych informacji oraz kluczowych informacji dla
inwestorow, w przypadku gdy fundusz bedzie je udostepniat inwestorom innym niz inwestorzy

indywidualni.

Zmiana art. 146 ust. 3 pkt 2 zaktada uzupetnienie tego przepisu o kluczowe informacje, ktore
beda mogty udostgpnia¢ inwestorom fundusze typu UCITS.

Zmieniany przepis ma zastosowanie do konstrukcji funduszu podstawowego, ktorego jednostki
uczestnictwa mogg by¢ oferowane wytacznie inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni,
dlatego fundusz podstawowy bedzie mogt nadal sporzadza¢ wylacznie kluczowe informacje
dla inwestoréw.

Niezaleznie od powyzszego w zmienianym przepisie zastgpiono pojecie prospektu emisyjnego
pojeciem prospektu, co wynika ze zmian pojeciowych, jakie zaszly w ostatnim czasie w

regulacjach z zakresu ofert publicznych papieréw warto$ciowych.

Zmiany w art. 169b ust. 2 pkt 2 i ust. 3 pkt 2, art. 169d ust. 1 pkt 2, art. 169p ust. 2 pkt 2 i
ust. 7 pkt 2, art. 169s ust. 2 pkt 3 i ust. 7 pkt 2, art. 169w ust. 1 pkt 2 oraz art. 175 ust. 1 i
3 odnoszg si¢ do przepisow regulujacych zasady dziatania funduszy podstawowych 1 funduszy
powiagzanych, dzialajacych w konstrukcji tzw. master-feeder (jest to konstrukcja, w ktorej
fundusz - feeder inwestuje minimum 85% aktywow w jednostki lub tytuly
uczestnictwa innego funduszu — master).

Zmiany te przewiduja we wskazanych przypadkach uzupehienie listy dokumentow
przekazywanych do KNF o kluczowe informacje.

Zmieniane przepisy stanowia implementacje dyrektywy 2009/65/WE 1 nie zostaty wprost
zmienione dyrektywa 2021/2261, jednak rozwigzania przewidziane dyrektywa 2021/2261
(umozliwienie sporzadzania przez fundusze inwestycyjne typu UCITS wylacznie kluczowych
informacji) sprawiaja, ze posrednio zmianie ulegly rGwniez przepisy odnoszace si¢ do funduszy

master-feeder w dyrektywie 2009/65/WE.

Zmiany w art. 204 ust. 3 pkt 6, art. 208a ust. 2, art. 208zd ust. 1 pkt 3, art. 208ze ust. 1 pkt

1 oraz art. 208zzc pkt 3 odnoszg si¢ do przepiséw regulujacych zasady taczenia funduszy
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inwestycyjnych, przewidujacych obowiazek udostepniania, przekazywania lub zalaczania
kluczowych informacji dla inwestorow.
Przepisy te uzupeliono w zwigzku z wprowadzeniem kluczowych informacji sporzadzanych
zgodnie z rozporzadzeniem 1286/2014.
Przepisy regulujace zasady polaczen stanowig implementacje dyrektywy 2009/65/WE 1 nie
zostaly one wprost zmienione dyrektywa 2021/2261, niemniej powinny one ulec zmianie tak

jak w przypadku przepiséw dotyczacych funduszy master-feeder.

Dyrektywa 2021/2261 przewiduje obowigzek sporzadzenia kluczowych informacji dla
inwestorow wytacznie w przypadku gdy decyzja towarzystwa fundusz inwestycyjny bedzie
dalej udostepniat ten dokument inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni — w art. 219
ust. 1 odstgpiono zatem od obligatoryjnego publikowania tego dokumentu na stronach
internetowych wskazanych w statucie funduszu inwestycyjnego otwartego oraz
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego.

Obowiazek taki bedzie istnial wylacznie w przypadku gdy fundusze te beda udostepniaty
inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni kluczowe informacje dla inwestorow.
Obowiazek publikowania kluczowych informacji wynika wprost z art. 5 ust. 1 rozporzadzenia
1286/2014, ktéry zobowigzuje twoérce PRIIP do sporzadzenia dokumentu kluczowych
informacji oraz zamieszczenia go na swojej stornie internetowej przed udostepnieniem PRIIP.
W przypadku krajowych funduszy inwestycyjnych sporzadzajacych PRIIP bedzie nim
towarzystwo funduszy inwestycyjnych — kluczowe informacje zostang opublikowane na stronie

internetowej towarzystwa funduszy inwestycyjnych.

Przepis art. 220a ust. 7 w obecnym brzmieniu stanowi, ze specjalistyczny fundusz inwestycyjny
otwarty sporzadza kluczowe informacje dla inwestoréw, co stoi w sprzecznosci z definicja
,tworcy detalicznego produktu zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowego produktu
inwestycyjnego” (,.tworcy PRIIP”) zawartg w art. 4 pkt 4 rozporzadzenia 1286/2014, zgodnie
z ktora jest nim kazdy podmiot, ktory tworzy PRIIP albo wprowadza zmiany do istniejagcego
PRIIP.

Przepis art. 32 rozporzadzenia 1286/2014 wskazuje, ze do sporzadzenia kluczowych informacji
sa obowiazane spoiki zarzadzajace UCITS lub funduszami, ktore na zasadzie prawa krajowego
udostepniaja kluczowe informacje dla inwestoréw. Ponadto z art. 2 ust. 1 rozporzadzenia
Komisji 583/2010 z dnia 1 lipca 2010 r. w sprawie wykonania dyrektywy Parlamentu
Europejskiego 1 Rady 2009/65/WE w zakresie kluczowych informacji dla inwestorow i

warunkow, ktore nalezy spetni¢ w przypadku dostarczania kluczowych informacji dla
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inwestorow lub prospektu emisyjnego na trwalym nos$niku innym niz papier lub za
posrednictwem strony internetowej (Dz. Urz. UE L 176 z 10.07.2010, str. 1) wynika, Zze ma ono
zastosowanie do spotki zarzadzajacej w odniesieniu do kazdego zarzadzanego przez nig UCITS
— oznacza to, ze za sporzadzenie kluczowych informacji dla inwestoréw odpowiedzialne sa
spoiki zarzadzajace (towarzystwa funduszy inwestycyjnych w krajowym porzadku prawnym).
W zwiazku z tym projekt przewiduje zmiang art. 220a ust. 7 polegajaca na wskazaniu
towarzystwa funduszy inwestycyjnych jako podmiotu wlasciwego do sporzadzania

kluczowych informacji dla inwestorow.

Dodanie art. 220c ma na celu implementacje art. 1 dyrektywy 2021/2261, ktory dodaje art. 82a
w dyrektywie 2009/65/WE.

Proponuje si¢ bezposrednie wskazanie w ust. 1, ze towarzystwo funduszy inwestycyjnych
sporzadza kluczowe informacje dla funduszu inwestycyjnego otwartego, aktualizuje je oraz
dokonuje ich tlumaczen, a takze udostgpnia je inwestorom indywidualnym na zasadach
okreslonych w rozporzadzeniu 1286/2014. W ten sposob kluczowe informacje sporzadzane
zgodnie z tym rozporzadzeniem spelnia wymogi kluczowych informacji dla inwestorow, o
ktorych mowa w art. 78-82 1 art. 94 dyrektywy 2009/65/WE. Oznacza to roéwniez, ze na
potrzeby udostepniania inwestorom indywidualnym informacji o funduszu inwestycyjnym
otwartym nie ma potrzeby sporzadzania dodatkowo kluczowych informacji dla inwestoréw.
Dodawany przepis bedzie mial réwniez zastosowanie do specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych, ktére w krajowym porzadku prawnym co prawda nie podlegaja
dyrektywie UCITS, niemniej obowigzujace przepisy ustawy o funduszach inwestycyjnych
zobowigzujg réwniez te fundusze do sporzadzania i udostepniania inwestorom kluczowych
informacji dla inwestorow (art. 220a ust. 7).

Dodawany ust. 2 umozliwi towarzystwu funduszy inwestycyjnych sporzadzanie dla funduszy
inwestycyjnych otwartych oraz specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych
kluczowych informacji — jest to konieczne, poniewaz rozporzadzenia 2021/2261 nie stosuje si¢
do informacji przekazywanych inwestorom innymi niz indywidualni. Przewiduje on ponadto,
ze w przypadku gdy towarzystwo funduszy inwestycyjnych sporzadza dla danego funduszu
inwestycyjnego otwartego lub specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego kluczowe
informacje w celu ich udostgpniania rowniez inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni,
nie musi sporzadza¢ i1 udostegpnia¢ kluczowych informacji dla inwestoréw. Sporzadzanie
kluczowych informacji, ich aktualizacja oraz dokonywanie ich tlumaczen, a takze

udostepnianie ich inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni powinno si¢ odbywac na
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zasadach okreslonych w rozporzadzeniu 1286/2014. Towarzystwo funduszy inwestycyjnych
moze sporzadza¢ kluczowe informacje dla kazdego funduszu inwestycyjnego otwartego oraz
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w celu ich udostepnienia uczestnikom
funduszu innym niz inwestorzy indywidualni; moze je takze aktualizowaé, dokonywaé ich
thamaczen oraz udostepnia¢ uczestnikom innym niz inwestorzy indywidualni na zasadach
okreslonych w rozporzadzeniu 1286/2014, po uprzednim dostarczeniu KNF o$wiadczenia w
tym zakresie. Pozwoli to na ustalenie, od kiedy towarzystwo funduszy inwestycyjnych
zdecydowalo si¢ na sporzadzenie kluczowych informacji w celu ich udostepniania inwestorom
innym niz inwestorzy indywidualni — w takim przypadku fundusze nie bedg juz udostgpniaé
tym inwestorom kluczowych informacji dla inwestorow.

W ust. 3 i 4 przewidziano, ze na funduszach inwestycyjnych bedg cigzyty obowigzki 0soby
sprzedajacej PRIIP, o ktorej mowa w art. 4 pkt 5 rozporzadzenia 1286/2014, tj. 0soby oferujacej
lub zawierajacej umowg dotyczaca PRIIP z inwestorem indywidualnym. Fundusze
inwestycyjne nalezy uzna¢ za osoby sprzedajace PRIIP, poniewaz mogg one bezposrednio

zbywac jednostki uczestnictwa lub oferowac certyfikaty inwestycyjne.

Zmiana art. 222 ust. 1 ma na celu ograniczenie tego przepisu do przypadku gdy fundusz
inwestycyjny otwarty oraz specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty udostgpniajg
kluczowe informacje dla inwestoréw inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni.

Zmiana ust. 2 i dodanie ust. 2a ma na celu sformutowanie obowigzku spoczywajacego na
towarzystwie funduszy inwestycyjnych w odniesieniu do przekazywania kluczowych
informacji, po zmianie zwigzanej z rozroéznieniem zasad ich przekazywania inwestorom
indywidualnym oraz inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni.

Zmiana ust. 3 ma na celu zobowigzanie osob fizycznych pozostajacych z towarzystwem lub
podmiotem dystrybuujacym jednostki uczestnictwa w stosunku zlecenia lub innym stosunku
prawnym o podobnym charakterze, za posrednictwem ktorych sa skladane miedzy innymi
o$wiadczenia woli przystgpienia do funduszu, do udost¢pniania potencjalnym inwestorom
kluczowych informaciji.

Przepisy ust. 4 i 5 uzupetniono o kluczowe informacje — dokument ten stanie si¢ podstawowym
dokumentem udostgpnianym inwestorom przy zbywaniu jednostek uczestnictwa, dlatego
informacje o planowanym zgromadzeniu uczestnikow oraz planowanym potaczeniu funduszu
powinny by¢ udostepniane wraz z tym dokumentem. Uwzgledniono takze w tym przypadku
mozliwo$¢ udostepniania kluczowych informacje dla inwestora przy zbywaniu jednostek

uczestnictwa inwestorom innymi niz inwestorzy indywidualni.
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Zmiana w ust. 10 pkt 1, ust. 11 i ust. 12 ma na celu zapewnienie KNF, tak jak w przypadku
kluczowych informacji dla inwestorow, dostepu do aktualnych kluczowych informacji
sporzadzanych przez poszczeg6lne fundusze inwestycyjne, zgodnie z art. 5 ust. 2
rozporzadzenia 1286/2014. Nalezy podkresli¢, ze o tym, czy fundusz powiagzany przekaze do
KNF kluczowe informacje czy kluczowe informacje dla inwestorow bedzie decydowac to,
ktéry z tych dokumentow bedzie sporzadzat fundusz podstawowy.

Przepis ust. 14 uzupelniono o zastrzezenie, ze fundusz inwestycyjny bedzie udostepniac
kluczowe informacje dla inwestorow wylacznie w przypadku, gdy towarzystwo funduszy
inwestycyjnych podejmie decyzje o udostepnianiu tego dokumentu inwestorom innymi niz

inwestorzy indywidualni.

Zmieniane art. 253 ust. 4 pkt 3 i ust. 6, art. 254 ust. 1 pkt 1i 2, ust. 1b i ust. 2 pkt 1, art.
261 ust. 3 pkt 4 i ust. 5, art. 261a ust. 3 pkt 2, art. 261b ust. 2, art. 272a ust. 2 pkt 8 i ust.
3, art. 272c ust. 1 pkt 6, art. 276¢ ust. 2 pkt 8 i ust. 4 oraz art. 276e ust. 1 pkt 6 dotycza
zasad prowadzenia przez fundusze inwestycyjne dziatalnosci transgraniczne;.

Z dniem 1 stycznia 2023 r. fundusze te obowigzane b¢dg do udostepniania w panstwie
goszczacym kluczowych informacji, a w przypadku gdy fundusz bedzie udostgpniat
inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni kluczowe informacje dla inwestorow —
rowniez do udostepniania kluczowych informacje dla inwestorow. Dlatego wymienione
przepisy zostaly uzupetione o kluczowe informacje oraz kluczowe informacje dla inwestorow,
w przypadku gdy fundusze te bedg udostepniac¢ ten dokument inwestorom innym niz inwestorzy

indywidualni.

Art. 3 projektu — zmiany w ustawie o0 BFG

Zmiana w art. 1 ust. 1 pkt 4a ma na celu rozszerzenie zakresu przedmiotowego ustawy, co
wynika z zamieszczenia w niej przepisoOw stuzacych stosowaniu rozporzadzeniu nr 2021/23, tj.
procedury restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP, inaczej kontrahenta centralnego,
tj. instytucji infrastruktury rynku finansowego, ktorej gtownym zadaniem jest rozliczanie
instrumentow finansowych, w szczegdlnosci instrumentdw pochodnych. Rozwigzanie jest

spdjne z proponowang w projekcie zmiang w art. 4 okreslajacym cel dziatalnosci BFG.

Zmiany w art. 2 pkt 2c i 55¢ wprowadzaja skrot na oznaczenie rozporzadzenia nr 2021/23
oraz definicj¢ ,,CCP w restrukturyzacji”, tj. CCP, wobec ktorego BFG wydat decyzj¢ o objeciu
restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacja. Rozporzadzenie nr 2021/23 poshluguje sie

tozsamg terminologia, tj. pojeciem ,,0bjgcia” procedurg, m.in. w motywie 6, zgodnie z ktorym
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»(-..) Takie ramy powinny rowniez uwzglednia¢ mozliwos$¢ objecia CCP restrukturyzacjq i
uporzgdkowang likwidacjq z przyczyn innych niz niewykonanie zobowigzania przez co

najmniej jednego z ich czlonkdéw rozliczajacych.”).

Zmiana w art. 2 pkt 69 wynika z dodania nowej kategorii wydatkow, ktéra ma byc
finansowana z funduszu wlasnego BFG, w zwigzku z czym zmiany wymaga przepis, ktory
okresla definicje ,.$rodkow systemu gwarantowania depozytdw w bankach”. Srodki systemu
gwarantowania depozytow bgda pomniejszane o wartos¢ srodkoéw przeznaczonych na pokrycie
roéznicy, o ktorej mowa w projektowanym art. 242a ust. 1. Proponuje si¢ takze, aby decyzja o
przeznaczeniu srodkow na jej pokrycie nalezata do kompetencji Rady BFG, co pozwoli okresli¢
moment tego pomniejszenia 1 konsekwentnie precyzyjnie okresli¢ wartos¢ srodkow systemu
gwarantowania depozytow w bankach. Jest to szczegdlnie istotne z punktu widzenia okreslania

przez BFG wartos$ci sktadek na fundusz gwarancyjny bankéw.

Zmiana w art. 4 przewiduje, ze po wyznaczeniu BFG jako organu wlasciwego do prowadzenia
restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji CCP (projektowany art. 258b) katalog celow
dziatalnosci BFG ulega odpowiedniemu rozszerzeniu o prowadzenie dziatah w tym zakresie.
Nalezy takze zwrdci¢ uwage na rozréznienie terminologiczne — pojgcie ,,przymusowa
restrukturyzacja” bedzie odnosi¢ si¢ do bankoéw, firm inwestycyjnych 1 spotdzielczych kas
oszczednosciowo-kredytowych, natomiast restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja — do

CCP.

Dodanie w art. 5 ust. 1 pkt 4a ma charakter wynikowy. Rozszerza katalog zadan
realizowanych przez BFG o wykonywanie zadan organu do spraw restrukturyzacji i

uporzadkowanej likwidacji CCP, ktore wynikaja z rozporzadzenia nr 2021/23.

Dodanie w art. 8 ust. 1 pkt 9 lit. | wynika z konieczno$ci uwzglgdnienia zadan Rady BFG w

obszarze restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP.

Zmiany w art. 11 w ust. 4 pkt 16 i 30 maja na celu uwzglednienie w katalogu zadan Zarzadu
BFG takze zadan wynikajacych ze stosowania rozporzadzenia nr 2021/23. Przede wszystkim
dotyczy to mozliwo$ci stosowania sankcji wymienionych w art. 340a ust. 1 oraz wydawania
decyzji w sprawie $rodkéw stuzacych usunigciu przeszkéd w mozliwosci przeprowadzenia
skutecznej restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP, o ktorej mowa w art. 16
rozporzadzenia nr 2021/23. Do decyzji BFG wynikajacych ze stosowania przepisOw

rozporzadzenia nr 2021/23 zostanie zastosowana analogiczna procedura jak w przypadku
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decyzji podejmowanych w ramach przymusowej restrukturyzacji bankéw 1 firm
inwestycyjnych i kas — beda one podejmowane w formie uchwaty Zarzadu BFG.

Zmiana ust. 5 wynika z doswiadczen BFG w obszarze prowadzenia przymusowe]
restrukturyzacji bankow — zasadne jest, aby tryb prowadzenia restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji CCP byl tozsamy, m.in. z uwagi na zbiezno$¢ stosowanych
instrumentow, celow oraz koniecznos$ci szybkosci i efektywnos$ci dziatania. W zwigzku z tym
ust. 5 uzupetniono o rozstrzygnigcia wydawane na postawie rozporzadzenia nr 2021/23.

W tym kontekscie nalezy podkresli¢, ze art. 7 rozporzadzenia nr 2021/23 przewiduje m.in., ze
przy podejmowaniu decyzji 1 dzialan zgodnie z tym rozporzadzeniem wlasciwe organy, t].
organ nadzoru (np. KNF), organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (np. BFG)
oraz Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych, dalej: ,,ESMA”,
uwzgledniajg wszystkie wskazane w przepisach zasady 1 aspekty, w tym koniecznos¢
zapewnienia efektywnosci, terminowosci i nalezytej pilnosci podejmowania decyzji, kiedy jest
to niezbedne, oraz utrzymania kosztow na najnizszym mozliwym poziomie w chwili
podejmowania decyzji 1 dziatania, przy jednoczesnym zapewnieniu ztagodzenia w jak
najwiekszym stopniu zaklocenia rynku.

Zgodnie z ust. 5a w przypadku gdy w danej sprawie rozporzadzenie nr 2021/23 nie okres$la
terminu BFG bedzie zalatwia¢ sprawe bez zbednej zwloki, jednak nie pdzniej niz w terminie 6
miesiecy od dnia wszczecia postgpowania, a w sprawach szczegolnie skomplikowanych — nie
pOzniej niz w terminie roku od dnia wszczgcia postegpowania. Tozsame terminy zostaty
przewidziane i sg stosowane w przypadku przymusowej restrukturyzacji bankoéw.

Na podstawie ust. 6 do postgpowania w sprawic skarg na decyzje BFG w zakresie
nieuregulowanym w ustawie lub rozporzadzeniu nr 2021/23 beda mialy odpowiednie
zastosowanie przepisy ustawy z dnia 30 sierpnia 2002 r. — Prawo o post¢gpowaniu przed sgdami
administracyjnymi (Dz. U. z 2022 r. poz. 329, z p6zn. zm.), z wylaczeniem art. 61 § 2 i 3 tej

ustawy, tj. przepisow dotyczacych mozliwosci wstrzymania wykonania decyzji.

Zmiana brzmienia art. 15 ust. 5 polega na rozszerzeniu wylaczenia odpowiedzialnosci BFG i
osOb dzialajacych w jego imieniu za szkode wynikla ze zgodnych z przepisami dziatan lub
zaniechan, ktore pozostaja w zwigzku z uprawnieniami i zadaniami BFG jako organu
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP — jest to rozwigzanie analogiczne jak w
przypadku przymusowej restrukturyzacji bankow, firm inwestycyjnych i spotdzielczych kas
oszczednos$ciowo-kredytowych. Praktyczne doswiadczenia BFG pokazujg, ze tego typu

wylaczenie jest niezbedne by zapewni¢ efektywna realizacj¢ zadan wynikajacych z prawa UE.
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Dodany art. 258b wskazuje BFG jako organ wiasciwy do realizowania zadan wskazanych w
rozporzadzeniu nr 2021/23, tj. planowania i prowadzenia restrukturyzacji i uporzadkowane;j
likwidacji CCP z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;.

Rozwigzanie to jest zbiezne w szczegdlnosci z motywem nr 13 rozporzadzenia nr 2021/23:
,Aby zapewni¢ skuteczne i efektywne podjecie dziatan w ramach restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji oraz zgodno$¢ tych dziatan z celami w zakresie restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji, panstwa czlonkowskie powinny wyznaczy¢ jako organy ds.
restrukturyzacji 1 uporzagdkowanej likwidacji na potrzeby niniejszego rozporzadzenia krajowe
banki centralne, wlasciwe ministerstwa, organy administracji publicznej lub organy, ktorym
powierzono uprawnienia w zakresie administracji publicznej, do wykonywania funkcji i zadan
zwigzanych z restrukturyzacjq i uporzqgdkowang likwidacjqg, w tym wszelkie istniejgce organy
ds. restrukturyzacji i uporzqdkowanej likwidacji.”.

Podobny zabieg zostat zastosowany w celu wyznaczenia wtasciwego ministerstwa, o ktérym
mowa w art. 3 ust. 8 rozporzadzenia nr 2021/23. Wskazac¢ jednak nalezy, ze zgodnie z art. 14
ust. 1 ustawy o BFG nadzor nad dzialalnoscig BFG sprawuje minister wlasciwy do spraw
instytucji finansowych, w zwigzku z tym BFG bedzie realizowal obowiazki wynikajace z
rozporzadzenia nr 2021/23 wobec ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych — a nie

urzedu obstugujacego tego ministra.

Zgodnie z art. 258c Zarzad BFG podejmuje uchwaty w sprawach zwigzanych z planowaniem
restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji, stosujac wprost art. 14 (planowanie
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji), art. 16 (ograniczanie lub usuwanie przeszkod w
mozliwosci przeprowadzenia skutecznej restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji) oraz art.
17 (procedura koordynacji majaca na celu ograniczenie lub usuniecie przeszkod w mozliwosci
przeprowadzenia skutecznej restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji) rozporzadzenia nr
2021/23.

Projektowany przepis stanowi podstaw¢ podejmowania przez Zarzad Funduszu uchwal w
sprawach zwigzanych z planowaniem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP.
Uchwatly dotyczace planowania restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP zostaty

wylaczone z ogdlnego uregulowania zawartego w art. 11 ust. 4 pkt 30 ustawy o BFG.

Dodany art. 258d ust. 1 przewiduje, ze od decyzji BFG o objeciu CCP restrukturyzacja i
uporzadkowang likwidacja, o ktorej mowa w art. 2 pkt 11 rozporzadzenia nr 2021/23, zarzad
lub cztonek zarzadu CCP w restrukturyzacji albo rada nadzorcza lub czlonek rady nadzorcze;j

CCP w restrukturyzacji moga wnie$¢ skarge do sadu administracyjnego. Przepis art. 23 ust. 1
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lit. f rozporzadzenia nr 2021/23 stanowi, ze: ,nastepuje wymiana zarzqdu i kierownictwa
wyzszego szczebla CCP objetego restrukturyzacjq i uporzqdkowang likwidacjg, poza tymi
przypadkami, gdy organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji uzna utrzymanie
zarzadu 1 kierownictwa wyzszego szczebla — w calosci lub w czgéci — za konieczne do
osiggnigcia celow restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji”. Wszczecie przymusowe]
restrukturyzacji wobec CCP, odmiennie niz w przypadku przymusowej restrukturyzacji
bankow (art. 113 ustawy o BFG), nie prowadzi zatem do automatycznego wygasnig¢cia
mandatow cztonkow zarzadu CCP — decyduje o tym organ do spraw restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji CCP.

Zasadne jest takze podkre$lenie, ze uprawnienie to przyshluguje wylacznie cztonkom wiadz
CCP, ktorzy pehili funkcje w momencie wydania decyzji o objeciu CCP restrukturyzacja i
uporzadkowang likwidacja (ust. 2).

Ponadto zauwazy¢ nalezy, ze w spotkach kapitalowych czlonkowie rady nadzorczej sa
powotywani 1 odwolywani, co do zasady, przez akcjonariuszy tej spotki. W przypadku CCP
istnieje jednak mozliwo$¢ innego uksztattowania zasad powolywania i odwotywania cztonkow
organdéw statutowych — tak jest w przypadku spotki KDPW_CCP, jedynego CCP z siedzibg w
Polsce. Ze wzgledu na potrzebe utrzymania odpowiedniego poziomu niezaleznosci w grupie
kapitalowej, stosownie do przepisow rozporzadzenia EMIR, a takze z uwagi na koniecznos¢
zabezpieczenia interesow wszystkich interesariuszy, cztonkow rady nadzorczej KDPW _ CCP
powotuje Skarb Panstwa, NBP oraz Gietda Papieréw Wartosciowych SA. Czlonkowie zarzadu
KDPW CCP sg, co do zasady, powotlywani sposrod czlonkéw zarzadu akcjonariusza —
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych SA (istnieje takze mozliwos¢ powolania cztonka
zarzadu, ktory nie petni jednoczesnie funkcji cztonka zarzadu Krajowego Depozytu Papieréw
Wartosciowych SA).

Zgodnie z art. 74 rozporzadzenia nr 2021/23 uprawnionymi do wniesienia skargi do sadu
administracyjnego sa rowniez wszystkie osoby, na ktore ma wpltyw decyzja o objeciu danego
CCP restrukturyzacja 1 uporzadkowana likwidacja.

Termin na wniesienie skargi wynosi 14 dni od dnia dorgczenia decyzji uprawnionemu
podmiotowi.

Zgodnie z ust. 3 do decyzji BFG beda miaty odpowiednie zastosowanie przepisy dotyczace
decyzji wydawanych w toku przymusowej restrukturyzacji bankow (art. 104, art. 105 ust. 112
i art. 106), w zakresie wnoszenia i rozpatrywania skargi do sadu administracyjnego oraz

prowadzenia dokumentacji sprawy z wykorzystaniem technik informatycznych.
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Dodawany ust. 4 ma na celu objecie odpowiednimi tajemnicami (art. 320 ust. 2 ustawy o BFG,
art. 104 ustawy — Prawo bankowe, art. 9e ustawy o spotdzielczych kasach oszczednos$ciowo-
kredytowych iart. 147 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi) publikacji, o ktorej mowa
w art. 72 ust. 3 rozporzadzenia nr 2021/23, ktéry przewiduje, ze ,, kopia zarzgdzenia Ilub
instrumentu, na mocy ktorego podejmowane jest dzialanie w ramach restrukturyzacji i
uporzgdkowanej likwidacji, lub obwieszczenie zawierajqce streszczenie skutkow dziatania w
ramach restrukturyzacji i uporzqdkowanej likwidacji” maja by¢ opublikowane w okreslony
sposob, w szczegolnosci na stronach internetowych organu do spraw restrukturyzacji i

uporzadkowanej likwidacji oraz CCP objetego restrukturyzacja 1 uporzadkowang likwidacja.

Przepis art. 258e przewiduje (tak jak dodawany art. 257f), ze BFG jest zobowigzany do
niezwlocznego powiadomienia sgdu rejestrowego o objeciu CCP z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacja w przypadku, gdy
zostang spetnione przestanki takiego dzialania, tj. zgodnie z art. 22 rozporzadzenia nr 2021/23.
W szczegolnosci chodzi o przypadki, gdy CCP znajduje si¢ na progu upadiosci lub jest
zagrozony upadlos$cig, nie istnieje rozsadne prawdopodobienstwo, aby jakiekolwiek
alternatywne $rodki sektora prywatnego lub dziatanie o charakterze nadzorczym mogly w
rozsagdnym czasie zapobiec upadtosci CCP lub podjecie dziatania w ramach restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji jest konieczne w interesie publicznym a likwidacja CCP w ramach
standardowego postgpowania upadiosciowego nie umozliwitaby osiggniecia celow
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w takim samym zakresie.

BFG bedzie takze zobowigzany do powiadomienia sgdu rejestrowego o zakonczeniu

restrukturyzacji i uporzagdkowanej likwidacji CCP.

Dodany art. 258f naktada na BFG obowigzek zgloszenia powotania, odwotania i zmiany
zarzadcy nadzwyczajnego (art. 50 rozporzadzenia nr 2021/23) do Krajowego Rejestru
Sadowego, dalej ,,KRS”. Jest to kolejny przepis (poza np. art. 258e), ktéry realizuje zasade

pewnosci obrotu gospodarczego.

Dodawany art. 258g wynika z doswiadczen BFG w zakresie przymusowej restrukturyzacji
bankow 1 jest wzorowany na art. 124. Dotyczy stosowania wobec CCP w restrukturyzacji
instrumentu zbycia dziatalnosci oraz instrumentu CCP pomostowego, w kontekscie realizacji
obowigzkéw wynikajacych w szczegdlnosci z art. 23" § 3 Kodeksu pracy i art. 26" ust. 1 ustawy
z dnia 23 maja 1991 r. o zwigzkach zawodowych (Dz. U. z 2022 r. poz. 854) dotyczacych
przejscia zakladu pracy na innego pracodawce w konsekwencji zastosowania jednego z takich

mstrumentow
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Celem proponowanych rozwiazan jest mozliwo$¢ ochrony miejsc pracy w przedsigbiorstwie
CCP objetym przymusowa restrukturyzacja na podstawie decyzji administracyjnej BFG.
Zgodnie z art. 41! Kodeksu pracy w przypadku ogloszenia upadto$ci pracodawcy zastosowania
nie znajduje szereg przepisdOw prawa pracy majacych na celu ochrone praw pracowniczych.
Objecie CCP restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacja oraz zastosowanie jednego z
instrumentoéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP jest niewatpliwie lepszym
rozwigzaniem z punktu widzenia ochrony praw pracowniczych niz ogloszenie upadlosci

dotychczasowego pracodawcy.

Dodany art. 258h jest wzorowany na analogicznym rozwigzaniu dotyczacym przymusowej
restrukturyzacji bankow 1 kompleksowo reguluje kwestie umarzania, konwersji 1 emisji
instrumentow wilascicielskich 1 instrumentow dluznych lub innych niezabezpieczonych
zobowigzan.

Zgodnie z ust. 1 w przypadku gdy ww. instrumenty stanowig instrumenty finansowe
rejestrowane w depozycie papierow wartosciowych, BFG — jako organ restrukturyzacji i
uporzgdkowanej likwidacji dla CCP — bedzie miat uprawnienie do ich umorzenia lub konwersji.
Proces ten nastapi wedtug stanu na koniec dnia, w ktorym decyzja BFG w sprawie zastosowania
tego instrumentu zostala zamieszczona na jego stronie internetowej; dzien ten bedzie takze
dniem ustalenia 0s6b uprawnionych z umarzanych lub konwertowanych instrumentéw
finansowych. Przez odpowiednie stosowanie art. 212a ust. 1 i 2 okreslono elementy decyzji
BFG w sprawie umorzenia lub konwersji instrumentoéw kapitalowych oraz zobowigzan
kwalifikowalnych. Decyzja zastgpi okreslone w Kodeksie spdtek handlowych czynno$ci
zwigzane z obnizeniem lub podwyzszeniem kapitatu zaktadowego, przystapieniem do spoiki,
objeciem udziatlow lub akcji oraz wniesieniem wkiadu, jak rowniez pokryciem straty, tj. —
czynno$ci korporacyjne i rejestrowe, ktorych podstawg moga by¢ regulacje wewngtrzne — statut
lub umowa spotki. Decyzja bedzie miata charakter konstytutywny — umorzenie instrumentow
kapitatlowych nastapi z chwilg jej wejscia do obrotu prawnego, tj. z momentem jej dorgczenia.
Przepis ust. 2 stanowi, ze decyzja BFG w przedmiocie zastosowania instrumentu umorzenia
lub konwersji zamieszczona na stronie internetowej BFG zastgpuje przekazanie odpisu decyzji
akcjonariuszom lub wspdlnikom, ktdrzy na podstawie tej decyzji objeli akcje lub udzialy w
podwyzszonym kapitale zakladowym, akcjonariuszom lub wspdlnikom, ktorych akcje lub
udziaty zostaly umorzone na podstawie tej decyzji oraz obligatariuszom lub posiadaczom

innych instrumentéw kapitalowych lub finansowych, ktore podlegaja umorzeniu albo
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konwersji na podstawie tej decyzji. Rozwigzanie t0 bedzie sprzyja¢ sprawnej realizacji
krotkoterminowego celu, jakim jest pokrycie strat i dokapitalizowanie podmiotu.

Przepis ust. 3 wskazuje, ze zamieszczenie decyzji, o ktorej mowa w art. 258 ust. 1 (decyzji dot.
umarzania, konwersji i emisji instrumentéw wiascicielskich i instrumentéw dluznych lub
innych niezabezpieczonych zobowigzan), lub informacji o tej decyzji na stronie internetowe;j
Funduszu, zgodnie z art. 72 ust. 3 rozporzadzenia nr 2021/23 zaste¢puje, z zastrzezeniem art. 72
ust. 4 rozporzadzenia nr 2021/23, przekazanie odpisu tej decyzji zainteresowanym grupom
interesariuszy. Rozwigzanie jest wzorowane na analogicznym przewidzianym dla bankow w
procedurze przymusowej restrukturyzacji i ma na celu zapewnienie odpowiedniej szybkosci 1
efektywnosci dziatan podejmowanych przez BFG.

Przepis ust. 4 przewiduje, ze BFG niezwlocznie przekazuje odpis decyzji do wilasciwego sadu
rejestrowego bez oszacowania 1 uzasadnienia, uwzgledniajac tajemnice zawodowe, w celu
ujawnienia obnizenia lub podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Przepis ust. 5 wskazuje, ze informacja o wydaniu przez BFG decyzji stanowi podstawe wpisu
obnizenia lub podwyzszenia kapitalu zaktadowego spotki (CCP) do KRS, co przesadza o
deklaratoryjnym charakterze wpisu do KRS i konstytutywnym charakterze decyzji BFG.
Zgodnie z ust. 6 w przypadku instrumentéw zarejestrowanych w rejestrze akcjonariuszy, ktore
stajg si¢ przedmiotem umorzenia, BFG begdzie przekazywacé podmiotowi prowadzacemu rejestr
akcjonariuszy, ktorym moze by¢ takze Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A., odpis
wydanej decyzji w celu ujawnienia w nim obnizenia lub podwyzszenia kapitalu zaktadowego
spoiki.

Rozwigzania proponowane w powyzszych ustepach majg sprzyjac¢ transparentnosci i szybkosci
postepowan oraz ograniczeniu okresu niepewnosci prawnej, ktory powstaje (moze powstac) w
wyniku podejmowanych przez BFG dzialan naprawczych i dotyczy nie tylko CCP, ale takze

jego wlascicieli i kontrahentow.

Dodawany art. 258i ust. 1 przewiduje, ze w przypadku gdy BFG przeniesie na nabywcg, ktory
nie jest CCP pomostowym, instrumenty wiascicielskie wyemitowane przez CCP objete
restrukturyzacja i uporzadkowanag likwidacjg, 0 wydaniu takiej decyzji zawiadamia Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. albo podmiot prowadzacy rejestr akcjonariuszy.
Doreczenie decyzji albo zawiadomienie o jej wydaniu bedzie jednocze$nie stanowi¢
zawiadomienie o0 przekroczeniu okreslonego procentu ogolnej liczby glosow na walnym

zgromadzeniu lub udziatu w kapitale zaktadowym spotki publicznej (ust. 2).
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Dodawany art. 258 stanowi, ze do przeniesienia instrumentow wlascicielskich
wyemitowanych przez CCP objetego restrukturyzacja i uporzadkowanag likwidacja oraz
przeniesienia wszelkich aktywow, praw, obowigzkow Iub zobowigzan CCP objetego
restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacja stosuje si¢ odpowiednio przepisy art. 176 ust. 5.
Sa to przepisy dotyczace ujawniania w ksiegach wieczystych lub innych rejestrach przejecia
przez podmiot przejmujacy przedsigbiorstwa podmiotu w restrukturyzacji lub jego praw
majatkowych ujawnionych w tych ksiegach lub rejestrach. Nastepuje to na wniosek podmiotu
przejmujacego, bez koniecznosci uzyskania zgody wilascicieli, dluznikow lub wierzycieli

podmiotu w restrukturyzacji.

Dodawany art. 258K jest zwigzany stosowaniem art. 49 ust. 1 lit. a rozporzadzenia nr 2021/23
— BFG i przewiduje, ze zastosowanie przez BFG instrumentu zbycia dziatalnosci albo
instrumentu CCP pomostowego nastagpi w sposob wolny od zobowigzan lub obcigzen

dotyczacych przenoszonych instrumentow finansowych, praw majatkowych lub zobowigzan.

Dodawany art. 2581 ma na celu zapewnienie, ze w przypadku objecia CCP restrukturyzacja i
uporzadkowang likwidacja BFG, na podstawie uchwaly Zarzadu, begdzie moégt stosowaé
uprawnienia o ktérych mowa w art. 48 ust. 1 lit. a, m, art. 49 lit. c, e, f lub art. 58 rozporzadzenia
nr 2021/23. Przepis stanowi podstawe¢ do wykonywania uprawnien, ktore nie powinny by¢
wykonywane w formie decyzji administracyjnej z uwagi na konieczno$¢ zapewnienia ich
skuteczno$ci i efektywnos$ci; chodzi np. o uprawnienia do zobowigzania do udzielania
informacji czy tez przerwania lub zawieszenia dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym

lub publicznego obrotu instrumentéw finansowych emitowanych przez CCP.

Proponowany art. 258m okresla zakres stosowania w restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji CCP przepisow Kodeksu spotek handlowych, w sposob analogiczny jak art. 121 ust.
1 pkt 1 dotyczacy przymusowej restrukturyzacji bankow.

Dodanie art. 258n ma na celu wskazanie funduszu BFG wilasciwego do pokrycia rdznicy, o
ktérej mowa w art. 62 rozporzadzenia nr 2021/23, tj. réznicy pomiedzy strata, jaka
akcjonariusz, cztonek rozliczajacy lub inny wierzyciel poniesli w wyniku restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji CCP, a ktorg mogliby ponies¢ (hipotetycznie) gdyby organ do
spraw restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji nie podjat dziatania w ramach
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do danego CCP (tj. w przypadku

gdyby CCP zostat zlikwidowany w ramach postgpowania upadto$ciowego).
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Nalezy zauwazy¢, ze rozporzadzenie nr 2021/23 przewiduje rozwigzania majace na celu
zapewnienie $rodkéw niezbednych do sfinansowania restrukturyzacji CCP, w tym przepisy
dotyczace instrumentu alokacji pozycji i instrumentu alokacji strat (np. art. 31 przewidujacy
mozliwos¢ wezwania przez organ restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji dla CCP
cztonkow rozliczajacych do wniesienia srodkdw na potrzeby restrukturyzacji) oraz przepisy
dotyczace alternatywnych sposobow finansowania (np. art. 44 przewidujacy m.in. mozliwos¢

zaciggania pozyczek).

Zmiana art. 271 jest konsekwencjg dodania art. 258n — w przeciwienstwie do dyrektywy BRRD
rozporzadzenie nr 2021/23 nie zawiera przepisOw w zakresie finansowania restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji CCP z funduszy tworzonych ze sktadek podmiotow podlegajacych
restrukturyzacji. W zwiagzku z czym proponuje si¢, aby koszty te mogly by¢ finansowane z
funduszu statutowego BFG (art. 258n). Wskazanie funduszu statutowego jest uzasadnione tym,
ze pozostale fundusze tworzone w BFG pehig juz okreslone funkcje wynikajagce m.in. z
dyrektywy BRRD — nie moga zatem by¢ przeznaczone do realizacji celow zwigzanych z

restrukturyzacjg 1 uporzadkowang likwidacjg CCP.

Zmiana art. 283 ma na celu uzupehienie katalogu zadan, na finansowanie ktorych przeznacza
si¢ $rodki BFG. Zadanie okreslone w pkt 2a jest nowym zadaniem BFG, zwigzanym ze
wskazaniem BFG jako organu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP. Natomiast
zadania okreslone w pkt 4a juz obecnie sg zadaniami BFG (art. 5 ust. 2 i 2a), jednak nie byty

wskazane w art. 283.

Zmiana w art. 285 ust. 1 i 3 oraz dodanie ust. 1a ma na celu wprowadzenie zmian w zakresie
sposobu podziatu zysku netto BFG pomiedzy poszczegdlne fundusze bedgce w dyspozycji
BFG.

W obecnym stanie prawnym Rada Funduszu przeznacza zysk netto na zwigkszenie funduszu
gwarancyjnego bankéw, funduszu gwarancyjnego kas, funduszu przymusowej restrukturyzacji
bankéw oraz funduszu przymusowej restrukturyzacji kas, w proporcji okreslonej jako stosunek
srodkow zgromadzonych w poszczego6lnych funduszach do sumy $rodkéw zgromadzonych we
wszystkich tych funduszach na dzien bilansowy ostatniego zatwierdzonego sprawozdania
finansowego. Oznacza to, ze wartos¢ $rodkow przeznaczona na zwickszenie kazdego z
funduszy wtasnych BFG oparta jest na stanie tych funduszy na koniec poprzedniego roku.
W przypadku koniecznosci wyptaty srodkow gwarantowanych lub sfinansowania mechanizmu

przymusowej restrukturyzacji i istotnego zmniejszenia danego funduszu przed koncem roku,
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nie bedzie mozliwosci zasilenia tego funduszu §rodkami pochodzacymi z podziatu zysku netto.
Majac na uwadze sposoéb dochodzenia do pozioméw docelowych $rodkdéw systemu
gwarantowania depozytow (art. 287 i art. 288) oraz $rodkoéw na finansowanie przymusowej
restrukturyzacji (art. 296 i art. 297), jednorazowe istotne wykorzystanie funduszy bedzie miato
wplyw na wartos¢ skladek pobieranych od podmiotow na poszczegdlne rodzaje funduszy
wlasnych pobieranych w kolejnych latach (art. 293 i art. 301).

Zmiana w ust. 1 przewiduje, ze BFG bedzie dokonywal podziatu zysku netto pomig¢dzy
funduszami sektora bankow (fundusz gwarancyjny bankow lub fundusz przymusowej
restrukturyzacji bankow) a funduszami sektora kas (fundusz gwarancyjny kas lub fundusz
przymusowej restrukturyzacji kas). Podziat ten nastgpi w proporcji okreslonej jako stosunek
udziatu sumy $rodkoéw zgromadzonych odpowiednio w funduszach sektora bankoéw oraz w
funduszach sektora kas do sumy srodkow zgromadzonych we wszystkich tych funduszach na
dzien bilansowy ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego.

Zgodnie z ust. 1a, po ustaleniu proporcji pomigedzy sektorem bankow a sektorem kas Rada
Funduszu bedzie okresla¢ kwotowo podziat srodkéw pomiedzy funduszami danego sektora.
Zmiana w ust. 3 ma charakter wynikowy w zwigzku z dodaniem ust. la. Zapewni w ten sposob

pelne stosowanie zasad podziatu zysku netto do pokrycia straty BFG.

Zmiana w art. 320 ust. 4 pkt 2 rozszerza katalog podmiotow, ktorym mozna udostepni¢ dane
objete tajemnicg zawodow3a o osoby i podmioty, o ktérych mowa w art. 73 ust. 5 rozporzadzenia
2021/23. Chodzi m.in. 0 wlasciwe organy do spraw restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji, banki centralne, ministerstwa oraz organy nadzoru czlonkéw kolegium do spraw
restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji CCP. Przepis umozliwi BFG prowadzenie
efektywnej wspolpracy z tymi organami wchodzacymi w sktad kolegiow restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji. Stworzy to mozliwo$¢ wymiany informacji stanowigcych
tajemnice zawodowa z czlonkami kolegidow oraz czlonkami grup zarzadzania w sytuacji

kryzysowego (powotywanymi dla CCP o globalnym znaczeniu).

Dodanie w art. 320a pkt 11 rozszerza mozliwos¢ udostgpniania przez BFG informacji
stanowigcych tajemnice prawnie chroniong takze osobom i podmiotom, o ktérych mowa w art.
73 ust. 5 rozporzadzenia nr 2021/23, tj. pracownikom i ekspertom wiasciwych organow
publicznych zaangazowanych w proces restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP (np.
NBP, ESMA, Europejski Urzad Nadzoru Bankowego, czlonkowie kolegium ds.
restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji, czy potencjalni nabywcy CCP w
restrukturyzacji). Bedzie to jednak mozliwe tylko w zakresie niezbednym do przygotowania i
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prowadzenia restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP, stosowania instrumentow
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji lub wykonywania uprawnien organu ds.
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP (np. w odniesieniu do sporzadzania planéw
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP lub stosowania sankcji za nieprzestrzeganie

obowiazkéw informacyjnych lub zalecen).

Zmiany w art. 325 ust. 1 i 2 polegaja na rozszerzeniu uprawnienia BFG do pozyskiwania
informacji posiadanych przez NBP, ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych,
KNF 1 Najwyzsza Izbe Kontroli takze o informacje CCP oraz dajg BFG prawo do

wykorzystywania tych informacji do opracowywania analiz i prognoz.

Zmiany w art. 326 ust. 1 i 6 sg konsekwencjg zmian zaproponowanych w art. 325 —
zobowiazuja KNF do przekazywania BFG informacji, w tym informacji sprawozdawczych, w
zakresie niezbednym do realizacji przez BFG zadan organu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji CCP.

Zgodnie z art. 13 ust. 1 rozporzadzenia nr 2021/23 KNF jest zobowigzany do przekazywania
informacji do BFG, jednak dla wykonywania przez BFG zadan jako organu restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji dla CCP istotne jest posiadanie biezacych danych dotyczacych
funkcjonowania CCP, nie tylko zwigzanych z tworzeniem plandow restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji, ale rowniez takich, ktore maja istotne znaczenie dla analiz
prowadzonych przez BFG w szczegdlnosci w zakresie systemu zarzadzania ryzykiem w CCP.
W zwiazku z tym KNF bedzie przekazywa¢ do BFG takze informacje dotyczace zmian
wlascicielskich, organizacyjnych lub prawnych, ktére majag wpltyw na zarzadzanie ryzykiem
CCP, a takze wynikow przegladu 1 oceny CCP przeprowadzanych zgodnie z art. 21
rozporzadzenia nr 648/2012.

Zmiany w art. 330 ust. 1 umozliwia BFG pozyskiwania informacji i wyjasnien od CCP,
niezbednych do wykonywania zadan wynikajacych z rozporzadzenia nr 2021/23) i

przygotowania ewentualnej restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji.

Zmiana w art. 338a przewiduje, ze kary naktadane przez BFG na podstawie art. 340a ust. 1 pkt
415 stanowig dochod budzetu panstwa.

BFG od 2014 r. jest uznany przez Komisje¢ Europejskg (Eurostat) za jednostke sektora general
government, tj. odpowiednik polskiego sektora finanséw publicznych. Od 2015 r. wydatki BFG
sa uwzgledniane w stabilizujacej regule wydatkowej, o ktorej mowa w art. 112aa ustawy o

finansach publicznych (Dz. U. z 2022 r. poz. 1634, z p6zn. zm.).
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Na podstawie ustawy z dnia 11 sierpnia 2021 r. o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz
niektorych innych ustaw (Dz. U. poz. 1535) BFG zostat zaliczony do sektora finansow
publicznych.

Dodawane art. 340a i art. 340b zapewnig stosowanie art. 81 rozporzadzenia nr 2021/23, tj.
rozwigzan dotyczacych kar administracyjnych i innych srodkéw administracyjnych, ktore maja
zastosowanie w przypadku naruszen tego rozporzadzenia. Chodzi o naruszenia takie jak
niedopelnienie obowigzku sporzadzenia, utrzymywania i aktualizacji plandw naprawy,
przedstawienia informacji niezb¢dnych do opracowania planow restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji oraz powiadomienia wlasciwego organu, w przypadku gdy CCP
znajduje si¢ na progu upadtosci lub jest zagrozony upadloscia.

Zaproponowany w art. 340a ust. 1 katalog kar oraz podmiotow, na ktore mogg zosta¢ one
nalozone, odpowiada art. 82 ust. 2 lit. a 1 art. 82 ust. 2 lit. a—g rozporzadzania nr 2021/23.
Ponadto uwzgledniono tres¢ art. 82 ust. 2 lit. e tego rozporzadzenia, ktory przewiduje, ze w
przypadku osoby fizycznej administracyjne kary pieniezne ustala si¢ do maksymalne;j
wysokosci 5 000 000 euro lub, w panstwach czlonkowskich, w ktorych euro nie jest oficjalng
waluta, rownowartos¢ tej kwoty w walucie krajowej na dzien 11 lutego 2021 r. W zwigzku z
tym przejeto maksymalng wysokos$¢ kary pieni¢znej, ktorg BFG bedzie mogt natozy¢ na
podmioty odpowiedzialne za naruszenia przepisow, na tym wilasnie poziomie, jako
rownowarto$¢ kwoty w euro, zgodnie z informacjg o kursie wymiany euro opracowang przez
Europejski Bank Centralny (Euro Foreign Exchange Reference Rates, 11 February 2021,
http://www.ecbh.europa.eu/stats/eurofxref).

Przepisy ust. 2 i 3 stuzg stosowaniu art. 83 i art. 85 rozporzadzenia nr 2021/23, ktore dotycza
nakladania kar administracyjnych i innych srodkow administracyjnych oraz ich skutecznego
stosowania przez wiasciwy organ nadzoru (KNF) —w przepisach ustawy o nadzorze oraz organ
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP (BFG) oraz kwestii publikacji tych kar
administracyjnych lub tych innych srodkéw administracyjnych.

W ust. 4 przewidziano stosowanie przepisOw o postgpowaniu egzekucyjnym w administracji
do decyzji BFG o nalozZeniu kary pieni¢zne;.

Na podstawie art. 340b — w przypadku, o ktorym mowa w art. 340a ust. 1, BFG bedzie podawat
do publicznej wiadomosci, w szczegdlnosci przez publikacje na swoich stronach
internetowych, informacj¢ o tresci rozstrzygnigcia oraz o rodzaju i charakterze naruszenia,
imieniu 1 nazwisku osoby fizycznej lub o firmie (nazwie) podmiotu, na ktory zostata natoZzona

sankcja zgodnie z art. 83 rozporzadzenia nr 2021/23.
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Art. 4 projektu — zmiany w ustawie 0 Krajowym Rejestrze Sadowym

Zmiana zaproponowana w art. 38 pkt 9 jest konsekwencja wprowadzenia w Kodeksie spotek
handlowych nowej instytucji — podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki w drodze zamiany
obligacji kapitalowych na akcje. Niezbedne statlo si¢ dodanie w dziale 1 rejestru
przedsigbiorcow informacji o warto$ci nominalnej podwyzszenia kapitatu zaktadowego
dokonanego w wyniku zamiany obligacji na akcje oraz wzmianki o emisji obligacji
kapitalowych 1 akcji przyznawanych w zamian za te obligacje, ze wskazaniem maksymalne;j
wysokosci podwyzszenia kapitatu zakladowego spotki, ktora wyemitowata obligacje

kapitalowe 1 dokonuje takiej zamiany.

Zmiany w art. 44 w ust. 1 pkt 1b i 2c majg na celu wskazanie, ze w dziale 6 rejestru
przedsi¢biorcOw zamieszcza si¢ takze dane o objeciu CCP (wraz ze wskazaniem definicji tego
podmiotu) z siedziba na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej restrukturyzacja i
uporzadkowang likwidacja, zgodnie z art. 22 rozporzadzenia nr 2021/23, oraz o zakonczeniu
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP, jak rowniez dane o osobie zarzadcy
nadzwyczajnego, o ktorym mowa w art. 50 tego rozporzadzenia. Zmiany majg zapewnié

pewnos¢ obrotu gospodarczego.

Zmiany w art. 45 (dodanie ust. 1bb, 1ca i 4aa) sg zmianami wynikowymi w stosunku do zmian
w ustawie o0 BFG, tj. dodania art. 258e, art. 258f i art. 258h ust. 4.

W proponowanych przepisach przewidziano powiadamianie przez BFG sadu rejestrowego 0
objeciu CCP restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacjg, a takze — tak jak w przypadku
przymusowej restrukturyzacji bankéw (art. 45 ust. 1ba, 1c i 4a) — dokonywanie przez sad
rejestrowy wpisow z urzedu W zakresie podwyzszenia albo obnizenia kapitatu zaktadowego w
efekcie umorzenia i konwersji instrumentéw wiascicielskich i instrumentéw dhuznych lub
innych niezabezpieczonych zobowigzan, objeciu CCP restrukturyzacja i uporzadkowang
likwidacja oraz zarzadcy nadzwyczajnego.

Konstrukcja wpisow z urzedu jest niezbedna dla zapewnienia szybkosci 1 efektywnosci
postepowania w przedmiocie restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP — w
przeciwnym razie sad rejestrowy moglby jedynie wszczaé postepowanie przymuszajgce

zmierzajace do zlozenia wniosku o zmiang danych podmiotu w Krajowym Rejestrze Sadowym.

Art. 5 projektu — zmiany w ustawie — Prawo bankowe
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Zmiana w art. 11 ust. 2 pkt 16a wprowadzona zostata w zwigzku z nadaniem uprawnienia
KNF (art. 138 ust. 7f pkt 1) do nakazania bankowi zaprzestania dziatan skutkujacych
naruszeniem art. 127b ust. 1 lub powstrzymania si¢ od takich dziatan w przysztosci.
Analogicznie do innych decyzji KNF w zakresie nakazow, taka decyzja rowniez bgdzie miata

moc ostatecznej decyzji administracyjnej i bedzie podlegata natychmiastowemu wykonaniu.

Proponowane zmiany w art. 25 uzupehiajg regulacje w zakresie obowigzkow nabywcy akcji
banku krajowego w trybie konwersji obligacji kapitalowej na akcje. Zgodnie z art. 25 ust. 4
pkt 3 podmiot, ktory otrzymat akcje banku w wyniku zamiany instrumentow kapitalowych
zakwalifikowanych jako instrumenty dodatkowe w Tier I, jest obowigzany zawiadomi¢ KNF,
zgodnie z ust. 1 tego artykulu. Zmiana ta uzupehnia ust. 4 o szczegdlny rodzaj nabycia akcji,

ktory nastepuje (automatycznie) w wyniku konwersji obligacji kapitalowych na akcje.

Zmiana art. 127 ust. 1 dotyczy bankowych papierow wartosciowych, ktore — jako szczegdlny
rodzaj papieréw wartosciowych — moga by¢ emitowane wytacznie przez banki, na warunkach
podawanych do publicznej wiadomos$ci (art. 89 ustawy — Prawo bankowe). Emitowanie
bankowych papierow wartosciowych jest zaliczane do czynnosci bankowych (art. 5 ust. 1 pkt
5 ustawy — Prawo bankowe). Bankowy papier wartosciowy stuzy gromadzeniu przez banki
srodkoéw pienigznych w zlotych lub w innej walucie wymienialnej 1 zawiera w nazwie wyrazy
,bankowy papier wartosciowy”. Ustawa — Prawo bankowe okresla tylko ogdlne ramy
konstrukcyjne bankowego papieru wartosciowego. W celu uniknigcia watpliwosci co do
charakteru tego rodzaju instrumentéw, w tym mozliwo$ci wykorzystania tej instytucji prawnej
do emisji podporzadkowanych instrumentéw zaliczanych do funduszy wilasnych emitenta,
przesadzono, ze do instrumentéw kapitalowych wskazanych w art. 127 ust. 1 nie zalicza si¢

bankowych papieréw warto$ciowych.

Przepis art. 127a wprowadza rozwigzania dotyczace umowy pozyczki podporzadkowanej, o
ktorej mowa w motywie 24 rozporzadzenia CRR II. Wskazuje on, Ze instrumenty kapitalowe
kwalifikuja si¢ jako instrumenty dodatkowe w Tier | albo instrumenty w Tier Il wylacznie w
zakresie, w jakim spetniajg kryteria kwalifikowalnosci. Europejski Urzad Nadzoru Bankowego
w ramach wyjasnien do art. 51 i art. 52 rozporzadzenia nr 575/2013 (EBA, Single Rulebook
Q&A, Question ID: 2015_1846) wskazal, ze pozyczka podporzadkowana moze kwalifikowac
si¢ jako element pozycji dodatkowych w Tier | na mocy art. 51 rozporzadzenia nr 575/2013
pod warunkiem, Ze spetnia wszystkie warunki okreslone w cze$ci drugiej tytutu I w rozdziale
trzecim tego rozporzadzenia, tj. cechy instrumentu kwalifikujacego si¢ do kapitatu Tier |

wynikajace z art. 52 rozporzadzenia nr 575/2013.
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Zaciagnigcie pozyczki podporzadkowanej kwalifikowanej jako instrument dodatkowy Tier |
wymaga uchwaty zarzadu banku oraz zgody rady nadzorczej banku (ust. 1).

Zgodnie z ust. 2 przedmiotem pozyczki podporzadkowanej moga by¢ srodki pieniezne w
wysokosci nie nizszej niz 400 000 zlotych lub réwnowarto$¢ tej kwoty wyrazonej w innej
walucie, ustalonej przy zastosowaniu $redniego kursu tej waluty oglaszanego przez NBP w

dniu podjgcia uchwaty.

Umowa pozyczki podporzadkowanej moze by¢ oferowana wylacznie podmiotom, o ktoérych
mowa w art. 3 pkt 39b lit. a—m ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, analogicznie jak
obligacje kapitalowe (art. 27c ustawy o obligacjach), w formie pisemnej pod rygorem
niewaznosci (art. 127b ust. 1). Relacja pomigdzy emitentem, a klientem polega na
utrzymywaniu statych relacji z klientem lub sytuacji gdy ma by¢ $wiadczona co najmniej jedna
z ushug okreslonych w art. 69 ust. 2 lub 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
Przepis ust. 2 okresla niezbedne elementy w zakresie ryzyk zwigzanych z zawarciem umowy
pozyczki podporzadkowane;.

Zgodnie z ust. 3 udzielajagcemu pozyczki podporzadkowanej nie bedzie przystugiwac prawo do
wypowiedzenia ani odstgpienia od tej umowy. Zwigzane jest to z koniecznoscig zapewnienia
bezterminowego charakteru instrumentéw zaliczanych do Tier I.

Zgodnie z ust. 4 umowa pozyczki podporzadkowanej zaliczanej do kapitatu dodatkowego Tier
| bedzie uprawnia¢ udzielajacego pozyczke do otrzymywania odsetek przez czas nieoznaczony.
Przewidziano przy tym wylaczenie stosowania art. 365! Kodeksu cywilnego, tak jak w
proponowanym art. 27¢ ustawy o obligacjach, majac na uwadze, ze jest to instrument zaliczany
do kapitatlu dodatkowego Tier I, ktory musi spelnia¢ wymogi okreSlone w art. 52
rozporzadzenia nr 575/2013. Wylaczono takze zastosowanie art. 359 § 2'-2° Kodeksu
cywilnego dotyczacego wysokosci odsetek maksymalnych, poniewaz w praktyce rynkowej
wysokos¢ odsetek z tytutu instrumentu dodatkowego Tier | moze ksztaltowac si¢ na poziomie
wyzszym niz wskazany w tym przepisie. Wylaczenie zastosowania art. 395 Kodeksu cywilnego
jest natomiast zwigzane z zapewnieniem bezterminowego charakteru instrumentow
zaliczanych do Tier I.

Zgodnie z ust. 5 wierzytelnos¢ wynikajaca z pozyczki podporzadkowanej moze by¢
przedmiotem przeniesienia wylacznie mi¢dzy podmiotami wymienionymi w art. 3 pkt 39b lit.
a—m ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, co jest konsekwencja ust 1. Przepis ten

uniemozliwi przeniesienie wierzytelnosci na podmiot inny niz inwestor (klient) profesjonalny.
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Proponowany art. 127c ust. 1 przewiduje, ze pozyczka podporzadkowana podlega splacie
wylacznie w przypadku gdy umowa ta przewiduje jej sptatg, bank uzyskat zezwolenie KNF na
splate pozyczki podporzadkowanej, a ponadto uplyneto nie mniej niz 5 lat od dnia zawarcia
umowy, z wyjatkiem przypadku okreslonego w art. 78 ust. 4 rozporzadzenia nr 575/2013.
Rozwigzanie jest analogiczne jak w przypadku obligacji kapitalowych (art. 74a ustawy o
obligacjach), tj. wynika z przepisOow rozporzadzenia nr 575/2013. Ponadto pozyczka
podporzadkowana bedzie podlega¢ sptacie w przypadku odmowy wydania zezwolenia przez
KNF na jej zakwalifikowanie do funduszy wtasnych jako instrumentu dodatkowego w Tier I,
jezeli w umowie pozyczki podporzadkowanej zostato zawarte uprawnienie banku do sptaty

pozyczki podporzadkowanej w takim przypadku (ust. 2).

Przepisy art. 127d odzwierciedlajg art. 52 ust. 1 lit. 1 ppkt iii—v oraz art. 53 rozporzadzenia nr
575/2013.

Wprowadzono mozliwos$¢ absorpcji strat przez dokonanie odpisu trwalego albo odpisu
tymczasowego obnizajagcego kwote pozyczki podporzadkowanej w catosci albo w czgsci w
razie wystgpienia zdarzenia inicjujacego okreslonego w umowie, o ktorym mowa w art. 54 ust.
1 rozporzadzenia nr 575/2013. Rozwiagzanie art. 127e jest analogiczne do art. 27i ustawy o

obligacjach.

Dodawany art. 127f stanowi, ze roszczenie o splat¢ pozyczki podporzadkowanej staje si¢

wymagalne z chwilg ogloszenia upadiosci albo likwidacji banku.

Ze wzgledu na miedzysektorowy charakter obligacji kapitalowej, ktora moze by¢ emitowana
przez $cisle okre$lony krag podmiotow nadzorowanych, konieczne jest zamieszczenie przepisu
okreslajacego $rodki nadzorcze, ktoére mogg by¢ stosowane przez KNF w przypadku
oferowania obligacji kapitalowych inwestorom inni niz inwestorzy (klienci) profesjonalni.
Zgodnie z art. 138 ust. 7f i 7g w przypadku naruszenia przepisow art. 127b ust. 1 KNF bedzie
mogt, w drodze decyzji, nakaza¢ bankowi zaprzestanie dziatan skutkujacych naruszeniem lub
powstrzymania si¢ od takich dziatah w przysztosci, natozy¢ na bank lub osoby odpowiedzialne
za zaistniate naruszenie kare pienigzng w okreslonej wysokosci.

Zgodnie ze zmienionym art. 142 ust. 1 pkt 3 w razie naruszenia przez bank lub wystapienia
niebezpieczenstwa naruszenia przepisow art. 412 lub art. 413 rozporzadzenia nr 575/2013, lub
przepisow dziatu IV rozdziatu 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi zarzad banku
bedzie niezwlocznie zawiadamiat o tym KNF i Bankowy Fundusz Gwarancyjny oraz zapewni

wdrozenie planu naprawy.
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Dodawany w art. 158 ust. 1a ma na celu dostosowanie art. 158 prawa bankowego do brzmienia
art. 52 ust. 1 lit. m rozporzadzenia nr 575/2013 tj. ,, instrumenty nie wplywajq na ustalenie, czy
wartos¢ zobowiqzan instytucji przekracza wartosc jej aktywow, jezeli takie ustalenie stanowi
test niewyplacalnosci zgodnie z majgcym zastosowanie prawem krajowym”. Obligacje
kapitalowe 1 pozyczki podporzadkowane zaliczane do AT1 powinny zatem zosta¢ wylaczone z
art. 158 ustawy — Praw bankowe, aby spetnia¢ kryteria kwalifikacji do zaliczenia do kapitalu
AT1.

Art. 6 projektu — zmiany w ustawie — Kodeks spélek handlowych

Proponuje si¢ wprowadzenie nowego sposobu podwyzszenia kapitatu zakladowego, Scisle
zwigzanego z mozliwos$cig emitowania obligacji kapitalowych przez banki, domy maklerskie
oraz zaktady ubezpieczen i1 zaklady reasekuracji, tj. podwyzszenie kapitatu zaktadowego w
drodze zamiany obligacji kapitalowych na akcje, zawierajacego elementy zaro6wno
warunkowego, jak i docelowego podwyzszenia kapitatu zakladowego (art. 454,
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego w drodze zamiany obligacji kapitalowych na akcje bedzie
mozliwe wylacznie w przypadku spotek akcyjnych uprawnionych do emitowania obligacji,
ktore beda podlegaly zamianie na akcje emitenta po wystgpieniu okolicznosci okreslonych w
warunkach emisji tych obligacji jako zdarzenie inicjujace. W zamian za obligacje kapitalowe
zarzad nie bedzie mogt przyznawaé akcji uprzywilejowanych ani uprawnien osobistych, o
ktorych mowa w art. 354 Kodeksu spdtek handlowych. Wynika to z charakteru samego

instrumentu, ktory ma stuzy¢ przede wszystkim poprawie kapitalizacji emitenta.

Zgodnie z dodawanym art. 4542 podwyzszenie kapitatu zaktadowego bedzie moglo nastapié
tylko na podstawie uchwaty walnego zgromadzenia akcjonariuszy spotki podjetej wigkszos$cig
trzech czwartych glosow. Ta sama wickszo$¢ bedzie wymagana do upowaznienia zarzadu do
podjecia uchwaty o przyznaniu obligatariuszom akcji emitenta w zamian za te obligacje w
przypadku wystapienia zdarzenia inicjujacego.

Akcje przyznane akcjonariuszom na mocy uchwaly zarzadu w zamian za optacone obligacje
kapitalowe nie beda wymagaty ich objecia. Przyznanie akcji nastgpi automatycznie, na mocy

uchwaty zarzadu spoiki.

Zgodnie z art. 454° zarzad zglosi podwyzszenie kapitatu zaktadowego w drodze zamiany
obligacji kapitalowych na akcje do sadu rejestrowego wraz z uchwala walnego zgromadzenia

akcjonariuszy w sprawie tego podwyzszenia oraz uchwala o emisji obligacji kapitalowych, a
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takze o$wiadczenie zarzadu, ze akcje zostaly przyznane w zamian za obligacje kapitatowe,
ktore zostalty w peni optacone. Przyznanie akcji w zamian za obligacje kapitalowe nastapi w
terminie 21 dni od wystapienia zdarzenia inicjujacego, na mocy uchwaty zarzadu podjete; w
tym czasie i zgloszonej do sadu rejestrowego. Przyznanie akcji stanie si¢ skuteczne z chwilg
dokonania wpisu w rejestrze akcjonariuszy albo =zapisania na rachunku papierow
wartosciowych lub na rachunku zbiorczym — w przypadku spéiki publicznej, ktorej akcje sa

zarejestrowane w depozycie papierow wartosciowych.

Wraz z przyznaniem akcji nastapi nabycie praw z akcji i podwyzszenie kapitatu zaktadowego
spotki (art. 454%).

W art. 454° znalazty si¢ szczegélowe uregulowania dotyczace trybu podwyzszenia kapitatu
zakladowego, w tym sposobu i terminu przekazania danych obligatariuszy spoice lub
podmiotowi prowadzgcemu rejestr akcjonariuszy, ze wskazaniem liczby obligacji lub akcji

posiadanych przez kazdego z obligatariuszy w celu ich zapisania w odpowiednim rejestrze.

Przepis art. 454% przewiduje, ze mozliwo$é szczegdlnego podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w drodze zamiany obligacji kapitalowych na akcje nie wylacza uprawnien walnego

zgromadzenia do zwyktego podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki.

Art. 7 projektu — zmiany w ustawie — Prawo upadlosciowe

Zgodnie z art. 52 ust. 1 lit. m rozporzadzenia nr 575/2013 instrumenty dodatkowe w Tier | nie
wplywaja na ustalenie, czy warto$¢ zobowigzan instytucji przekracza warto$¢ jej aktywow,
jezeli takie ustalenie stanowi test niewyptacalnosci zgodnie z wlasciwym prawem krajowym.
Zaproponowane brzmienie art. 11 ust. 4a przewiduje zatem, ze do zobowigzan pieni¢znych
nie wlicza si¢ zobowigzan wynikajacych z emisji instrumentow kapitalowych, w tym obligacji
kapitalowych wyemitowanych w celu ich zaliczenia do instrumentéw dodatkowych w Tier I,
oraz pozyczek podporzadkowanych zaciagnietych w celu ich zaliczenia do instrumentéw
dodatkowych w Tier I. Zgodnie z art. 54 ust. 6 rozporzadzenia nr 575/2013 wszystkie niezbedne
zezwolenia musza zosta¢ juz uzyskane w terminie emisji takich zamiennych instrumentow
dodatkowych w Tier I. Przepis art. 11 ust. 4a odwoluje si¢ do celu emisji ze wzglgdu na to, ze
instrument powinien mie¢ cechy instrumentu AT1 niezbedne do uzyskania zezwolenia w
momencie emisji.

Ponadto, zgodnie z art. 11 ust. 4a pkt 1 lit. b, do zobowiazan pieni¢znych przekraczajacych

warto$¢ majatku dluznika nie wlicza si¢ instrumentow kapitalowych wyemitowanych w celu
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ich zakwalifikowania do funduszy wlasnych jako instrumenty w Tier II zgodnie z art. 63
rozporzadzenia nr 575/2013. W zwiazku z tym, ze projekt ustawy ma umozliwia¢ takze emisj¢
instrumentdw posiadajacych cechy pozwalajace zaliczy¢ je do kapitatu Tier II, za zasadne
uznano wyltaczenie ze zobowigzan uwzglednianych przy ustalaniu stanu niewyplacalnosci
roéwniez zobowigzan wynikajacych z tych instrumentow.

Analogiczne rozwigzania w stosunku do zakladow ubezpieczen oraz zakladoéw reasekuracji

zawiera projektowany ust. 4b.

Przepis art. 342 ust. 7 okres$la hierarchi¢ wierzytelno$ci doméw maklerskich. Do kategorii
piatej zostang zaliczone naleznosci z tytutu zobowigzan zaciggnietych w celu ich zaliczenia do
funduszy wtasnych domu maklerskiego, o ktérych mowa w art. 51 rozporzadzenia nr 575/2013,
wobec ktorych KNF nie udzielita zgody, o ktorej mowa w art. 110ea ust. 1 ustawy 0 obrocie
instrumentami finansowymi, wraz z odsetkami i kosztami egzekucji. Kategoria szosta zawiera
naleznos$ci z tytutlu zobowigzan zaliczanych do funduszy witasnych domu maklerskiego, o
ktorych mowa w art. 62 rozporzadzenia nr 575/2013, wraz z odsetkami i kosztami egzekucji.
Kategoria siodma odnosi si¢ do nalezno$ci z tytulu zobowigzan zaliczanych do funduszy
wiasnych domu maklerskiego, o ktorych mowa w art. 51 rozporzadzenia nr 575/2013, wraz z
odsetkami 1 kosztami egzekucji. Wprowadzenie zmiany w art. 342 ustawy — Prawo
upadlosciowe ma na celu odpowiednie uwzglednienie podporzadkowania wierzytelnosci w
prawie upadlosciowym instrumentéw Kkapitalowych zaliczonych do kapitalu Tier |I.
Przedstawione regulacje precyzuja odpowiednig kolejno$¢ zaspokajania naleznosci w

przypadku upadtosci domu maklerskiego.

W zwigzku z dodaniem ust. 7 w art. 342, zgodnie z ktérym hierarchia wierzytelnosci domow
maklerskich dzieli si¢ na 7 kategorii, zmiany wymagat rowniez przepis art. 344 ust. 1. Przepis
zostatl uzupetiony w ten sposob, ze naleznosci, o ktorych mowa w art. 342 ust. 7, rowniez
zaspokaja si¢ dopiero po zaspokojeniu w catosci kosztdw postepowania, zobowigzan masy
upadtos$ci i naleznosci alimentacyjnych zgodnie z okre$long w art. 343 kolejnos$cig zaspokajania

z masy upadlosci.

Dodawany art. 426 ust. 4 przewiduje, ze do zobowigzan pieni¢znych nie beda zaliczane
zobowigzania wynikajace z emisji instrumentow kapitalowych, w tym obligacji kapitalowych
wyemitowanych w celu ich zaliczenia do instrumentéw dodatkowych w Tier | oraz Tier |1, oraz
pozyczek podporzadkowanych zaciagnigtych w celu ich zaliczenia do instrumentéw

dodatkowych w Tier | oraz Tier |l zgodnie z przepisami rozporzadzenia nr 575/2013.
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Zgodnie z art. 52 ust. 1 lit. d rozporzadzenia nr 575/2013 w przypadku niewyptacalnosci
instytucji instrumenty dodatkowe w Tier | maja nizszy stopien uprzywilejowania niz
instrumenty w Tier I1. Instrument dodatkowy w Tier I, w przypadku braku zgody KNF na jego
zaliczenie do funduszy wlasnych, powinien by¢ podporzadkowany wobec Tier I1.

Na tle obecnie obowigzujacych przepisow istniejg watpliwosci interpretacyjne dotyczace
kwalifikacji instrumentu dodatkowego w Tier | lub Tier Il w okresie pomig¢dzy jego
wyemitowaniem i oplaceniem a zaliczeniem do funduszy wlasnych jako instrumentu
kapitalowego do kategorii wierzytelnosci okres§lonych w art. 440 ust. 2 ustawy — Prawo
upadlosciowe. Kwalifikacja ta bedzie mie¢ znaczenie w dwoch przypadkach — przymusowej
restrukturyzacji oraz po wszczgciu postepowania upadiosciowego wobec banku, w przypadku
gdy instrumenty nie zostaly wczesniej konwertowane albo umorzone zgodnie z warunkami
emisji.

Zgodnie z dodawanym art. 440 ust. 2b w przypadku gdy instrumenty, ktérych dotycza
nalezno$ci wskazane w ust. 2 pkt 8—10, sg jedynie cze$ciowo uznawane za pozycj¢ funduszy
wiasnych banku, naleznosci z tytulu catego instrumentu sg traktowane jako naleznos$ci

wynikajace z kategorii, do ktorej zostat zaliczony ten instrument.

Art. 8 projektu — zmiany w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi

Dodanie art. 2 ust. 1a ma na celu implementacje¢ dyrektywy MiFID Il w zakresie wynikajacym
Z rozporzadzenia DLT Pilot. Rozporzadzenie DLT Pilot w art. 18 zmienia dotychczasowa
definicje¢ instrumentu finansowego zawartg w art. 4 ust. 1 pkt 15 dyrektywy MIFID Il przez
wskazanie, ze za instrumenty finansowe okreslone w zatgczniku I sekcja C tej dyrektywy uznaje
si¢ roOwniez takie instrumenty wyemitowane za pomocg technologii rozproszonego rejestru
(distributed ledger technology — DLT).

W kontekscie nowego brzmienia definicji instrumentu finansowego w dyrektywie MiFID II
nalezy zauwazy¢, ze ustawodawca unijny postuzyt si¢ pewnym uproszeniem terminologicznym
niewystepujacym w prawodawstwie krajowym. W przypadku emisji papieréw wartosciowych
trudno jednak moéwi¢ o ich emisji za pomoca technologii rozproszonego rejestru, gdyz
technologia ta moze by¢ wykorzystywana do zapisywania lub rejestracji instrumentu
finansowego, a nie samej emisji. Ponadto, w przypadku niektorych instrumentéw finansowych
niebedacych papierami wartosciowymi, np. instrumentdw pochodnych, dochodzi do ich

wystawienia, a nie emisji.
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W zwigzku z tym dodawany w art. 2 ust. 1a przewiduje umozliwienie zapisania instrumentow
finansowych, o ktéorych mowa w ust. 1 tego przepisu, za pomoca technologii rozproszonego
rejestru. Sprawia to jednoczes$nie, ze instrumenty finansowe zapisane za pomoca tej technologii
uznane zostang za instrumenty finansowe W rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, a co za tym idzie zostanie osiggnigty cel zmienionej dyrektywy MiFID II. W
kontekscie przewidzianego w dodawanym w art. 2 ust. la doprecyzowania, ze chodzi o
instrumenty finansowe zapisywane za pomocg technologii rozproszonego rejestru,
wykorzystywanej przez operatora infrastruktury rynkowej opartej na DLT w rozumieniu art. 2
pkt 5 rozporzadzenia DLT Pilot, wyja$nienia wymaga, ze wprowadzona przez rozporzadzenie
DLT Pilot zmiana definicji instrumentu finansowego w dyrektywie MiFID Il jest zwigzana
bezposrednio z tym rozporzadzeniem. Potwierdza to preambula rozporzadzenia DLT Pilot —
pkt 59, ktory wskazuje, ze ,,0becnie definicja instrumentu finansowego w dyrektywie MiFID 11
nie uwzglednia wyraznie instrumentéw finansowych wyemitowanych za pomoca technologii
rozproszonego rejestru, dlatego w celu zapewnienia, aby obrét takimi instrumentami
finansowymi na rynku byt mozliwy na podstawie obowigzujgcych ram prawnych, nalezy
zmieni¢ definicje instrumentow finansowych zawartq w dyrektywie MiFID II, aby uwzglednic

takie instrumenty ”.
W art. 3 dodano pkt 4z, tj. skrot na oznaczenie rozporzadzenia 20221/23.

Przepisy art. 7, art. 7a i art. 7b zawieraja dodatkowe zastrzezenia w zwigzku ze zmianami

zaproponowanymi w kolejnych przepisach.

Zgodnie z art. 7aa ust. 1-3 w przypadku emitowania obligacji kapitalowych w formie
dokumentu emitent bedzie dokonywal rejestracji tych obligacji w systemie rejestracji, o ktorym
mowa w art. 5 ust. 1a. Prowadzenie rejestru ma istotne znaczenie dla emitenta, ktory ze wzgledu
na swoje obowiazki informacyjne wobec obligatariuszy wynikajgce z warunkow instrumentow
dodatkowych w Tier I, powinien mie¢ tez dostep do aktualnego zestawienia obligatariuszy. Tak
jak w przypadku ewidencji osoéb uprawnionych z papierow wartosciowych tworzonej przez
agenta emisji na podstawie art. 7a ust. 4 pkt 4 nie zachodzi potrzeba wskazywania zakresu
danych objetych rejestrem na poziomie ustawy. Emitent bedzie obowiazany zawrze¢ z firma
inwestycyjna posiadajaca uprawnienie do prowadzenia rachunkow papierow wartosciowych
albo bankiem powierniczym umowe dotyczaca przechowywania dokumentdw obligacji
kapitalowych i prowadzenia rejestru 0s6b uprawnionych z tych obligacji — do czasu i wydania

obligacji systemowi rejestracji, o ktorym mowa w art. 5 ust. la.
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Emitent bedzie zobowigzany do przekazania obligacji kapitalowych firmie inwestycyjnej
posiadajacej uprawnienie do prowadzenia rachunkow papieréw wartosciowych albo bankowi
powierniczemu niezwlocznie po dokonaniu przydzialu obligacji (ust. 4).

Dokumenty obligacji kapitalowych, w formie, w ktérej zostaty wydane, zachowuja moc prawna
po utworzeniu rejestru 0séb uprawnionych z obligacji kapitalowych (ust. 5).

Przepisy ust. 6 i 7 sankcjonujg mozliwosci przetwarzania danych osobowych przez podmioty
uprawnione do prowadzenia rejestru osob, na rzecz ktdrych papiery wartosciowe sg zapisane w
rejestrze. Udostepnienie danych osobowych jest niezbedne z perspektywy zapewnienia
prawidtlowego funkcjonowania rynku finansowego, zaufania do rynku finansowego, jego
bezpieczenstwa, a takze zapewnienia ochrony uczestnikow tego rynku. Udostepnianie
tozsamos$ci osoby w rejestrze stanowi niezbedny 1 proporcjonalny srodek, ktéry zapewnia
realizacje waznych celow lezacych w ogolnym interesie publicznym — jest zgodne z art. 5, art.
6, art. 13-15, art. 23 i art. 35 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679
z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony 0sob fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem
danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia
dyrektywy 95/46/WE (og6lne rozporzadzenie o ochronie danych), tzw. RODO (Dz. Urz. UE L
119 7 04.05.2016, str. 1), z uwzglednieniem m.in. motywu 50 1 73 preambuty.

Dodawane art. 47f-47i przewidujg, ze w zakresic nicuregulowanym w przepisach
rozporzadzenia nr 2021/23 w odniesieniu do postepowan administracyjnych prowadzonych
zgodnie z przepisami rozporzadzenia nr 2021/23 bedg miaty zastosowanie przepisy ustawy z
dnia 14 czerwca 1960 r. — Kodeks postepowania administracyjnego (Dz. U. z 2022 r. poz. 2000,
z poézn. zm.).

Jednoczesnie, w celu zapewnienia KNF mozliwosci podejmowania natychmiastowych dziatan,
proponuje si¢ wylaczenie stosowania niektorych przepisow Kodeksu postgpowania
administracyjnego oraz nadanie decyzjom KNF rygoru natychmiastowej wykonalnosci.
Zmiany s3 niezbedne dla osiagnigecia celow rozporzadzenia nr 2021/23, tj. koniecznosci
zapewnienia efektywnosci, terminowosci i nalezytej pilnosci podejmowania dziatan i decyzji,
Kiedy jest to niezbedne, oraz utrzymania kosztow na najnizszym mozliwym poziomie w chwili
podejmowania decyzji i1 dzialania, przy jednoczesnym zapewnieniu zlagodzenia w jak
najwigkszym stopniu zaklocenia rynku. Tylko przy spelieniu tych zalozen dziatania KNF i

BFG okreslone w rozporzadzeniu nr 2021/23 moga by¢ przeprowadzone skutecznie.
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Ponadto proponowane regulacje sg analogiczne do przepisow dotyczacych przymusowej
restrukturyzacji firm inwestycyjnych zawartych w art. 110zzd-110zzg ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi, co zapewni systemowa spdjnos¢ proponowanych rozwigzan.

Dodawany art. 47f wskazuje, ze w postepowaniach dotyczacych sporzadzenia i oceny
nadzorczej plandéw naprawy, wspolpracy migdzynarodowej, w tym zakresie dla podmiotow
prowadzacych dzialalno$¢ transgraniczna, a takze stosowanych przez KNF srodkéw wezesnej
interwencji (m. in. wynikajacego z art. 19 rozporzadzenia nr 2021/23 uprawnienia do
calosciowego lub czesciowego odwotania kierownictwa wyzszego szczebla i zarzadu), KNF
bedzie mogt odstgpi¢ od stosowania art. 10 Kodeksu postepowania administracyjnego, tj.
zasady czynnego udziatu strony. Wynika to ze specyfiki tych postepowan, a takze z faktu
uzaleznienia ich efektywnosci i skutecznosci od szybkiego przeprowadzenia. Plany naprawy
okreslaja dziatania na wypadek znaczacego pogorszenia sytuacji CCP, natomiast $rodki
wczesnej interwencji majg ten proces zatrzymac. Dziatania podejmowane w tym zakresie przez
KNF nastepujg zatem zgodnie z interesem publicznym i w celu utrzymania stabilno$ci
finansowej na rynku, w tym ochrony intereséw klientéw/ kontrahentéw danego CCP. Nalezy
takze zwroci¢ uwage, ze ograniczenie zasady czynnego udzialu strony jest ograniczone
wylacznie do przypadkow, gdy zastosowanie art. 10 Kodeksu postepowania administracyjnego
mogloby uniemozliwi¢ lub znacznie utrudni¢ osiggniecie celow wczesnej interwencji, CO W tym
przypadku nalezy takze rozumie¢ jako uniemozliwienie lub znacznie utrudnienie zastosowania

prawa Unii Europejskiej.

Proponowany art. 47g stanowi kontynuacje zmian zaproponowanych w art. 47f oraz realizuje
ten sam cel polegajacy na zapewnieniu skutecznosci dziatan KNF w przedmiocie planow
naprawy i realizacji sSrodkdw wczesnej interwencji.

W ust. 1 przewidziano, ze decyzje KNF w zakresie podlegajg natychmiastowej wykonalnos$ci,
CO nie powinno budzi¢ zastrzezen z punktu widzenia specyfiki tych procesow. Maja one
bowiem w jak najkrotszym czasie skutkowa¢ zatrzymaniem pogarszania si¢ sytuacji podmiotu
w celu zapobiezenia jego upadiosci lub podjeciem radykalnych $rodkéw w postaci
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Temu samemu celowi stuzy okreslona w ust. 2 i 3 mozliwo$¢ dostarczenia uzasadnienia decyzji
w terminie 14 dni od dnia jej doreczenia. PdzZniejsze dostarczenie uzasadnienia jest zasada W
tego rodzaju postgpowaniach — podobnie jak w przypadku wczesnej interwencji oraz
przymusowej restrukturyzacji bankow i firm inwestycyjnych, a wynika to z dynamiki wydarzen

na rynku finansowym i czgsto konieczno$ci natychmiastowej reakcji ze strony KNF.
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Dodawany art. 47h przewiduje, ze do postepowan wskazanych w art. 9-11, art. 18 i art. 19
rozporzadzenia nr 2021/23, tj. postepowan w zakresie planéw naprawy i srodkéw wczesne;]
interwencji, KNF nie stosuje takze art. 31 Kodeksu postepowania administracyjnego — 0znacza
to wylaczenie udzialu w postgpowaniu organizacji spotecznej. Nie ulega watpliwosci, ze
omawiane postepowania cechujg si¢ wysoka specjalizacja, majg takze duzy potencjal
oddzialywania na inne podmioty, w szczegdlnosci moga oddziatywac cenotworczo na rynek
czy implikowa¢ innego rodzaju skutki destabilizujace rynek. W tym kontekscie udziat
organizacji spotecznej, takze z uwagi na konieczno$¢ szybkosci 1 efektywnos$ci postepowania,
nie jest wskazany. Jest to rozwigzanie spojne z regulacjami przyjetymi dla wczesnej interwencji
1 przymusowej restrukturyzacji bankoéw 1 firm inwestycyjnych. Nalezy podkresli¢, ze
zaproponowane przepisy regulujg sytuacje wyjatkowa, dopuszczalng tylko w przypadku, gdy

podejmowane dzialania majg zapobiec niebezpieczenstwu dla rynku finansowego.

Dodawany art. 47i dotyczy doreczania pism w postgpowaniach prowadzonych na podstawie
art. 9—11, art. 18 i art. 19 rozporzadzenia nr 2021/23.

Regulacje te sg analogiczne do przepisdéw dotyczacych przymusowej restrukturyzacji firm
inwestycyjnych zawartych w art. 110zzg ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, co
zapewni systemowg spdjnos¢ proponowanych rozwigzan, takze w postepowaniach
administracyjnych prowadzonych zgodnie z przepisami rozporzadzenia nr 2021/23.
Zaproponowane rozwigzania zapewnia bezpieczenstwo i pewno$¢ obrotu gospodarczego, a
takze pozwolg KNF sprawnie i efektywnie realizowa¢ kompetencje w sprawach okreslanych
jako wczesna interwencja (tzw. early intervention), tj. dbanie o interes wszystkich uczestnikow
rynku finansowego 1 podejmowanie dziatanh na rzecz poprawy sytuacji podmiotu
nadzorowanego zanim ulegnie ona nieodwracalnemu pogorszeniu.

Z uwagi na specyfike zjawisk wystepujacych na rynku finansowym standardowy termin tzw.
fikcji dorgczenia mogltby generowaé okres$lone ryzyka, takze (w skrajnych przypadkach)
zwigzane z mozliwo$cig wystgpienia efektu zarazenia oraz znacznego utrudnienia przez

podmiot nadzorowany realizowania przez KNF jego mandatu nadzorcy rynku.

Proponowane zmiany w art. 106 ust. 4 dotycza obowigzkéw nabywcy akcji domu maklerskiego
w trybie konwersji obligacji kapitalowej na akcje. Jest to rozwigzanie analogiczne do art. 25

ustawy — Prawo bankowe.

Dodawane art. 110eb—110eg wprowadzaja regulacje dotyczace pozyczki podporzadkowane;.

Jest to rozwigzanie analogiczne do art. 127a—127f ustawy — Prawo bankowe.
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Zgodnie z dodawanym art. 150 ust. 1 pkt 1la nie naruszy tajemnicy zawodowej
przekazywanie informacji stanowigcych tajemnice przez Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych SA lub spolke, ktorej przekazat on wykonywanie czynno$ci z zakresu zadan, o
ktérych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 1-6, a takze przez uczestnikoéw Krajowego Depozytu
Papierow Wartosciowych S.A. (lub tej spoiki) spolce, ktorej zarzad podjat uchwale o
przyznaniu akcji na zasadach okreslonych w warunkach emisji obligacji kapitalowych, w
przypadku i zakresie okreslonym w art. 454° Kodeksu spotek handlowych. Przepis ma na celu
wylaczenie zastosowania tajemnicy zawodowej w przypadku, gdy nastgpi przekazanie
okreslonych w przepisie informacji.

Zmiany w ust. 1 pkt 15 i 21 majg charakter porzadkowy — ich uzupetnieniec wynika z
koniecznos$ci uwzglednienia ustanowienia organu wlasciwego do spraw restrukturyzacji i

uporzadkowanej likwidacji CCP.

Ze wzgledu na migdzysektorowy charakter obligacji kapitalowej, ktora moze by¢ emitowana
przez $cisle okreslony krag podmiotow nadzorowanych, konieczne jest (analogicznie jak w
przypadku art. 138 ust. 7f i 7g ustawy — Prawo bankowe) zamieszczenie przepisu okreslajacego
srodki nadzorcze, ktére moga by¢ stosowane przez KNF w przypadku oferowania obligacji
kapitalowych inwestorom inni niz inwestorzy (klienci) profesjonalni. W zwigzku z tym w art.
169ba przewidziano, ze w przypadku naruszenia art. 110ec ust. 1 przez osobg¢ inng niz dom
maklerski KNF bedzie mogh, w drodze decyzji, nakaza¢ osobie oferujgcej zawarcie umowy
pozyczki podporzadkowanej podmiotowi nieuprawnionemu zaprzestanie dziatan skutkujacych
naruszeniemart. 110ec ust. 1 lub powstrzymanie si¢ od takich dziatan w przysztosci lub natozy¢

na taka osobe karg pieni¢zng wysokosci okreslonej w tym przepisie.

Dodawany art. 173e i art. 173f sg analogiczne do zaproponowanych przepiséw art. 340a i 340b
ustawy o BFG. Okreslajg katalog kar oraz podmiotow, na ktére moga zosta¢ one natozone, CO
odpowiada tresci art. 82 ust. 2 lit. a i art. 82 ust. 2 lit. a—g rozporzadzenia nr 2021/23. Ponadto
uwzgledniono tres¢ art. 82 ust. 2 lit. e tego rozporzadzenia, ktory przewiduje, ze w przypadku
osoby fizycznej administracyjne kary pieni¢zne ustala si¢ do maksymalnej wysokosci 5 000
000 euro lub, w panstwach cztonkowskich, w ktorych euro nie jest oficjalng waluta,
roéwnowarto$¢ tej kwoty w walucie krajowej na dzien 11 lutego 2021 r. W zwiazku z tym
przejeto maksymalng wysokos¢ kary pienigznej, ktora KNF begdzie moégt natozy¢ na podmioty
odpowiedzialne za naruszenia przepisdw, na tym wlasnie poziomie, jako rdwnowartos$¢ kwoty

w euro, zgodnie z informacja o kursie wymiany euro opracowang przez Europejski Bank
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Centralny (Euro Foreign Exchange Reference Rates, 11 February 2021,
http://www.ecbh.europa.eu/stats/eurofxref).

Przepisy art. 173e ust. 2 i 3 stuzg stosowaniu art. 83 i art. 85 rozporzadzenia nr 2021/23, ktore
dotycza nakladania kar administracyjnych i innych $rodkoéw administracyjnych oraz ich
skutecznego stosowania przez wlasciwy organ nadzoru (KNF) — w tym przypadku oraz organ
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP (BFG) — w przypadku analogicznych
przepisow w ustawie o BFG oraz kwestii publikacji tych kar administracyjnych lub tych innych
srodkow administracyjnych. W ust. 4 przewidziano stosowanie przepisOw o postepowaniu
egzekucyjnym w administracji do decyzji BFG o nalozeniu kary pieni¢zne;.

Zgodnie z art. 173f, w przypadku, o ktorym mowa w art. 173e ust. 1, KNF bedzie podawac do
publicznej wiadomosci, w szczegdlnosci przez publikacje na swoich stronach internetowych,
informacje o tresci rozstrzygnigcia oraz o rodzaju i charakterze naruszenia, imieniu 1 nazwisku
osoby fizycznej lub o firmie (nazwie) podmiotu, na ktdry zostata natozona sankcja zgodnie z

art. 83 rozporzadzenia nr 2021/23.

Art. 9 projektu — zmiany w ustawie 0 ofercie publicznej i warunkach wprowadzania

instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spolkach

publicznych

Zgodnie z proponowanym art. 73 ust. 3a, jezeli przekroczenie progu ogolnej liczby gloséw w
spotce publicznej, nastgpito w wyniku zamiany obligacji kapitatowych, o ktérych mowa w art.
27a ustawy o obligacjach, na akcje emitenta, obowigzek, o ktorym mowa w art. 73 ust. 1 tej
ustawy, ma zastosowanie w przypadku, gdy po takim nabyciu akcji udziat w ogdlnej liczbie
gloséw ulegt dalszemu zwickszeniu. Termin wykonania tego obowigzku liczy si¢ od dnia, w

ktorym nastgpito zdarzenie powodujace dalsze zwigkszenie udzialu w ogdlnej liczbie glosow.

Art. 10 projektu — zmiany w ustawie o0 nadzorze nad rynkiem finansowym

Zmiana w art. 1 ust. 2 pkt 4 ma charakter porzadkowy — wskazuje, ze KNF sprawuje nadzor

nad rynkiem kapitalowym takze w zakresie rozporzadzenia nr 2021/23.

Ze wzgledu na migdzysektorowy charakter obligacji kapitalowej, ktora moze by¢ emitowana
przez Scisle okreslony krag podmiotow nadzorowanych, takze w tym przypadku (tak jak

pozostalych wskazanych wyzej przypadkach) konieczne jest zamieszczenie przepisu
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okreslajacego $rodki nadzorcze, ktére mogg by¢ stosowane przez KNF w przypadku
oferowania obligacji kapitalowych inwestorom inni niz inwestorzy (klienci) profesjonalni.

Proponowany art. 3ha zawiera katalog sankcji, ktore KNF moze natozy¢, w drodze decyzji, w
przypadku naruszenia przepisu art. 27c ustawy o obligacjach, tj. zakazu zawierania umow,
ktorych przedmiotem sg obligacje kapitalowe, z inwestorem innym niz inwestor (klient)
profesjonalny; zakaz dotyczy takze posrednictwa w zawarciu takiej umowy. Decyzja KNF
bedzie natychmiast wykonalna, a informacje o rozstrzygnigciu i danych ukaranych podmiotow

beda podawane przez KNF do publicznej wiadomosci.

Zmianaw art. 12 ust. 2 lit. za ma charakter redakcyjny — jest konsekwencjg zmiany brzmienia
art. Liart. 12.

Zmieniany art. 19e ust. 1 przewiduje, ze wplywy z tytulu kar pieni¢znych naktadanych przez
KNF na podstawie art. 3ha ust. 1 pkt 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym oraz na
podstawie ustaw, o ktorych mowa w art. 1 ust. 2 tej ustawy (w tym na podstawie dodawanego
art.173e ustawy o obrocie instrumentami finansowymi) zasilg Fundusz Edukacji Finansowej,
tak jak inne kary naktadane przez KNF.

W zwigzku z tym niezbedne jest uzupehienie katalogu kar pieni¢znych naktadanych przez
KNF, do ktorych stosuje si¢ odpowiednio przepisy dziatu III ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.
— Ordynacja podatkowa (Dz. U. 2022 r. poz. 2651) oraz przepisy ustawy z dnia 17 czerwca
1966 r. 0 postepowaniu egzekucyjnym w administracji (Dz. U. 2022 r. poz. 479, z pdzn. zm.),
o kary nadkfadane na podstawie art. 3ha ust. 1 pkt 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem

finansowym (ust. 2).

Dodanie art. 20c ma na celu wprowadzenie sankcji karnej dla osob odpowiedzialnych za
informacje zawarte w kluczowych informacjach, ktére podajg nieprawdziwe lub zatajg
prawdziwe dane wptywajace w istotny sposob na tres¢ informacji. Przepis ten wzorowany jest
na art. 288a ustawy o funduszach inwestycyjnych, dzigki czemu zostanie zachowana
analogiczna odpowiedzialno$¢ karna za podawanie nieprawdziwych lub zatajanie prawdziwych

danych zawartych w analogicznych dokumentach.

Art. 11 projektu — zmiany w ustawie o rekapitalizacji niektérych instytucji oraz o

rzadowych instrumentach stabilizacji finansowej

Proponuje si¢ wprowadzenie instrumentu rekapitalizacji, o ktorym mowa w art. 32 ust. 4 lit. d
dyrektywy BRRD, tj. pokrycie niedoboréw kapitatu przez zasilenie przez Skarb Panstwa
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funduszy wlasnych lub nabycie instrumentow kapitalowych instytucji. Bedzie ono polegaé na
objeciu lub nabyciu przez Skarb Panstwa instrumentow w kapitale podstawowym Tier | lub
instrumentow dodatkowych w kapitale Tier I, lub instrumentéw w kapitale Tier Il, na
warunkach nieodbiegajacych od przecigtnych warunkéw rynkowych. Bedzie moglo by¢
zastosowane na wniosek instytucji, jezeli spelni ona okreslone warunki oraz zlozy plan

pokrycia niedoboréw kapitatlowych, do ktérego stosowania bedzie zobowigzana.

Zmiany art. 1 ust. 2 i art. 2a ust. 1 maja na celu rozszerzenie obecnych rozwigzan o instrument
w postaci pokrycia niedoboréw kapitatlowych przez Skarb Panstwa.

Dodawany art. 2a ust. la przewiduje ponadto, ze gwarancja ostroznosciowa lub pokrycie
niedoborow kapitalowych beda mogly by¢ zastosowane wylacznie w celu zapobiezenia
powaznym zaburzeniom w gospodarce, o ile jest to proporcjonalne do skali zagrozenia, ma
charakter zapobiegawczy i czasowy, a takze nie stuzy pokryciu strat, ktore podmiot ponidst lub

moze ponies¢ w bliskiej przysztosci.

Tytul rozdzialu 2 otrzyma nowe brzmienie ,Instrumenty rekapitalizacji”, co w sposob

odpowiedni odzwierciedli zmieniong tres¢ przepisow.

Zmieniany art. 3 ust. 1 ma na celu aktualizacj¢ przepisow w zwigzku z implementacja art. 104b
dyrektywy CRD V, ktéry okresla wytyczne dotyczace dodatkowych funduszy wilasnych.
Nalezy zauwazy¢, ze zmiana dyrektywy CRD V nie pociggneta za sobg zmian w dyrektywie
BRRD, w tym w art. 32 ust. 5 lit. d, ktory umozliwia przyznanie nadzwyczajnego publicznego
wsparcia finansowego. Przepis ten wskazuje, ze instrumenty rekapitalizacji mogg by¢
zastosowane dopiero w przypadku gdy KNF nakaze bankowi przestrzeganie dodatkowego
wymogu w zakresie funduszy wlasnych na podstawie art. 138 ust. 2 pkt 2 ustawy — Prawo
bankowe.

Dodawany ust. 5 wskazuje moment nabycia lub objecia instrumentéw W Kapitale
podstawowym Tier | lub dodatkowe w Tier I, o ktorych mowa w art. 52 rozporzadzenia nr
575/2013, oraz instrumenty w Tier 11, o ktérych mowa w art. 63 tego rozporzadzenia, w ramach
pokrycia niedoboréow kapitalowych. Okre§la réwniez maksymalng wysoko$¢ pokrycia
niedoboréw kapitatlowych i uzaleznia ja od kwoty wskazanej przez KNF zgodnie z ust. 1.
Przepis ust. 6 przewiduje zakwalifikowanie akcji lub obligacji nabytych Iub objetych zgodnie
z ust. 5 w kapitale podstawowym Tier | albo jako instrumenty dodatkowe w kapitale Tier I albo
instrumenty w kapitale Tier Il, po uzyskaniu zgody KNF, o ktorej mowa w art. 127 ustawy —

Prawo bankowe.
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Dodawany ust. 7 okresla sposob pokrycia niedoborow kapitalowych w bankach spotdzielczych
— bedzie ono mozliwe wylacznie przez nabycie lub objgcie przez Skarb Panstwa obligacji

wyemitowanych przez ten bank.

Zmieniany art. 4 ust. 1 stanowi, ze instrumenty rekapitalizacji beda stosowane wylgcznie w
przypadku instytucji wyptacalnej, jezeli w chwili ich zastosowania nie zachodzg przestanki, na
podstawie ktorych podmiot uznaje si¢ za zagrozony upadioscia, tj. przestanki okreslone w art.
70 ust. 2 lub art. 101 ust. 3 pkt 1-3 ustawy o BFG, a w stosunku do akcjonariuszy lub
udzialowcoéw oraz wierzycieli podporzadkowanych instytucji zostaly zastosowane Srodki
podzialu obcigzen zgodnie z rozporzadzeniem ministra wlasciwego do spraw instytucji
finansowych wydanym na podstawie art. 4 ust. 4 tej ustawy okreslajagcym szczegdtowe warunki
podziatu obcigzen przez akcjonariuszy, udzialowcow 1 wierzycieli podporzagdkowanych.

Zgodnie z ust. 4 warunki podziatu obcigzen bedg dotyczy¢ rowniez udzialowcow, poniewaz
pokrycie niedoboréw kapitalowych bedzie moglo by¢ zastosowane réwniez w bankach

spoldzielczych.

W art. 6 ust. 1a wskazuje ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych jako organu
wiasciwego do stosowania instrumentu pokrycia niedoboréw kapitalowych w imieniu Skarbu
Panstwa, na wniosek instytucji.

Zmieniany ust. 2 doprecyzowuje zakres wniosku o zastosowanie gwarancji ostrozno$ciowe;.
Dodawany ust. 2a okresla zakres wniosku o pokrycie niedoboréow kapitalowych i plan
niedoborow kapitatlowych. Zakres planu pokrycia niedoborow kapitalowych ma przedstawiac
mozliwosci sanacji przedsiebiorstwa oraz pokrycie niedoborow kapitalowych zgodnie z
przedstawionym harmonogramem. Przedstawiony plan jest wzorowany na prawie
restrukturyzacyjnym.

Zmieniany ust. 3 przewiduje uzyskanie przez ministra wilasciwego do spraw instytucji
finansowych opinii Przewodniczacego KNF, Prezesa NBP oraz BFG przed udzieleniem
gwarancji ostroznosciowe;.

Dodawany ust. 3a przewiduje uzyskanie opinii Przewodniczacego KNF, Prezesa NBP oraz
BFG przez podmiot do pokrycia niedoboréw kapitalowych na podstawie planu pokrycia
niedoboroéw kapitatowych.

Zmieniany ust. 7 wylacza odpowiedzialno$¢ Skarbu Panstwa w przypadku odmowy udzielenia

gwarancji ostrozno$ciowej lub pokrycia niedoborow kapitalowych.

Dodawany art. 7 ust. 1a wskazuje, ze pokrycie niedoboréw kapitalowych nastgpuje z dniem

nabycia lub objecia akcji lub obligacji przez Skarb Panstwa jako instrumentdw w kapitale
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podstawowym Tier | lub instrumentéw dodatkowych w kapitale Tier | albo instrumentow w
kapitale Tier 11.”

Zmieniany ust. 3 dodaje do obecnego brzmienia przepisu instrument pokrycia niedoborow
kapitalowych i dlatego zostata wprowadzone do przepisu nazwa instrumenty rekapitalizacji,
ktéra odnosi si¢ do gwarancji ostroznosciowej i pokrycia niedoboréw kapitalowych.
Dodawany ust. 4 wylacza — w przypadku objecia akcji instytucji przez Skarb Panstwa w
wyniku zastosowania instrumentéw rekapitalizacji — stosowanie przepisow szczegdlnych
dotyczacych obejmowania akcji bankoéw 1 innych instytucji finansowych. Ma to na celu
uniknigcie watpliwosci co do konieczno$ci zawiadamiania KNF przez podmiot, ktory obejmie
akcje, o zamiarze przekroczenia okreslonego procentu ogdlnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu lub udziatu w kapitale zaktadowym czy przestrzegania innych wymogoéw —

byloby to sprzeczne z celem, jakiemu stuzy skorzystanie z instrumentéw rekapitalizacji.

Dodawany art. 7a nadaje uprawnienia KNF do nadzorowania planu pokrycia niedoboréw

kapitalowych oraz umowy o gwarancj¢ ostrozno$ciowa.

Zmieniany art. 9 ust. 1 okresla srodki prawne przyshugujace KNF z tytutu nadzoru nad planem
pokrycia niedoboréw kapitalowych 1 umowa gwarancji ostroznosciowej. KNF moze
zastosowac $rodki okreslone w art. 138 ustawy — Prawo bankowe albo art. 110y ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi lub ztozy¢ do ministra wlasciwego do spraw instytucji
finansowych wniosek w sprawie umorzenia akcji objetych lub nabytych przez t¢ instytucje w
ramach instrumentéw rekapitalizacji.

Dodawany ust. 1a daje uprawnienia ministrowi wiasciwemu do spraw instytucji finansowych
do przekazania wniosku o umorzenie akcji do zarzadu instytucji, wobec ktorej zastosowane
Zostalo pokrycie niedoborow kapitatowych.

W ust. 2 przewidziano, ze umorzenie akcji nastepuje za wynagrodzeniem.

Zmieniany ust. 3 wydtuza termin na umorzenie akcji przez zarzad instytucji do 60 dni od dnia

otrzymania wniosku.

Zmieniany art. 10 ust. 1 i 2 rozszerzaja obecne brzmienie przepisOw o przypadek pokrycia
niedoboréw kapitalowych przez Skarb Panstwa.

Dodawany ust. 5 dotyczy wykupu obligacji objetych lub nabytych w ramach pokrycia
niedoborow kapitalowych — w tym zakresie odsyta do warunkow emisji tych obligacji. Wykup
obligacji nastapi w przypadku zlozenia wniosku przez KNF do ministra wasciwego do spraw

instytucji finansowych po zrealizowaniu planu pokrycia niedoboréw kapitatowych.
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Dodawany art. 10a ust. 1 przewiduje, ze zbycie akcji lub obligacji objetych lub nabytych w
ramach pokrycia niedoboréw kapitalowych nastgpuje na wniosek KNF, po zakonczeniu
realizacji planu pokrycia niedoborow kapitalowych. Zastosowanie tego instrumentu ma
charakter zapobiegawczy i tymczasowy, proporcjonalny do celu, jakim jest ograniczenie
skutkow powaznych zaklocen.

Projektowane przepisy zakladaja, ze przed wystapieniem z wnioskiem do ministra wlasciwego
do spraw instytucji finansowych KNF zasigga opinii Prezesa NBP oraz Prezesa BFG; ich
opinie stanowig zatgcznik do wniosku. Jednocze$nie wlasciwym organem do zbycia akcji lub
obligacji, o ktorych mowa w art. 10a ust. 1, jest minister wlasciwy do spraw instytucji
finansowych. Rekapitalizacja w formule pokrycia przez Skarb Panstwa niedoboréw
kapitalowych instytucji jest instrumentem stosowanym w celu utrzymania stabilnosci
finansowej — w proces jego zastosowania sg zaangazowane instytucje sieci bezpieczenstwa
finansowego, tj. minister wiasciwy do spraw instytucji finansowych, NBP, KNF i BFG. Z tego
tez wzgledu zasadne jest, aby w uczestniczyly one takze w procesie zakonczenia jego

stosowania (ust. 2 i 3).

Art. 12 projektu — zmiana w ustawie o0 rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku

finansowego, 0 Rzeczniku Finansowym i 0 Funduszu Edukacji Finansowej

Zmiana w art. 43g pkt 1 jest zwigzana z art. 19e ust. 1 ustawy o nadzorze nad rynkiem
finansowym (art. 10 pkt 4 projektu) okreslajacym, ktore kary pieniezne naktadane przez KNF
stanowig przychod Funduszu Edukacji Finansowej — proponowany przepis okresla wykaz

zrodet pochodzenia przychodéw Funduszu Edukacji Finansowe;.

Art. 13 projektu — zmiany w ustawie o dzialalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej

Dodawane przepisy maja charakter doprecyzowujacy. Obowigzujace przepisy nie stwarzaja
istotnych barier w odniesieniu do zawierania przez zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji
umow pozyczek podporzadkowanych w celu ich zakwalifikowania ich do $rodkdw wlasnych
jako pozycji sSrodkdéw wiasnych kategorii 1, kategorii 2 albo kategorii 3. Mozliwo$¢ zawierania
umow pozyczek podporzadkowanych wynika z przepisOw zmienianej ustawy oraz przepisOw
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35, dotyczacych $rodkow wilasnych
odnoszacych si¢ do zobowigzan podporzadkowanych.

Raporty Urzgdu KNF oraz podlegajace badaniom przez firmy audytorskie sprawozdania o

wyptacalnos$ci i kondycji finansowej zaktadow ubezpieczen dziatlu II (pozostale ubezpieczenia
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osobowe 1 ubezpieczenia majatkowe) wskazuja, ze zaktady ubezpieczen dziatu II zawieraja
umowy pozyczek podporzadkowanych w celu zakwalifikowania ich do srodkow wiasnych jako
pozycji srodkow wlasnych kategorii 2 albo kategorii 3. W zwiazku z tym proponuje si¢ jedynie

uzupetnienie regulacji dotyczacych pozyczek poporzadkowanych.

Dodawany art. 82 ust. 4 pkt 3 okresli obowigzki nabywcy akcji zakladu ubezpieczen lub
zaktadu reasekuracji w wyniku zamiany obligacji kapitalowych na akcje. Jest to rozwigzanie
analogiczne do art. 25 ust. 4 pkt 3 ustawy — Prawo bankowe i art. 106 ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi.

Dodawane art. 247a—-247e wprowadzaja regulacje dotyczace pozyczki podporzadkowanej. Jest
to rozwigzanie analogiczne do art. 127a—127f ustawy — Prawo bankowe oraz art. 110eb—110eg
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Jak wskazano wyzej, rozwigzania w zakresie kwalifikowania przez zaktady ubezpieczen 1
zaklady reasekuracji instrumentéw kapitalowych (obligacji kapitalowych 1 pozyczek
podporzadkowanych) do srodkow wlasnych wynikajg z przepisow dyrektywy Wyptacalnos¢ 11
oraz przepisow rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35, ktore okreslaja zasady
oceny 1 klasyfikacji pozycji podstawowych §rodkéw wilasnych przez zaklady ubezpieczen i
zaklady reasekuracji do kategorii 1, 2 albo 3, co odzwierciedla art. 246 ust. 5 ustawy o
dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjne;.

W celu klasyfikacji pozycji podstawowych $rodkéw wiasnych zaklady stosuja wykaz
podstawowych $rodkéw wilasnych zgodny z art. 69, art. 72 i art. 76 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35 — przepisy te okre$laja, odpowiednio, wykaz pozycji
podstawowych $§rodkow wlasnych kategorii 1, 2 1 3 oraz obejmuja zobowigzania
podporzadkowane wycenione w wartosci godziwe;.

Przepis art. 79 ust. 2 i 3 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35 okresla zasady
zatwierdzania przez organy nadzoru oceny i Kklasyfikacji tych pozycji, dokonanych przez
zaklady ubezpieczen i1 zaklady reasekuracji. W tym przypadku nie jest zatem wymagane
zatwierdzenie przez organ nadzoru w drodze decyzji administracyjnej — wymog taki dotyczy

wylacznie pozycji nieujetych w wykazach okreslonych w przepisach tego rozporzadzenia.

Ze wzgledu na migdzysektorowy charakter obligacji kapitalowej, ktora moze by¢ emitowana
przez $cisle okreslony krag podmiotdow nadzorowanych, konieczne jest zamieszczenie przepisu
okreslajacego $rodki nadzorcze, ktoére moga by¢ stosowane przez KNF w przypadku
oferowania obligacji kapitalowych inwestorom inni niz inwestorzy (klienci) profesjonalni — tak

jak w pozostalych wskazanych wyzej przypadkach.
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Zgodnie z art. 362a — w przypadku naruszenia art. 247b ust. 1 — KNF bedzie mogt, w drodze
decyzji, nakaza¢ zakladowi ubezpieczen lub zakladowi reasekuracji zaprzestanie dziatan
skutkujacych naruszeniem lub powstrzymanie si¢ od takich dzialan w przyszlosci lub natozy¢
kar¢ pieniezng na zaktad ubezpieczen lub na zaktad reasekuracji lub na osobe odpowiedzialna
za naruszenie, ktoéra w tym okresie pelita obowigzki cztonka zarzadu.

Przepis begdzie mial zastosowanie takze do czltonkow rady administrujacej w przypadku
wykonywania dziatalno$ci ubezpieczeniowej lub dzialalnosci reasekuracyjnej w formie spotki
europejskiej, w ktérej przyjeto system monistyczny.

Decyzje wydawane przez KNF beda natychmiast wykonalne, a informacje o tresci
rozstrzygnigcia, rodzaju i charakterze naruszenia, imieniu i nazwisku osoby fizycznej lub firmie
(nazwie) podmiotu, na ktéry zostala nalozona sankcja, begdzie przez KNF podawana do

publicznej wiadomosci.

Art. 14 projektu — zmiana w ustawie prawo zamowien publicznych

Zmieniany art. 11 ust. 5 pkt 11 rozszerza wylaczenia stosowania ustawy — Prawo zamowien
publicznych ponizej progéw unijnych wskazanych w art. 4 dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/24/UE z dnia 26 lutego 2014 r. w sprawie zamdwien publicznych,
uchylajacej dyrektywe 2004/18/WE (Dz. Urz. UE L 94 z 28.03.2014, str. 65, z p6zn. zm.) W
zakresie dotyczacym czynno$ci zwigzanych z podejmowaniem dziatah w ramach
restrukturyzacji 1 uporzagdkowanej likwidacji CCP.

Wylgczenie to ma na celu zwigkszenie bezpieczenstwa systemu finansowego oraz zapewnienie
wysokiej efektywnos$ci czasowej jako czynnika warunkujacego skuteczno$¢ restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji CCP.

Istotnym aspektem jest rowniez fakt, ze zastosowanie przepisow w tym przypadku ustawy —
Prawo zamoéwien publicznych moze spowodowaé upublicznienie informacji dotyczace]
sytuacji finansowej podmiotu — w efekcie reakcje rynkowe, w szczegdlnosci reakcje klientow
CCP, moga w bardzo krotkim czasie spowodowaé dalsze bardzo istotne pogorszenie jego
sytuacji finansowej.

Nalezy rowniez podkresli¢, ze wprowadzone rozszerzenie odnosi si¢ do zamoéwien ponizej
progow okreslonymi w ww. dyrektywie, a ksztattowanie wylaczen w tym zakresie nalezy do

kompetencji panstwa cztonkowskiego.

Pozostale przepisy
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Proponowany art. 15 projektu przewiduje, ze towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacych funduszami inwestycyjnymi otwartymi oraz specjalistycznymi funduszami
inwestycyjnymi otwartymi utworzonymi przed wejSciem w zycie zmian dotyczacych
sporzadzania kluczowych informacji dla inwestora — nie beda miaty obowigzku ich
sporzadzania i udostepniania inwestorom innym niz inwestorzy indywidualni, jezeli w terminie
2 miesigcy od dnia wejScia w zycie zmian w ustawie o funduszach inwestycyjnych przekaza
KNF oswiadczenie, ze towarzystwo sporzadza kluczowe informacje w celu ich udostgpniania
przy zbywaniu jednostek uczestnictwa funduszu rOwniez inwestorom innymi niz inwestorzy
indywidualni. Pozwoli to na sprawne dostosowanie dziatan towarzystw funduszy
inwestycyjnych do regulacji dotyczacych sporzadzania i przekazywania inwestorom nowego
rodzaju dokumentu, jakim sg kKluczowe informacje. KNF uzyska w ten sposob kompletne
informacje o0 rodzajach dokumentoéw informacyjnych przeznaczonych dla inwestorow

poszczegbdlnych funduszy inwestycyjnych.

Celem art. 16 projektu jest umozliwienie towarzystwom funduszy inwestycyjnych
uzupehienia wnioskow 0 wydanie zezwolenia na utworzenie funduszu inwestycyjnego, o
kluczowe informacje. Dotyczy to wnioskow ztozonych i nierozpatrzonych przed dniem wejscia
w zycie zmian w ustawie o funduszach inwestycyjnych. Dzigki takiemu rozwigzaniu
dotychczasowe czynnosci dokonane w toku postepowania prowadzone przez KNF zachowaja
waznos$¢. Po stronie towarzystwa funduszy inwestycyjnych powstanie jedynie konieczno$¢
dostosowania wniosku do nowych wymogoéw ustawowych, w terminie miesigca od dnia

wejscia w zycie zmian w ustawie o funduszach inwestycyjnych.

Przepis art. 17 projektu przewiduje, ze do uméw pozyczek podporzadkowanych zawartych
przed dniem wejscia w zycie ustawy przez banki, dom maklerski, zaktad ubezpieczen oraz

krajowy zaklad reasekuracji bedg miaty zastosowanie przepisy dotychczasowe.

Przepis art. 18 projektu przewiduje, ze nowe zasady podziatu zysku netto BFG bgdg miaty
zastosowanie takze do podziatu zysku netto BFG za rok 2022.

Zgodnie z art. 19 projektu dotychczasowe przepisy wykonawcze wydane na podstawie art. 4
ust. 4 ustawy zmienianej w art. 11 zachowuja moc do dnia wejScia w zycie przepisOw
wykonawczych wydanych na podstawie art. 4 ust. 4 ustawy zmienianej w art. 11 w brzmieniu
nadanym niniejszg ustawa, nie dtuzej jednak niz przez okres 6 miesi¢cy od dnia jej wejscia w

zycie.
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Przepis art. 20 projektu przewiduje, ze ustawa wejdzie w zycie z dniem 1 pazdziernika 2023
r. Wyjatek stanowig przepisy art. 2, art. 3, art. 8 pkt 1, 2i 7, pkt 10 lit. b i c oraz pkt 12, art. 10
pkt 115, art. 14-16 oraz art. 18, ktore wejda w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogloszenia — w
tych przypadkach — z uwagi na zakres regulacji — nie istnieje koniecznos$¢ przedtuzania okresu
vacatio legis.

W odniesieniu do terminu wej$cia w zycie art. 8 pkt 1 wyjasnienia wymaga, ze zgodnie z art.
18 pkt 2 rozporzadzenia DLT Pilot, zmieniajacego art. 93 ust. 3a dyrektywy MiFID II, panstwa
cztonkowskie przyjmuja 1 publikujg przepisy niezbedne do wykonania art. 4 ust. 1 pkt 15 tej
dyrektywy, tj. przepisu zmieniajacego definicje instrumentu finansowego, do dnia 23 marca
2023 r. Niemniej ,,panstwa cztonkowskie, ktore nie sq w stanie przyjgcé przepisow niezbednych
do wykonania wskazanych przepisow do dnia 23 marca 2023 r., poniewaz ich krajowe
procedury ustawodawcze zajmujq wiecej niz dziewie¢ miesigcy, korzystajq z przediuzenia o
maksymalnie szes¢ miesigcy od dnia 23 marca 2023 r., pod warunkiem ze powiadomiq Komisje
o potrzebie skorzystania z tego przediuzenia do dnia 23 marca 2023 r.”. Oznacza to, ze
ostateczny termin implementacji przypada na dzien 23 wrzesnia 2023 .

Okreslenie daty wejscia w zycie ustawy na dzien 1 pazdziernika 2023 r. wynika z koniecznos$ci
zapewnienia odpowiedniego czasu na dostosowanie systemoéw eKRS oraz KRZ — minimalny
czas niezbedny na dostosowanie systemoéw wynosi 6 miesiecy, a zmiany wymagajace zmian

struktury rejestru sg wdrazane z dniem 1 kwietnia i 1 pazdziernika kazdego roku.

Zawarte w projekcie regulacje nie stanowig przepisOw technicznych w rozumieniu
rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 23 grudnia 2002 r. w sprawie sposobu funkcjonowania
krajowego systemu notyfikacji norm i aktéw prawnych (Dz. U. poz. 2039, z p6zn. zm.), dlatego

projekt ustawy nie bedzie podlegat procedurze notyfikacji.

Projektowana ustawa nie wymaga przedstawiania organom i instytucjom Unii Europejskiej
w celu uzyskania opinii, dokonania powiadomienia, konsultacji albo uzgodnienia.
W szczegolnosei, zgodnie z art. 2 ust. 1 decyzji Rady 98/415/WE z dnia 29 czerwca 1998 r.
w sprawie konsultacji Europejskiego Banku Centralnego udzielanych wiadzom krajowym
W sprawie projektow przepisow prawnych (Dz. Urz. WE L 189 z 03.07.1998, str. 42), projekt

ustawy nie podlega konsultacji z Europejskim Bankiem Centralnym.

Stosownie do art. 4 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci lobbingowej w procesie
stanowienia prawa (Dz. U. z 2017 r. poz. 248) projekt zostat zamieszczony w wykazie prac
legislacyjnych i programowych Rady Ministrow.
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Zgodnie z art. 5 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci lobbingowej w procesie stanowienia
prawa oraz § 52 uchwaty nr 190 Rady Ministrow z dnia 29 pazdziernika 2013 r. — Regulamin
pracy Rady Ministrow (M.P. z 2022 r. poz. 348) projekt ustawy zostal udostgpniony
w Biuletynie Informacji Publicznej na stronie podmiotowej Rzagdowego Centrum Legislacji,
w serwisie Rzadowy Proces Legislacyjny. Zaden podmiot nie zglosit zainteresowania pracami

nad ustawa W tym trybie.

Zawarte w projekcie regulacje nie bedg miaty wptywu na dziatalno$¢ mikroprzedsigbiorcow,
matych 1 Srednich przedsigbiorcow zgodnie z ustawg z dnia 6 marca 2018 r. — Prawo

przedsiebiorcow (Dz. U. z 2021 r. poz. 162, z p6zn. zm.).

Projekt jest zgodny z prawem Unii Europejskiej.
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Nazwa projektu

Projekt ustawy o zmianie ustawy o obligacjach, ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
i ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania
depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji oraz niektorych innych
ustaw

Ministerstwo wiodgce i ministerstwa wspolpracujace
Ministerstwo Finansow

Osoba odpowiedzialna za projekt w randze Ministra, Sekretarza
Stanu lub Podsekretarza Stanu

Piotr Patkowski, Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Finansow

Kontakt do opiekuna merytorycznego projektu
Jarostaw Niezgoda, Zastgpca Dyrektora Departamentu Rozwoju Rynku
Finansowego, tel. 22 694 58 28, e-mail: sekretariat.fn@mf.gov.pl

Data sporzadzenia
20.01.2023 .

Zrédlo:
Prawo UE

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r.
ustanawiajgca ramy na potrzeby prowadzenia
dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do
instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych
oraz zmieniajgca dyrektywe Rady 82/891/EWG
i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2001/24/WE, 2002/47/\WE, 2004/25/WE,
2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE,
2012/30/UE i 2013/36/EU oraz rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L
173 2 12.06.204, str. 190, z p6zn. zm.)

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkow instrumentow finansowych oraz
zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i
dyrektywe 2011/61/UE (Dz. Urz. UE L 173 z
12.06.2014, str. 349, z p6zn. zm.)

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2021/2261 z dnia 15 grudnia 2021 r. w
sprawie zmiany dyrektywy 2009/65/WE w
odniesieniu do stosowania dokumentéw
zawierajacych kluczowe informacje przez
spotki zarzadzajace przedsigbiorstwami
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS) (Dz. Urz. UE L 455 z
20.12.2021, str. 15)

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013
r. W sprawie wymogow ostrozno$ciowych dla
instytucji kredytowych oraz zmieniajace
rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE
L 176 2 27.06.2013, str. 1, z p6zn. zm.)

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr
2015/35 z dnia 10 pazdziernika 2014 r.
uzupehiajace dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2009/138/WE w sprawie
podejmowania i prowadzenia dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
(Wyplacalnos¢ IT) (Dz. Urz. UE L 12 z
17.01.2015, str. 1, z p6zn. zm.)

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada
2014 r. w sprawie dokumentéw zawierajacych
kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych
produktow zbiorowego inwestowania i
ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych
(PRIIP) (Dz. Urz. UE L 352 7 09.12.2014, z
pézn. zm.)

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2021/23 z dnia 16 grudnia 2020 r. w
sprawie ram na potrzeby prowadzenia dziatan




naprawczych oraz restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do
kontrahentéw centralnych oraz zmieniajace
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, (UE) nr
648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr 806/2014
i (UE) 2015/2365 oraz dyrektywy 2002/47/WE,
2004/25/WE, 2007/36/WE, 2014/59/UE i (UE)
2017/1132 (Dz. Urz. UE L 22 7 22.01.2021, str.
1)

Nr w wykazie prac legislacyjnych i
programowych Rady Ministrow
uC32

1. Jaki problem jest rozwigzywany?

Projektowana ustawa ma na celu przede wszystkim okreSlenie zasad emisji instrumentow kapitalowych, w tym obligacji
kapitalowych jako nowej kategorii obligacji, kwalifikowanych do kapitatu regulacyjnego bankdéw i doméw maklerskich oraz
srodkow wiasnych zaktadéw ubezpieczen i zaktadow reasekuracji zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa Unii Europejskie;.
Projektowane rozwigzania zmierzaja przede wszystkim do zniesienia barier w odniesieniu do emisji instrumentdéw, ktore beda
mogty by¢ zaliczane przez banki i domy maklerskie do tzw. kapitatu dodatkowego Tier I i Tier Il oraz klasyfikowane do srodkow
wlasnych jako pozycje tzw. podstawowych §rodkéw wiasnych kategorii 1, kategorii 2 1 kategorii 3 — w przypadku podmiotéw
sektora ubezpieczeniowego.

Proponuje si¢ rowniez doprecyzowanie istniejagcych rozwiazan prawnych, a takze okre$lenie kregu emitentow uprawnionych do
emisji instrumentoéw, ktore moga by¢ zaliczane do ich funduszy wlasnych albo srodkéw wiasnych.

Ostrozno$ciowe wymogi kapitalowe dla bankow i doméw maklerskich sa regulowane w tzw. pakiecie CRD /CRR, ktory
obejmuje dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkow
dopuszczenia instytucji kredytowych do dzialalnosci oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi,
zmieniajgca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz. Urz. UE L 176 z 27.06.2013,
str. 338, z pdzn. zm.) (dyrektywa CRD) oraz rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26
czerwca 2013 r. w sprawie wymogow ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych zmieniajgce rozporzgdzenie (UE) nr
648/2012 (rozporzqdzenie nr 575/2013).

Pakiet CRD/CRR uwzglednia zasady uzgodnione na poziomie mi¢dzynarodowym w ramach tzw. Bazylei III. Ustanawia nowg
strukture kapitatow instytucji finansowych, ktora opiera si¢ na dotychczasowym podziale kapitatu na kategorie (Tiers), ale
jednoczesnie doprecyzowuje cechy, jakie musza posiada¢ poszczegélne rodzaje instrumentdéw, zeby mogly zostac
zakwalifikowane do funduszy wlasnych. Przyczynia si¢ to do istotnego podniesienia jako$ci sktadnikow funduszy wiasnych i
ich mozliwosci absorbcji strat. Przepisy pakietu CRD/CRR umozliwiajg takze kwalifikacje instrumentow finansowych o
charakterze hybrydowym do funduszy wtasnych.

Zasady wykonywania dzialalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej w Unii Europejskiej oraz zasady sprawowania nadzoru
grupowego okresla dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady nr 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie
podejmowania i prowadzenia dzialalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyptacalnos¢ I1) (Dz. U. UE L 335 z
17.12.2009, str. 1, z p6zn. zm.) (dyrektywa Wyptacalno$¢ 1) oraz rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/35 z dnia 10
pazdziernika 2014 r. uzupeltniajagcym dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE w sprawie podejmowania i
prowadzenia dziatalnos$ci ubezpieczeniowej i1 reasekuracyjnej (Wyptacalnos¢ 1) (rozporzqdzenie delegowane Komisji (UE)
2015/35).

Przepisy dyrektywy Wyplacalno$¢ 11 i rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35 okres$lajg m.in. wymogi kapitatowe
dla podmiotow rynku ubezpieczeniowego i zasady klasyfikacji srodkéw wilasnych do poszczegolnych kategorii, a takze limity
ilosciowe dla kwot pozycji sSrodkow wiasnych klasyfikowanych do poszczegdlnych kategorii.

Dyrektywa Wyptacalnos¢ 11 zostata implementowana do krajowego porzadku prawnego ustawg z dnia 11 wrzesnia 2015 r. 0
dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Dz. U. z 2022 r. poz. 2283, z pdzn. zm.). Przepisy europejskie i przepisy prawa
polskiego odnoszace si¢ do zakladéw ubezpieczen i zakladow reasekuracji umozliwiajg tym podmiotom emisj¢ dlugu
podporzadkowanego w formie obligacji wylacznie w celu ich zakwalifikowania do $rodkoéw wiasnych jako pozycje
podstawowych §rodkoéw wiasnych.

Przepisy obowigzujacej ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2022 r. poz. 2244) aktualnie nie przewidujg
emisji instrumentow finansowych posiadajacych cechy, ktore pozwolityby na ich zakwalifikowanie do kapitalu dodatkowego

Tier I zgodnie z rozporzadzeniem nr 575/2013 albo $rodkow wilasnych kategorii 1 zgodnie z rozporzadzeniem delegowanym
Komisji (UE) 2015/35.




Zmiany w zakresie rekapitalizacji niektorych instytucji oraz o rzadowych instrumentach stabilizacji finansowej wynikaja
z koniecznos$ci doprecyzowania stosowania instrumentu pokrycia niedoboréw kapitalowych. Przedmiotowe przepisy maja na
celu rozszerzenie obecnych rozwigzan o instrument w postaci pokrycia niedoboréw kapitalowych przez Skarb Panstwa.
Instrument ten bedzie mogt by¢ wykorzystywany po zidentyfikowaniu problemu braku spetnienia obowigzujacych wymogoéw
kapitatowych przez niektdre instytucje, co moze prowadzi¢ do powaznych zaburzen w gospodarce.

Zmiany w zakresie funduszy inwestycyjnych stuza implementacji dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2021/2261 z dnia 15 grudnia 2021 r. w sprawie zmiany dyrektywy 2009/65/WE w odniesieniu do stosowania dokumentow
zawierajacych kluczowe informacje przez spotki zarzadzajace przedsigbiorstwami zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery wartosciowe (UCITS) (dyrektywa 2021/2261) oraz uporzadkowaniu przepisow ustawy z dnia 27 maja 2004 1. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2022 r. poz. 1523, z p6zn. zm.)
w zwigzku z bezposrednim stosowaniem do oferowania jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych od dnia 1 styczni 2023
r. przepisOw rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r. w sprawie
dokumentoéw zawierajacych kluczowe informacje, dotyczacych detalicznych produktow zbiorowego inwestowania i
ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych (PRIIP) (rozporzgdzenie 1286/2014).

Zmiany w zakresie Bankowego Funduszu Gwarancyjnego maja za zadanie zapewnienie efektywnego stosowania prawa Unii
Europejskiej, w tym przypadku rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/23 z dnia 16 grudnia 2020 r. w
sprawie ram na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do
kontrahentéw centralnych oraz zmieniajace rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, (UE) nr 648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr
806/2014 i (UE) 2015/2365 oraz dyrektywy 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2007/36/WE, 2014/59/UE i (UE) 2017/1132
(rozporzgdzenie nr 2021/23). W tym celu proponuje si¢ wyznaczenie Bankowego Funduszu Gwarancyjnego jako organu
wilasciwego do spraw prowadzenia restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP, tj. kontrahenta centralnego — instytucji
infrastruktury rynku finansowego, ktérej zadaniem jest rozliczanie instrumentow finansowych.

Ponadto proponuje si¢ implementacje rozwigzan operacyjnych w tym zakresie dotyczacych m. in. wydawania decyzji
administracyjnych (analogicznych jak dla przymusowej restrukturyzacji bankow, firm inwestycyjnych i kas, co ma zapewnié
szybko$¢ postepowania), naktadania sankcji czy zasad stosowania instrumentow restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.
Przepisy maja zapewni¢ efektywno§¢ w prawie krajowym rozwigzan uregulowanych w bezposrednio stosowanym prawie
europejskim.

Zaproponowano takze nowe zasady podziatu zysku netto Bankowego Funduszu Gwarancyjnego — b¢dzie on przeznaczany na
poszczegdlne fundusze wiasne w zaleznoSci od poziomu ich skapitalizowania, z zachowaniem proporcji $rodkow
zgromadzonych w sektorze bankéw i sektorze spétdzielczych kas oszczgdnosciowo-kredytowych, zamiast obecnie
obowigzujacego podziatu proporcjonalnie miedzy wszystkie fundusze.

W projekcie przewidziano rowniez rozwigzanie majace na celu implementacj¢ dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i
dyrektywe 2011/61/UE (Dz. Urz. UE L 173 z 12.06.2014, str. 349, z p6zn. zm.), dalej: ,,dyrektywa MiFID II”, w brzmieniu
nadanym przez rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2022/858 z dnia 30 maja 2022 r. w sprawie systemu
pilotazowego na potrzeby infrastruktur rynkowych opartych na technologii rozproszonego rejestru, a takze zmiany rozporzadzen
(UE) nr 600/2014 i (UE) nr 909/2014 oraz dyrektywy 2014/65/UE (Dz. Urz. UE L 151 z 02.06.2022, str. 1), dalej:
»rozporzadzenie DLT Pilot”.

2. Rekomendowane rozwiazanie, w tym planowane narzedzia interwencji, i oczekiwany efekt

Rozwigzania przyjete w projekcie tworzg podstawy prawne do emitowania przez banki, domy maklerskie, zaktady ubezpieczen
oraz zaktady reasekuracji instrumentow kapitatowych wyposazonych w mechanizm absorbcji strat i pozwalajg tym podmiotom
rynku finansowego na pozyskanie dodatkowego kapitatu regulacyjnego, zgodnie z wymogami prawa UE.
Projektowane rozwigzania maja przede wszystkim na celu umozliwi¢ bankom zasilanie kapitalow regulacyjnych wskazanymi
instrumentami kapitatowymi. Ich wprowadzenie moze wptyngé na dostosowanie podmiotéw rynku finansowego do
koniecznosci spetnienia minimalnego wymogu funduszy whasnych i zobowigzan podlegajgcych umorzeniu lub konwersji (tzw.
MREL). Niezbedne jest zatem umozliwienie bankom korzystania z innych dostepnych form finansowania, tj. przez emisj¢
instrumentow, ktore zgodnie z rozporzadzeniem nr 575/2013 mogg by¢ zaliczane do funduszy wiasnych. Przeprowadzone
analizy wykazatly, ze obligacje kapitatowe mogg by¢ uznane za dobry instrument dywersyfikujgcy portfel podporzadkowanego
dhugu zaktadu ubezpieczen i zaktadu reasekuracji.
Usuniecie istniejgcych barier i wprowadzenie mozliwosci zaliczenia odpowiedniej kategorii instrumentow kapitatowych jako
dodatkowych sktadnikow funduszy whasnych lub srodkéw wlasnych instytucji finansowych przyczyni si¢ do zwigkszenia bazy
kapitatowej bankow, domoéw maklerskich, zaktadow ubezpieczen i zaktadow reasekuracji oraz moze pozytywnie oddziatywac
na ich konkurencyjnosc¢ i poziom stabilnosci finansowe;.
Zwigkszenie mozliwo$ci pozyskiwania przez podmioty krajowe finansowania dtuznego w celu zakwalifikowania go do
sktadnikow funduszy wiasnych (w przypadku bankéw oraz domow maklerskich) albo do $rodkéw wiasnych jako pozycje
podstawowych §rodkow wiasnych (w przypadku zakladéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji) wymaga dokonania zmian:
— w ustawie z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach przez:

=  wprowadzenie zasad emisji obligacji kapitalowych spetniajacych wymogi art. 52 i art. 63 rozporzadzenia nr 575/2013

oraz art. 71, art. 73 i art. 77 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35. Obligacje kapitalowe wyposazone
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zostaly przede wszystkim w mechanizm warunkowej zamiany na akcje lub umorzenia warto$ci nominalnej (write down)
w przypadku wystapienia okreslonego w warunkach emisji zdarzenia inicjujacego, na zasadach okreslonych
W rozporzadzeniu nr 575/2013 lub rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2015/35,

= okreslenie katalogu emitent6w uprawionych do emisji obligacji kapitalowych (bank krajowy, dom maklerski, krajowy
zaktad ubezpieczen, krajowy zaktad reasekuracji),

— w ustawie z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym (Dz. U. z 2022 r. poz. 1683, z pézn. zm.) przez
umozliwienie wpisu wzmianki o uchwale o emisji obligacji kapitatowych i akcji przyznawanych w zamian za te obligacje,
wskazujaca maksymalng wysoko$¢ podwyzszenia kapitatu zaktadowego w wyniku zamiany obligacji kapitatowych na akcje,

— w ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe (Dz. U. z 2022 r. poz. 2324, z p6zn. zm.) przez:

= okreslenie zasad dla pozyczki podporzadkowanej spetniajacej wymogi art. 52 rozporzadzenia nr 575/2013,
*  wylgczenie kategorii bankowych papieréw warto$ciowych z instrumentow kapitatowych,

— w ustawie z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych (Dz. U. z 2022 r. poz. 1467, z pdzn. zm.) przez
wprowadzenie mozliwosci podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze zamiany obligacji kapitatowych na akcje,

— wustawie z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe (Dz. U. z 2022 r. poz. 1520) m.in. przez doprecyzowanie hierarchii
wierzytelnosci i ich zaspokojenia,

— wustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2022 r. poz. 1500, z pézn. zm.) przez:

= okre$lenie zasad kwalifikacji instrumentéw kapitatowych i pozyczek podporzadkowanych jako instrumentow
dodatkowych w Tier | i Tier Il domow maklerskich zgodnie z rozporzadzeniem nr 575/2013,

= wprowadzenie zmian dotyczacych zawarcia umowy pozyczki podporzadkowanej analogicznych jak w ustawie — Prawo
bankowe,

— w ustawie z dnia 11 wrzesnia 2015 r. o dzialalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej przez wprowadzenie zmian
dotyczacych zawarcia umowy pozyczki podporzadkowanej w celu zakwalifikowania ich do §rodkéw wiasnych, jako pozycji
podstawowych §rodkéw wiasnych kategorii 1, 2 albo 3 zgodnie z rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2015/35.

W obecnym stanie prawnym banki, domy maklerskie oraz zaktady ubezpieczen moga emitowac obligacje ATI1, a fundusze
inwestycyjne prowadzace IKE, IKZE i PPE moga nabywac¢ obligacje AT1 jedynie emitowane na prawie innym nizZ prawo
polskie. W Polsce bez zmian zawartych w niniejszym projekcie nie jest mozliwa emisja takich instrumentow.

Projekt ustawy zapewnia stosowanie prawa Unii Europejskiej w ww. zakresie i umozliwia emitowanie takich obligacji na prawie
polskim. W konsekwencji kwestie sporne miedzy emitentami a nabywcami beda rozstrzygane przed sagdami w Polsce, a nie
sagdami innych panstw cztonkowskich, co wzmocni ochrong polskich konsumentéw w tym zakresie. Wejscie w Zycie
projektowanych przepisOw usunie wystepujacy arbitraz regulacyjny.

Nalezy wskaza¢, ze inwestycja bezposrednia w obligacje kapitatowe zdecydowanie rozni si¢ od inwestycji posredniej za
posrednictwem funduszu inwestycyjnego, gdyz inwestor nabywa jednostki uczestnictwa funduszu, ktéry to fundusz za te srodki
moze naby¢ obligacje kapitatlowe, przy czym nabycie takie podlega szczegotowym wymogom i limitom inwestycyjnym
przewidzianym w ustawie o funduszach inwestycyjnych, inaczej méwigc inwestor indywidualny moglby zainwestowac cate
swoje srodki w obligacje kapitatowe jednego emitenta, podczas gdy fundusz inwestycyjny moze naby¢ obligacje kapitatowe
jednego emitenta w kwocie nie wigkszej niz 5% warto$ci swoich aktywow, a w szczegolnych przypadkach 10% (jednocze$nie
nie moze obja¢ wigcej niz 10% obligacji wyemitowanych przez jednego emitenta). Ponadto, w przypadku funduszu
inwestycyjnego decyzj¢ co do nabycia obligacji kapitatowych podejmuje podmiot profesjonalny, podlegajacy nadzorowi KNF
oraz szczegblnym normom ostroznosciowym, co nie jest zapewnione w przypadku bezposredniej inwestycji inwestora
indywidualnego.

Okreslone w ustawie przepisy z zakresu polityki inwestycyjnej funduszy inwestycyjnych otwartych wynikajag wprost z
dyrektywy UCITS - dyrektywa ta nie wylgcza mozliwo$ci nabywania przez takie fundusze obligacji kapitalowych. Jak wskazuje
NBP, dyrektywa UCITS daje panstwom cztonkowskim mozliwos$¢ okreslenia bardziej surowych i dodatkowych wymagan niz
te okreslone w tej dyrektywie, niemniej stanowitoby to przejaw tzw. gold-platingu, podczas gdy przyjeta przez Rade Ministréw
Strategia Rozwoju Rynku Kapitalowego zaleca unikania gold-platingu w regulacjach krajowych, ponadto nalozenie bardziej
surowych i1 dodatkowych wymogéw mozliwe jest wytacznie gdy obowiazujg one w stosunku do wszystkich podmiotow i nie
sg sprzeczne z przepisami tej dyrektywy.

W przypadku zakazania krajowym funduszom inwestycyjnym inwestowania w tego rodzaju papiery wartosciowe postawi je w
pozycji mniej konkurencyjnej w stosunku do funduszy zagranicznych, poniewaz bedg mogly inwestowaé w tego rodzaju
instrumenty (prawo krajowe nie moze zabroni¢ inwestowania funduszom z siedzibg w innym panstwie cztonkowskim w
obligacje kapitalowe wyemitowane przez inne banki europejskie), a ktore na zasadzie jednolitego paszportu moga by¢ zbywane
na terytorium RP.

Proponuje si¢ dokonanie zmian w ustawie z dnia 12 lutego 2010 r. o rekapitalizacji niektorych instytucji oraz o rzadowych
instrumentach stabilizacji finansowej (Dz. U. z 2022 1. poz. 396) przez rozszerzenie obecnych rozwigzan o instrument w postaci
pokrycia niedoboréw kapitalowych przez Skarb Panstwa, tj. wprowadzenie trzeciego instrumentu nadzwyczajnego publicznego
wsparcia finansowego okreslonego w art. 32 ust. 4 lit. d dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15
maja 2014 r. ustanawiajgcej ramy na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajacej dyrektywe Rady 82/891/EWG i
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE,
2012/30/UE i 2013/36/EU.

Przepis art. 32 ust. 4 wskazuje bowiem trzy instrumenty nadzwyczajnego wsparcia publicznego, ktorych zastosowanie nie
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wplywa na uznanie instytucji za zagrozong: gwarancje rzadowe w celu wsparcia instrumentdow wsparcia ptynnosci
udostepnionych przez banki centralne na ich warunkach, gwarancje rzagdowe dotyczace nowo wyemitowanych zobowiazan oraz
zasilenie funduszy wiasnych lub nabycia instrumentow kapitalowych w celu pokrycia niedoboréw kapitatowych.
Wprowadzenie instrumentu pokrycia niedoborow kapitalowych wprowadza wsparcie dla instytucji, ktdora wystepuje z
wnioskiem do Skarbu Panstwa o pomoc w osiggni¢ciu obowigzujacych wymogoéw kapitalowych, przez czasowe objecie przez
Skarb Panstwa akcji lub obligacji tego podmiotu. Zastosowanie takiego wsparcia ma charakter zapobiegawczy i czasowy, a
ponadto naktada na instytucj¢ obowiazek realizacji planu majacego na celu jej sanacje, a tym samym zapobiezenie powaznym
zaburzeniom w gospodarce.

Pokrycie niedoborow kapitatowych zostato zaimplementowane w art. 101 ust. 13 pkt 3 ustawy z dnia 10 czerwca 2016 1. 0
Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz. U. 2022 r.
poz. 2253), jednak w celu jego skutecznego stosowania niezbedne sa dodatkowe regulacje.

Zmiany przewidziane w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi dotycza stosowania dokumentow informacyjnych w postaci kluczowych informacji dla
inwestorow sporzadzanych zgodnie z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w
sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) (Dz. Urz. UE L 302 z 17.11.2009, str. 32, z p6zn. zm.)
(dyrektywa 2009/65/WE) oraz dokumentdéw zawierajacych kluczowe informacje (sporzadzanych zgodnie z rozporzadzeniem
1286/2014).

Wymogi dotyczace ujawniania informacji sg zasadniczo zbiezne w przypadku obu rodzajow dokumentow.

Dyrektywa 2021/2261 przewiduje, ze inwestorzy indywidualni dokonujacy inwestycji w detaliczne produkty zbiorowego
inwestowania i ubezpieczeniowe produkty inwestycyjne (PRIIP) w postaci jednostek uczestnictwa funduszu inwestycyjnego
typu otwartego (UCITS) nie beda otrzymywali, poczawszy od dnia 1 stycznia 2023 r., dwoch dokumentéw dotyczacych tego
samego produktu finansowego — dokument zawierajacy kluczowe informacje zostat uznany za dokument spetniajacy wymogi
dotyczace kluczowych informacji dla inwestorow.

Rozporzadzenie 1286/2014 ma zastosowanie wyltacznie do oferowania produktéw PRIIP inwestorom indywidualnym, podczas
gdy jednostki uczestnictwa funduszy typu UCITS mogg by¢ oferowane rowniez innym inwestorom. Dlatego dyrektywa
2021/2261 przewiduje, ze dla inwestorow innych niz inwestorzy indywidualni, spétki inwestycyjne i spotki zarzadzajace
powinny nadal sporzadza¢ kluczowe informacje dla inwestorow zgodnie z dyrektywa 2009/65/WE, chyba ze podejma one
decyzje o sporzadzaniu dokumentu zawierajagcego kluczowe informacje zgodnie z rozporzadzeniem 1286/2014. W zwigzku z
powyzszym od 1 stycznia 2023 r. fundusze inwestycyjne otwarte oraz specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte, a takze
podmioty uczestniczace w oferowaniu jednostek uczestnictwa tych funduszy powinny przekazywac inwestorom indywidualnym
kluczowe informacje sporzadzone zgodnie z rozporzadzeniem 1286/2014. Natomiast od funduszu inwestycyjnego bedzie
zalezato, czy w dalszym ciagu bedzie on sporzadzat kluczowe informacje dla inwestorow zgodnie z dyrektywa 2009/65/WE, co
powoduje konieczno$¢ zachowania na poziomie krajowym przepisow odnoszacych si¢ do zasad udostepniania kluczowych
informacji dla inwestorow oraz ich sporzadzania.

W zakresie zapewnienia efektywnos$ci i skuteczno$ci stosowania rozporzadzenia nr 2021/23 dokonano niezbednego
dostosowania przepisow ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. 0 Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania
depozytow oraz przymusowe] restrukturyzacji przez uzupelnienie zakresu zadan realizowanych przez Bankowy Fundusz
Gwarancyjny takze o wynikajace z tego rozporzadzenia, okreslenie podstawy i trybu wydawania decyzji przez BFG w
regulowanym zakresie (na zasadach analogicznych jak w przypadku przymusowej restrukturyzacji bankow, firm
inwestycyjnych i kas tj. wytaczenie niektorych instytucji postepowania administracyjnego, ktore moge uniemozliwic¢ skuteczne
i szybkie przeprowadzenie restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP), doprecyzowanie kwestii operacyjnych
wynikajacych ze stosowania instrumentdéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP np. regut stosowania tych
instrumentéw oraz konsekwencji ich zastosowania (w odniesieniu do pracownikow CCP poddanego restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji, posiadaczy instrumentéw kapitatowych, czy innych uczestnikow obrotu), naktadania sankcji, czy
pozyskiwania danych niezbednych do przeprowadzenia tego procesu. Ponadto zgodnie z przyjetym standardem, uregul owano
normy sankcyjne (wynikajace z rozporzadzenia) takze na gruncie krajowy przepisow krajowych (wraz ze wskazaniem organow
uprawnionych do stosowania tych sankcji).

Przepisy w zakresie nowych zasad podzialu zysku netto Bankowego Funduszu Gwarancyjnego pozwola na to, aby — w
przypadku interwencji w zakresie wyplaty Srodkéw gwarantowanych lub koniecznosci sfinansowania przymusowej
restrukturyzacji i istotnego zmniejszenia danego funduszu wilasnego przed koncem roku — byta mozliwosé zasilenia tego
funduszu $rodkami z podziatu zysku netto.

Rozporzadzenie DLT Pilot w art. 18 zmienia dotychczasowg definicj¢ instrumentu finansowego zawartg w art. 4 ust. 1 pkt 15
dyrektywy MiFID II przez wskazanie, ze za instrumenty finansowe okre§lone w zatgczniku I sekcja C tej dyrektywy uznaje sig¢
réwniez takie instrumenty wyemitowane za pomoca technologii rozproszonego rejestru (distributed ledger technology — DLT).
Proponowana zmiana ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi umozliwi zapisywanie instrumentow
finansowych w rozumieniu tej ustawy za pomoca technologii rozproszonego rejestru. Instrumenty finansowe zapisane za
pomoca tej technologii uznane zostang za instrumenty finansowe w rozumieniu tej ustawy, a co za tym idzie zostanie osiggnigty
cel zmienionej dyrektywy MiFID 1.




Wynikajace z ww. regulacji zmiany o charakterze wynikowym obejmuja:

- ustawe z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sagdowym,

- ustawg z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi,

- ustawg z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. z 2022 r. poz. 660, z pdzn. zm.);

- ustawe z dnia 5 sierpnia 2015 r. o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego, 0 Rzeczniku Finansowym
i 0 Funduszu Edukacji Finansowej (Dz. U. z 2022 r. poz. 187, z p6zn. zm.);

- ustawe z dnia 11 wrze$nia 2019 r. — Prawo zamoéwien publicznych (Dz. U. z 2022 r. poz. 1710, z p6zn. zm.).

3. Jak problem zostal rozwiazany w innych krajach, w szczegolnosci krajach czlonkowskich OECD/UE?

Instrumenty zaliczane do kapitatu dodatkowego klasy 1 (Additional Tier | — AT1) oraz §rodkoéw wiasnych kategorii 1 (Restricted
Tier 1 — RT1) znalazty zastosowanie w krajach Europejskiego Obszaru Gospodarczego, przyczyniajac si¢ do wzmocnienia
bazy kapitalowej oraz podniesienia zdolno$ci absorpcji strat przez funkcjonujace tam podmioty rynku finansowego.
Uregulowanie kwestii kapitatéw bankéw i doméw maklerskich oraz $rodkoéw wilasnych zakladow ubezpieczen i zakladow
reasekuracji w rozporzadzeniach i dyrektywach stuzy ujednoliceniu zasad kwalifikacji instrumentow AT1 i RT1 w Unii
Europejskie;.

Warto wskazaé, ze Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EBA) w raporcie w sprawie emisji instrumentéw AT1, dla ktorych
podstawowa jest forma obligacji typu contingent convertibles (CoCos)? odnotowat zwigkszenie standaryzacji warunkéw emisji
tych instrumentéw wsrdd bankéw europejskich, przy czym nadal maja tu istotne zastosowanie wydane w pazdzierniku 2016 r.
szablony EBA w odniesieniu do niektorych definicji, jak rowniez klauzul®. W ramach monitorowania rynku instrumentéw AT1
(od 2015 r. do 2018 r.) EBA dokonat przegladu tacznie 56 emisji na taczng kwote 44,7 mld euro.

Wedtug stanu na koniec maja 2018 r. na rynku europejskim 65 emitentow z 14 krajow UE dokonato 165 emisji instrumentow
AT, o Iacznej wartosci blisko 0 141 mld euro* (101 emisji instrumentow typu write-down, 64 emisje z opcja zamiany na akcje).
Majac na uwadze charakter zdarzenia inicjujgcego, okreslanego w odniesieniu do poziomu wspotczynnika kapitatowego danej
instytucji, wyemitowano 94 instrumenty finansowe, ktorych warunki emisji zawieraja klauzule o konwersji lub odpisie w razie
spetnienia si¢ warunku w postaci spadku wspotczynnika kapitatu podstawowego Tier 1 (CET1) do wysokosci 7% Risk Weighted
Assets — RWA (high trigger), oraz 71 instrumentéw finansowych zawierajacych klauzule o wystapieniu zdarzenia inicjujacego
na poziomie 5,125 % (low trigger). Najwicksze emisje tych instrumentow miaty dotychczas miejsce w Wielkiej Brytanii,
Szwajcarii, Francji oraz Hiszpanii®. Wedlug danych S&P Global Ratings w strukturze inwestoréw nabywajacych obligacje typu
contingent convertibles emitowane przez europejskie banki dominuja zarzadzajacy funduszami inwestycyjnymi/fundusze
hedgingowe.®

Wsrod emisji instrumentéw CoCos kwalifikowanych do Tier 2 mozna wskaza¢ przyklady emisji Credit Suisse Group AG czy
Ziircher Igantonalbank (np. emisja przeprowadzona w 2015 r. o wartosci 500 miIn euro)® lub dunskiego banku hipotecznego
Nykredit.

Obligacje typu contingent convertibles moga by¢ emitowane takze w celu ich klasyfikacji do srodkoéw wilasnych jako pozycji
podstawowych srodkow wiasnych kategorii 1, 2 albo 3.

Laczna warto$¢ emisji obligacji RT1 CoCos dokonywanych przez europejskie zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji jest
znacznie nizsza niz warto$¢ emisji instrumentow AT1 dokonywanych przez banki. Wedtug danych zawartych na platformie
Bloomberg do dnia 11 marca 2020 r. podmioty europejskiego rynku ubezpieczeniowego dokonaty 21 emisji obligacji RT1
CoCos.

Zidentyfikowane emisje przeprowadzito 6 podmiotéw z siedzibg w Wielkiej Brytanii, 4 podmioty z siedzibg w Holandii, 2
podmioty z siedzibg w Norwegii, 2 podmioty z siedzibg w Danii, 2 podmioty z siedzibg we Francji oraz 1 podmiot z siedzibg
w Belgii, 1 podmiot z siedzibg w Szwecji i 1 podmiot z siedzibg w Luksemburgu.

Wsrédd przyktadowych emisji mozna wskazaé emisje obligacji RT1 CoCos dokonang we wrze$niu 2016 r. Gjensidige Forsikring
ASA z siedzibg w Norwegii (warto$¢ emisji 1 mld koron).

W 2017 r. obligacje RT1 CoCos zostaly wyemitowane przez ASR Netherland NV z siedzibg w Holandii (warto$¢ emisji 300 min
euro), Direct Line i RSA Insurance Group PLC z siedzibg w Wielkiej Brytanii (wartos¢ emisji odpowiednio 2,5 mld koron
szwedzkich i 650 mln koron dunskich) oraz Protector Forsikring ASA z siedzibg w Norwegii (350 min koron).

W 2018 r. miaty miejsce emisje obligacji RT1 CoCos dokonane przez Scor SE i CNP Assurances S.A. z siedzibg we Francji (warto$¢
emisji odpowiednio 625 min dolaréw i 500 mln euro), Tryg Forsikring z siedzibg w Danii (700 min koron), Vivat NV z siedzibg w
Holandii (300 min euro), Rothesa Life PLC i Phoenix Group z siedzibg w Wielkiej Brytanii (warto$¢ emisji odpowiednio 350 min
funtéw 1 500 min funtow).

W roku 2019 r. emisje obligacji RT1CoCos przeprowadzily Just Group PLC i Pension Insurance Corporation LPC z siedziba w
Wielkiej Brytanii (wartos¢ emisji odpowiednio 300 min funtéw oraz 450 min funtow), Aegon NV i Achmea BV z siedzibg w
Holandii (warto$¢ emisji po 500 mln euro) oraz La Mondial Europartner z siedzibg w Luksemburgu (500 mln euro) i Ageas SA/NV
z siedzibg w Belgii (750 min euro).

W 2020 r. emitentem obligacji RT CoCos byta ponownie Phoenix Group z siedzibg w Wielkiej Brytanii (warto$¢ emisji 750 min
dolarow).

Emisje obligacji RT1 CoCos w przypadku poszczegdlnych ubezpieczycieli miaty na celu poprawe wskaznikoéw wyptacalnosci,
pokrycie kosztow restrukturyzacji albo sfinansowanie potaczenia zaktadow lub przejecia innego zakladu ubezpieczen®.

Powyzsze dane pokazujg, ze dotychczas miaty miejsce pojedyncze emisje instrumentéw finansowych w celu zakwalifikowania
ich do $rodkow wiasnych jako pozycji podstawowych srodkéw wiasnych kategorii 2.
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Emisji takich instrumentow dokonaty m. in. takie podmioty jak Aegon NV z siedziba w Holandii, Phoenix Group Holdings PLC
czy Prudential PLC z siedzibg w Wielkiej Brytanii.®

Wisrdd przyktadoéw emisji instrumentow finansowych dokonanych przez podmioty ubezpieczeniowe w celu zakwalifikowania
ich do $rodkow wiasnych jako pozycji podstawowych §rodkow wiasnych kategorii 3 mozna wskazac¢ emisje CNP Assurance z
siedzibg we Francji, czy emisje przeprowadzone przez emitentow z Wielkiej Brytanii, tj. Phoenix Group Holdings PLC oraz
Just Group PLC.

W zakresie rozporzadzenia nr 2021/23 kazdy kraj czlonkowski UE jest zobowigzany w terminie do 12 sierpnia 2022 r.
wyznaczy¢ organ wlasciwy do prowadzenia na swoim terytorium dziatan w zakresie restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji CCP oraz zapewni¢ skuteczno$¢ i efektywnos¢ bezposrednio obowiazujacych przepisow tego rozporzadzenia.

Zrédlo danych:
! Materiaty i Studia No.335, Obligacje typu CoCo i bail-in jako instrumenty rekapitalizacji bankoéw i zwiekszenia stabilnosci
finansowej,

NBP, Warszawa 2019 r.; K. Liberadzki, M. Liberadzki, Contingent Convertible Bonds, Corporate Hybrid Securities and
Preferred Shares, 2019 r.

2 Report on the monitoring of Additional Tier 1 (AT1) instruments of European Union (EU) Institutions — Third Update, EBA,
July 2018.

3 Standardised templates for Additional Tier 1 (AT1) instruments — Final, EBA, October 2016.

4 Materialy i Studia No.335, Obligacje typu CoCo i bail-in .op. Cit.
5 https://www.spglobal.com/ratings/en/research/articles/200422-europe-s-at1-market-faces-the-covid-19-test-bend-not-break-
11426208
6 Contingent convertible bonds: design, regulation, usefulness, Deutsche Bundesbank, march 2018 r.:

https://www.bundesbank.de/resource/blob/723800/7dae3af896e09b2f3d0f3f5cc2ad12fd/mL/2018-03-cocos-data. pdf

7 Instrumenty typu AT1 i RT1 Contingent convertible - doswiadczenia miedzynarodowe oraz perspektywa polska
https://iwww.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Prezentacje_CoCos_14-11-2019 67763.pdf
8 RT1: a primer. "Insurance Bulletin, 16 stycznia 2020 r., RaboResearch.
® European Insurance - Credit Highlights YE2019"”, Arun Kumar, Bloomberg.

4. Podmioty, na ktore oddzialuje projekt

Grupa Wielkos¢ Zrédto danych Oddzialywanie
Komisja Nadzoru Udzielanie zgody na kwalifikacje
Finansowego nowych instrumentow
kapitatowych.
Realizacja zadan przewidzianych
http://www.knf.qov.pl/ W rquorzqdzeniu nr 2021/23 dla
1 wiasciwego organu nadzoru.
Monitorowanie prawidlowosci
sporzadzania kluczowych
informacji przez towarzystwa
funduszy inwestycyjnych oraz
ich udostgpniania inwestorom.
Skarb Panstwa Czasowe objecie akcji lub
1 obligacji w ramach pokrycia
niedoborow kapitatlowych.
Banki w formie spotek Rejestr podmiotow sektora Stosowanie nowych
akcyjnych 30 bankowego KNF instrumentow kapitatowych na
zasadach okreslonych w ustawie.
Banki spotdzielcze 535 Rejestr podmiotéw sektora jw
bankowego KNF '
Bank Gospodarstwa . .
. 1 jw. jw.
Krajowego
Domy maklerskie 36 Rejestr podmiotow sektora jw
domoéw maklerskich KNF )
Zaktady ubezpieczen na Rejestr podmiotéw sektora
zycie dziatajace w formie 23 ubezpieczeniowego KNF jw.
spotek akcyjnych
Zaktady ubezpieczen na
zycie dziatajace w formie 2 - W
towarzystwa ubezpieczen JW- )
wzajemnych
Zaktady ubezpiecz.er'l ’ 29 jw. jw.
pozostatych ubezpieczen



http://www.knf.gov.pl/

osobowych i majatkowych
dziatajace w formie spotki
akcyjnej

Zaktady pozostatych
ubezpieczen osobowych i

majatkowych dziatajacych 7 jw. jw.
w formie towarzystwa
ubezpieczen wzajemnych
Zaktad reasekuracji 1 jw. Jw.
Towarzystwa funduszy 65 https://www.knf.gov.pl/podmioty | Sporzadzanie i przekazywanie
inwestycyjnych /Podmioty_rynku_kapitalowego/ | inwestorom nowego rodzaju
Fundusze_Inwestycyjne/TFI_i_F | dokumentu — kluczowych
| informacji
Inwestorzy funduszy niemozliwa do Odbiér nowego rodzaju
inwestycyjnych oszacowania dokumentu — kluczowych
informacji
Krajowy Rejestr Sadowy Rejestracja podwyzszenia

kapitatu zakladowego w drodze
zamiany obligacji kapitalowych
na akcje na zasadach
okreslonych w ustawie

1 https://ekrs.ms.gov.pl/

CCP (kontrahenci centralni) Zwigkszenie obowigzkoéw

1 http://mww.kdpwcecp.pl/ informacyjnych.

Bankowy Fundusz
Gwarancyjny

Wykonywanie zadan organu
wiasciwego do spraw
prowadzenia restrukturyzacji i
uporzadkowanej likwidacji CCP

http://www.bfg.gov.pl/

5. Informacje na temat zakresu, czasu trwania i podsumowanie wynikow konsultacji

Identyfikacja obszaréw niezbednych zmian przepiséw byta poprzedzona konsultacjami na forum Zespotu Rady Rozwoju Rynku
Finansowego do spraw analizy rozwigzan prawnych dotyczacych instrumentow finansowych, ktére mogtyby by¢ zaliczane do
kapitalu AT1.

Projekt zostal przekazany do konsultacji publicznych i opiniowania Narodowemu Bankowi Polskiemu, Komisji Nadzoru
Finansowego, Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu, Urzgedowi Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, Prokuratorii
Generalnej Rzeczypospolitej Polskiej, Zwigzkowi Bankow Polskich, Krajowemu Zwigzkowi Bankéw Spoétdzielczych, Bankowi
Gospodarstwa Krajowego, Gieldzie Papieréw Wartosciowych SA, BondSpot SA, Krajowemu Depozytowi Papierow
Wartosciowych SA, Krajowej Izbie Rozliczeniowej SA, Rzecznikowi Finansowemu, Urzedowi Ochrony Danych Osobowych,
Zwigzkowi Maklerow i Doradcow, Izbie Domow Maklerskich, Stowarzyszeniu Emitentow Gieldowych, Izbie Zarzadzajacych
Funduszami i Aktywami, Krajowej Spotdzielczej Kasie Oszczednosciowo-Kredytowej, Radzie Bankéw Depozytariuszy,
Polskiemu Stowarzyszeniu Inwestorow Kapitatowych, Stowarzyszeniu Rynkéw Finansowych ACI Polska, Federacji
Przedsigbiorcow Polskich, Izbie Rozliczeniowe] Gield Towarowych SA, Fundacji Polski Instytut Dyrektorow, CFA Society
Poland, Polskiej Izbie Bieglych Rewidentow, Polskiej Izbie Ubezpieczen, Polskiemu Stowarzyszeniu Aktuariuszy, Towarzystwu
Funduszy Inwestycyjnych AGRO SA, NSZZ ,,Solidarno$¢”, Ogdlnopolskiemu Porozumieniu Zwigzkow Zawodowych, Forum
Zwigzkow Zawodowych, Konfederacji ,,Lewiatan”, Pracodawcom Rzeczypospolitej Polskiej, Zwigzkowi Pracodawcow Business
Centre Club, Zwigzkowi Rzemiosta Polskiego oraz Zwigzkowi Przedsiebiorcow i Pracodawcow.

Uwagi zostaty zgtoszone przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny, Narodowy Bank Polski, Komisj¢ Nadzoru Finansowego, Urzad
Ochrony Danych Osobowych, Gietde Papierow Wartosciowych SA, Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych AGRO SA, Izbg
Domoéw Maklerskich, Konfederacje ,,Lewiatan”, Zwigzek Bankow Polskich, Krajowg Spotdzielcza Kase Oszczednosciowo-
Kredytowej, Polska Izbe¢ Ubezpieczen, Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych SA, Bank Gospodarstwa Krajowego oraz
Karwasinski, Szpringer i Wspdlnicy spotka jawna. Uwagi dotyczyly m.in. przeniesienia proponowanych przepisow ustawy o
obligacjach do rozdziatu 2 tej ustawy, kwestii klienta profesjonalnego, dematerializacji obligacji, a takze hierarchii wierzytelnoSci
w postepowaniu upadtosciowym.

Uwagi byly przedmiotem konferencji uzgodnieniowej w dniach 22 i 23 wrze$nia 2020 r.

W dniu 21 lipca 2021 r. projekt zostal przekazany do ponownych konsultacji publicznych i opiniowania, w ramach ktérych uwagi
zglosili: Komisja Nadzoru Finansowego, Narodowy Bank Polski, Bankowy Fundusz Gwarancyjny, Urzad Ochrony Danych
Osobowych, Zwiagzek Bankow Polskich, Krajowy Zwiazek Bankow Spotdzielczych, Bank Gospodarstwa Krajowego, Izba Domow
Maklerskich, Rzecznik Finansowy, Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych. Uwagi dotyczyly m.in. wysokosci wartoSci
nominalnej obligacji kapitalowej 1 pozyczki podporzgdkowanej, kwestii klienta profesjonalnego, nazwy pozyczKi
podporzadkowanej, definicji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze zamiany obligacji kapitalowych na akcje, hierarchii
wierzytelno$ci w postgpowaniu upadtosciowym.




Ze wzglgdu na krotki termin na wdrozenie dyrektywy 2021/2261 zmiany w ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz
zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi byty przedmiotem roboczych uzgodnien i konsultacji z Urzgdem
Komisji Nadzoru Finansowego, Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami, Izbg Domoéw Maklerskich, Zwigzkiem Bankoéw
Polskich oraz Rada Bankéw Depozytariuszy.

Przepisy stuzace stosowaniu rozporzadzenia nr 2021/23 byly przedmiotem roboczych uzgodnien i konsultacji z Narodowym
Bankiem Polskim, Komisja Nadzoru Finansowego, Bankowym Funduszem Gwarancyjnym, Krajowym Depozytem Papierow
Wartosciowych SA, KDPW _CCP SA oraz Gielda Papierow Wartosciowych.

Zestawienie zgloszonych uwag znajduje sie¢ w raporcie z konsultacji.

6. Wplyw na sektor finanséw publicznych

(ceny state z ...... r.) Skutki w okresie 10 lat od wej$cia w zycie zmian [min z1]

Dochody ogélem o [0 [o [o |o [o [o o |o [o [o [oz

budzet panstwa

JST

pozostate jednostki (oddzielnie)

Wydatki ogélem 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0zt

budzet panstwa

JST

pozostate jednostki (oddzielnie)

Saldo ogélem 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0zt

budzet panstwa

JST

pozostate jednostki (oddzielnie)

Wejscie w zycie ustawy nie wptynie na sektor finans6w publicznych, w tym na budzet panstwa i
Zrddta finansowania budzety jednostek samorzadu terytorialnego.

Dodatkowe informacje,
w tym wskazanie
zrodet danych i
przyjetych do obliczen
zalozen

7. Wplyw na konkurencyjnos¢ gospodarki i przedsiebiorczos¢, w tym funkcjonowanie przedsigbiorcéw oraz na
rodzine, obywateli i gospodarstwa domowe

Skutki

Czas w latach od wejscia w zycie zmian 0 1 2 3 5 10 Lgcznie (0-10)
W ujeciu duze przedsigbiorstwa
pienieznym sektor mikro-, matych i
(w mln zk, s’rednigh .
ceny stale z prze(.ls1¢b10rstw
______ r) rodzina, obywatele oraz

gospodarstwa domowe
W yjeciu duze przedsigbiorstwa Wprowadzane rozwigzania mogg pozytywnie wplyna¢ na postrzeganie polskiego
niepieni¢znym systemu finansowego, w szczegdlnosci sektora bankowego, firm inwestycyjnych

oraz sektora ubezpieczeniowego, przez wzrost ich konkurencyjno$ci i wzmocnienie
poziomu zaufania do tych instytucji.

sektor mikro-, matychi | WejScie w zycie ustawy nie wptynie na sektor mikro-, matych i $rednich
$rednich przedsiebiorstw.
przedsigbiorstw

rodzina, obywatele oraz | Wejscie w zycie ustawy nie wplynie na sytuacje ekonomiczng i spoteczna rodziny,
gospodarstwa domowe | a takze 0sob niepelnosprawnych oraz oséb starszych.
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Niemierzalne

Dodatkowe informacie,
w tym wskazanie
zrodet danych i
przyjetych do obliczen
zalozen

Wejscie w zycie ustawy moze wplyna¢ na konkurencyjnos¢ polskiego rynku finansowego dzigki
wyréwnaniu szans rozwojowych w stosunku do pozostatych rynkow europejskich. Na obecnym etapie
nie mozna jednak dokona¢ oszacowania skali emisji wprowadzanych instrumentow kapitatlowych.
Podmiotami zainteresowanymi emisjg instrumentéw AT1 beda przede wszystkim najwieksze banki
komercyjne. Wedtug szacunkow potencjal krajowych bankow komercyjnych do emisji instrumentow
AT1 mozna oszacowa¢ w odniesieniu do poziomu RWA (993,3 mld zt na koniec marca 2018 r.) x
1,5 %, tj. 14,9 mid zt. Zrédlo danych: Jaworski, P., Kowalski, A., Liberadzki, K., Liberadzki, M.,
Obligacje typu CoCo i bail-in jako instrumenty rekapitalizacji bankow i zwigkszenia stabilnosci
finansowej, Narodowy Bank Polski ,,Materiaty i Studia” nr 335, Warszawa, 2019 r.
Obecnie utrudnione jest takze oszacowanie stopnia zainteresowania (prognozy) podmiotéw
krajowego rynku ubezpieczeniowego emisjg obligacji kapitalowych. Nalezy oczekiwaé, ze
podmiotami zainteresowanymi emisja obligacji kapitalowych moga by¢ najwigksze krajowe zaktady
ubezpieczen. Warto$¢ emisji obligacji RT1 CoCos dokonywanych przez europejskie podmioty rynku
ubezpieczeniowego jest znacznie mniejsza niz warto$¢ emisji obligacji CoCos dokonywanych przez
podmioty rynku bankowego.

W przypadku zaktadéw ubezpieczen i zakladéw reasekuracji pierwsza emisja obligacji RT1 CoCos

miata miejsce dopiero pod koniec 2016 r. Wedtlug stanu na listopad 2018 r. wielkos¢ rynku

instrumentéw RT1 wynosita 4 min dolarow. Nalezy jednak oczekiwac, ze w kolejnych latach nastgpi

rozwoj tego rynku. W ocenie specjalistow wielko$¢ tego rynku moze wzrosna¢ po 2026 r. do 50-75

mld dolaréw, a w wariancie optymistycznym — nawet do 150 mld dolarow.

D0 2026 1. trudno oczekiwa¢ dynamicznego wzrostu warto$ci emisji tych instrumentéw finansowych,

co wynika z nastepujacych przyczyn:

— dhlugiego horyzontu czasowego zapadalnosci instrumentéw wyemitowanych przed dniem 1
stycznia 2016 r., ktore zgodnie z przepisami przejsciowymi (art. 308b ust. 9b dyrektywy
Wyptacalnos¢ 1I) moga by¢ klasyfikowane jako pozycje podstawowych $rodkow wiasnych
kategorii 1 do dnia 31 grudnia 2026 r.,

— ograniczone] podazy wynikajacej z limitu ilo§ciowego okreslajacego udziat kwoty
podstawowych $rodkéw wiasnych zaliczanych do RT1 w tacznej kwocie pozycji podstawowych
srodkow wiasnych kategorii 1 (20% lacznej kwoty),

— wysokich wskaznikow pokrycia wymogoéw kapitatowych wykazywanych przez europejskich
ubezpieczycieli i reasekuratorow w sprawozdaniach dla organéw nadzorczych (sredni wskaznik
pokrycia ksztaltuje si¢ na poziomie ponad 200% kapitatowego wymogu wyplacalnosci).

Zrédlo danych: The first insurance restricted Tier 1 (RT1) deal was issued in late 2017. Romain
Maginiac highlights why investors should consider these instruments and how they differ from
traditional bank AT1.

8. Zmiana obciazen regulacyjnych (w tym obowiazkéw informacyjnych) wynikajacych z projektu

X nie dotyczy

Wprowadzane s obcigzenia poza bezwzglednie [ ] tak
wymaganymi przez UE (szczegoty w odwroconej tabeli L] nie
zgodnosci). [] nie dotyczy
[] zmniejszenie liczby dokumentow [] zwiekszenie liczby dokumentow
] zmniejszenie liczby procedur [] zwiekszenie liczby procedur
[] skrécenie czasu na zalatwienie sprawy [] wydhuzenie czasu na zalatwienie sprawy
[ ] inne: [ ] inne:
Wprowadzane obcigzenia sa przystosowane do ich [ ] tak
elektronizacji. [] nie
X nie dotyczy

Komentarz:

9. Wplyw na rynek pracy

Wejscie w zycie ustawy nie wplynie na rynek pracy.
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10. Wplyw na pozostale obszary

[] $rodowisko naturalne (] demografia [] informatyzacja
[] sytuacja i rozwdj regionalny [] mienie panstwowe [] zdrowie

[] sady powszechne, administracyjne | [] inne:
lub wojskowe

Oméwicnic wplywu v\ygks"[cileow zycie ustawy nie wplynie na sytuacj¢ i rozwoj regionalny oraz pozostate obszary wskazane

11.Planowane wykonanie przepisow aktu prawnego

Wykonanie przepisoOw ustawy nastapi z dniem jej wejécia w zycie.

12. W jaki sposéb i kiedy nastapi ewaluacja efektéw projektu oraz jakie mierniki zostang zastosowane?

Ewaluacja efektow projektu bedzie dokonywana przez Komisje Nadzoru Finansowego w ramach prowadzonych dzialan
nadzorczych.

13.Zataczniki (istotne dokumenty Zrodiowe, badania, analizy itp.)

Brak.
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RAPORT Z KONSULTACJI
projektu ustawy o zmianie ustawy o obligacjach, ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjuymi i ustawy o
Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji oraz niektorych innych ustaw (UC 32)

Projekt ustawy o zmianie ustawy o obligacjach, ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i
ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytoOw oraz przymusowej restrukturyzacji oraz niektorych innych
ustaw shuzy stosowaniu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow
ostroznos$ciowych dla instytucji kredytowych oraz zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 176 z 27.06.2013, str. 1, z
pézn. zm.), rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 2015/35 z dnia 10 pazdziernika 2014 r. uzupehiajgcego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego 1 Rady 2009/138/WE w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci ubezpieczeniowe;j 1 reasekuracyjnej (Wyplacalnos¢ II)
(Dz. Urz. UE L 12 z 17.01.2015, str. 1, z p6zn. zm.) oraz stanowi implementacj¢ trzeciego instrumentu nadzwyczajnego publicznego wsparcia
finansowego okreslonego w art. 32 ust. 4 lit. d dyrektywy Parlamentu Europejskiego 1 Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajacej
ramy na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i
firm inwestycyjnych oraz zmieniajgcej dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE,
2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/EU oraz rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 173 z 12.06.2014, str. 190, z p6zn. zm.).

W dniu 13 lipca 2020 r. w ramach opiniowania oraz konsultacji publicznych projekt zostal przekazany: Prezesowi Narodowemu Bankowi
Polskiemu, Przewodniczagcemu Komisji Nadzoru Finansowego, Prezesowi Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, Prezesowi Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow, Prezesowi Prokuratorii Generalnej Rzeczypospolitej Polskiej, Prezesowi Zwigzku Bankéw Polskich, Prezesowi
Krajowego Zwigzku Bankow Spoéidzielczych, Prezesowi Banku Gospodarstwa Krajowego, Prezesowi Gieldy Papierow Wartosciowych SA,
Prezesowi BondSpot SA, Prezesowi Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych SA, Prezesowi Krajowej Izby Rozliczeniowej SA,
Rzecznikowi Finansowemu, Prezesowi Urzedu Ochrony Danych Osobowych, Prezesowi Zwigzku Makleréw i Doradcow, Prezesowi 1zby Domow
Maklerskich, Prezesowi Stowarzyszenia Emitentow Gietdowych, Prezesowi Izby Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami, Prezesowi Krajowej
Spo6tdzielczej Kasy Oszczednosciowo-Kredytowej, Przewodniczagcemu Rady Bankoéw Depozytariuszy, Prezesowi Polskiego Stowarzyszenia
Inwestorow Kapitatlowych, Prezesowi Stowarzyszenia Rynkow Finansowych ACI Polska, Przewodniczacemu Federacji Przedsiebiorcow Polskich,
Prezesowi lzby Rozliczeniowej Gietd Towarowych SA, Prezesowi Fundacji Polski Instytut Dyrektorow, Prezesowi CFA Society Poland,
Prezesowi Polskiej Izby Bieglych Rewidentow, Prezesowi Polskiej Izby Ubezpieczen, Prezesowi Polskiego Stowarzyszenia Aktuariuszy,
Prezesowi Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych AGRO SA, NSZZ ,.Solidarno$¢”, Ogoélnopolskiemu Porozumieniu Zwiazkow Zawodowych,
Forum Zwiagzkéw Zawodowych, Konfederacji ,,Lewiatan”, Pracodawcom Rzeczypospolitej Polskiej, Zwigzkowi Pracodawcoéw Business Centre
Club, Zwigzkowi Rzemiosta Polskiego 1 Zwigzkowi Przedsigbiorcéw i Pracodawcow.



Uwagi zostaly zgloszone przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny, Narodowy Bank Polski, Komisj¢ Nadzoru Finansowego, Urzad Ochrony Danych
Osobowych, Gietde Papierow Wartosciowych SA, Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych AGRO SA, Izb¢ Doméw Maklerskich, Konfederacje
,Lewiatan”, Zwiazek Bankow Polskich, Krajowa Spotdzielcza Kase Oszczednosciowo-Kredytowej, Polska I1zbe Ubezpieczen, Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych SA, Bank Gospodarstwa Krajowego oraz Karwasinski, Szpringer i Wspolnicy spdotka jawna.

W dniu 6 maja 2021 r. stosownie do postanowien § 48 w zw. z § 127 uchwaty nr 190 Rady Ministrow z dnia 29 pazdziernika 2013 r. - Regulamin
pracy Rady Ministrow (M.P. 2022 poz. 348), projekt ustawy zostat skierowany do ponownych konsultacji publicznych i opiniowania.

W ramach ponownego opiniowania oraz konsultacji publicznych projekt zostal przekazany: Prezesowi Narodowego Banku Polskiego,
Przewodniczacemu Komisji Nadzoru Finansowego, Prezesowi Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, Prezesowi Urzgdu Ochrony Konkurencji 1
Konsumentow, Prezesowi Prokuratorii Generalnej Rzeczypospolitej Polskiej, Prezesowi Zwigzku Bankow Polskich, Prezesowi Krajowego Zwigzku
Bankow Spotdzielezych, Prezesowi Banku Gospodarstwa Krajowego, Prezesowi Gieldy Papierow Wartosciowych SA, Prezesowi BondSpot SA,
Prezesowi Krajowego Depozytu Papierow Warto$ciowych SA, Prezesowi Krajowej 1zby Rozliczeniowej SA, Rzecznikowi Finansowemu, Prezesowi
Urzedu Ochrony Danych Osobowych, Prezesowi Izby Domow Maklerskich, Prezesowi Zwigzku Makleréw i Doradcow, Prezesowi Stowarzyszenia
Emitentow Gieldowych, Prezesowi Izby Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami, Prezesowi Krajowej Spotdzielczej Kasy Oszczednosciowo-
Kredytowej, Prezesowi Polskiego Stowarzyszenia Inwestoréw Kapitalowych Przewodniczgcemu Federacji Przedsiebiorcow Polskich, Prezesowi
Stowarzyszenia Rynkow Finansowych ACI Polska, Prezesowi Izby Rozliczeniowej Gield Towarowych SA, Prezesowi CFA Society Poland
Prezesowi Polskiej Izby Biegtych Rewidentow, Prezesowi Polskiej Izby Ubezpieczen, Prezesowi Polskiego Stowarzyszenia Aktuariuszy, Prezesowi
Fundacji Polski Instytut Dyrektorow, Prezesowi Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych AGRO SA, Prezesowi Polskiego Funduszu Rozwoju, NSZZ
,»Solidarno$¢”, Ogolnopolskiemu Porozumieniu Zwigzkéw Zawodowych, Forum Zwigzkéw Zawodowych, Konfederacji ,,Lewiatan”, Pracodawcom
Rzeczypospolitej Polskiej, Zwigzkowi Pracodawcéw Business Centre Club, Zwigzkowi Rzemiosta Polskiego, Zwigzkowi Przedsigbiorcow i
Pracodawcow, Federacji Przedsigbiorcow Polskich.

W toku ponownych konsultacji publicznych i opiniowania uwagi zgtosity nastepujace podmioty: Komisja Nadzoru Finansowego, Narodowy Bank
Polski, Bankowy Fundusz Gwarancyjny, Urzad Ochrony Danych Osobowych, Zwiazek Bankoéw Polskich, Krajowy Zwiazek Bankow Spotdzielczych, Bank
Gospodarstwa Krajowego, Izba Domow Maklerskich, Rzecznik Finansowy, Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych.

Zgloszone do projektu uwagi zostaty poddane szczegoétowej analizie oraz w miar¢ mozliwosci uwzglgdnione w projekcie lub uzasadnieniu. Uwagi
nieuwzglednione zostaty wskazane w ponizszych tabelach.

Stosownie do art. 4 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci lobbingowej w procesie stanowienia prawa (Dz. U. z 2017 r. poz. 248) projekt
zostal zamieszczony w wykazie prac legislacyjnych i programowych Rady Ministréw. Zgodnie natomiast z art. 5 tej ustawy oraz § 52 uchwaty nr
190 Rady Ministroéw z dnia 29 pazdziernika 2013 r. — Regulamin pracy Rady Ministrow projekt ustawy zostat udostgpniony w Biuletynie Informacji
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Publicznej na stronie podmiotowej Rzadowego Centrum Legislacji — numer z wykazu UC32. Zaden podmiot nie zglosit zainteresowania pracami
nad projektem w trybie tej ustawy.

A. Uwagi zgloszone w pierwszej turze konsultacji publicznych i opiniowania

UWAGI OGOLNE
JEdHOSt.k a Jednos.t ka Tres¢ uwagi Stanowisko MF
redakcyjna zglaszajaca
Uwaga ogdlna BFG W pierwszej kolejnosci nalezy wskazaé, ze Bankowy Fundusz | Uwaga uwzgledniona

Gwarancyjny (,,Fundusz") zdecydowanie popiera inicjatywe
wprowadzenia do krajowych przepiséw rozwigzan umozliwiajacych
bankom krajowym oraz firmom inwestycyjnym emisj¢ instrumentow
dodatkowych w Tier I. Z punktu widzenia Funduszu, jako organu
przymusowej restrukturyzacji, kluczowe wydaje si¢ zapewnienie
podmiotom krajowym mozliwosci zaciggania zobowigzan
wynikajacych ze wszystkich rodzajow instrumentéw, ktére zgodnie
z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15
maja 2014 r. ustanawiajacej ramy na potrzeby prowadzenia dzialan
naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w
odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz
zmieniajacej dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE,
2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/EU
oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
1093/2010 i (UE) nr 648/2012, (Dz. Urz. UE. L. 173z 12.06.2014 r.,
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str. 190, z p6zn. zm., ,,BRRD") uznaje si¢ za kwalifikowalne na
potrzeby obowigzku utrzymywania minimalnego poziomu funduszy
wlasnych i zobowigzan kwalifikowalnych (,, MREL"). Nalezy przy
tym podkresli¢, ze instrumenty AT1 spelniajg warunki tworzenia
efektywnych i skutecznych mechanizmow transferu strat w ramach
grup transgranicznych z podmiotéw zaleznych do podmiotu
dominujacego, ktére to mechanizmy stanowig warunek wstepny dla
zabezpieczenia interesOw panstw goszczacych w strategii single
point of entry. Z zadowoleniem przyjmujemy rowniez, ze
przedtozony  przez ~ Ministra  Finanséw do  uzgodnien
mig¢dzyresortowych 1 konsultacji publicznych projekt antycypuje
uzgodnienia kierunkowe poczynione przez Zespdt Roboczy Rady
Rozwoju Rynku Finansowego ds. analizy rozwigzan prawnych
dotyczacych instrumentéw finansowych, ktore moglyby by¢
zaliczane do kapitalu Additional Tier 1.

Uwaga ogdlna

GPW

GPW zwraca jedynie uwagg, iz obligacje kapitatowe jako instrument
ztozony i wymagajacy profesjonalnej wiedzy inwestycyjnej, w tym
oceny ryzyka, zgodnie z Projektem moze by¢ oferowany wylacznie
klientom profesjonalnym w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi. Tym samym nalezy podkresli¢, ze
ewentualne notowanie tych obligacji w obrocie zorganizowanym
wymaga¢ moze uprzednich zmian o charakterze regulacyjnym i
funkcjonalnym, zaréwno po stronie systemow obrotu, jak i
najprawdopodobniej rowniez po stronie czionkow tych systemow
(firm inwestycyjnych).

Uwaga uwzgledniona

Uwaga ogolna

IDM

Brak wyraznego wskazania w projekcie ustawy czym jest pozyczka
podporzadkowana w relacji do przepiséw dotyczacych adekwatnosci
kapitatlowej instytucji. Z projektu ustawy mozna wnioskowac, ze
pozyczka podporzadkowana, o ktérej niej mowa, moze by¢

Uwaga uwzgledniona
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zaliczana do kapitatu AT1 ($wiadcza o tym m.in. nastepujgce
czynniki: zgoda na wykup, projektowane zmiany w art. 11 ust. 8 pkt
1 — 2 Prawa upadto$ciowego, gdzie w pkt 1 przewidziano, ze
obligacja korporacyjna moze by¢ zaliczona zaréwno do kapitatu AT1
i Tier 2, a pkt 2 odnosi si¢ do pozyczek podporzadkowanych
zaliczanych do AT1), ale nie jest to wprost wskazane, co moze
powodowaé watpliwosci w przypadku emitowania pozyczki
podporzadkowanej, ktérg zgodnie z przepisami o adekwatnos$ci
kapitatowej zaliczamy do Tier 2. Wskazane jest doprecyzowanie w
powyzszym zakresie.

Art. 5 projektu — UKNF Analizujac zapisy ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w | Uwaga uwzgledniona
ustawa o obrocie zakresie nazewnictwa ustawy — Kodeks spotek handlowych nie
instrumentami zidentyfikowaliSmy wprowadzenia skrétu dla tejze ustawy.
finansowymi Jednakze proponowany w aktualnych zmianach skrot jest
konsekwentnie stosowany od ok. art. 100 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi.
Art. 127 ust. 1 BFG Nalezy jednak zaznaczy¢ na wstepie, iz istnieja wedlug Funduszu | Uwaga nieuwzgledniona

ustawy - Prawo
bankowe

Art. 77i ustawy o
obligacjach

Art. 77a ustawy 0
obligacjach

Art. 110ea ustawy
o0 obrocie
instrumentami
finansowymi

watpliwosci co do stosowania w_systemie prawa krajowego poje
 Instrument dodatkowy w Tier 1", ,, pozycja dodatkowa w Tier 1" oraz
instrument w Tier 11" 1 ,,pozycija w Tier II".

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013
z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow ostrozno$ciowych
dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych zmieniajace
rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 176 z 27.06.2013,
str. 1, z p6zn. zm., ,,CRR") rozréznia pojecia ,, instrument w Tier 11"
oraz ,,pozycje w Tier II", gdzie pierwsze okreSlenie odnosi si¢ do
instrumentow spetniajacych warunki okre§lone w art. 63, natomiast
drugie obejmuje te cze$¢ wynikajacego z instrumentu zobowigzania,
ktora jest uymowana w funduszach regulacyjnych. W jednoznaczny
sposOb wynika to z art. 64 CRR okreslajacego zasady amortyzacji
instrumentow w Tier I1.

Przepisy w zaproponowanym brzmieniu, ktorych
dotyczy ww. uwaga, nie powinny budzi¢ watpliwosci
interpretacyjnych bioragc pod uwage konstrukcje projektu
oraz ratio legis wprowadzanych zmian.




Przyjmujac, ze intencja regulatora krajowego jest, aby zaliczenie
zobowiazan wynikajacych z instrumentow dodatkowych w Tier |
oraz instrumentow w Tier Il do funduszy wlasnych nastgpowato po
uprzednim uzyskaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego, w
kontekscie powyzszego wydaje si¢, ze organ nadzoru powinien
udziela¢ zgody na zakwalifikowanie instrumentéw jako pozycji w
odpowiedniej kategorii funduszy wtasnych, a nie jak obecnie — na
zakwalifikowanie wyemitowanych instrumentéw dtuznych jako
instrumentow dodatkowych w Tier I lUb instrumentéw w Tier II.
Bioragc powyzsze pod uwage, wydaje si¢, ze brzmienie obecnie
obowigzujgcego art. 127 ust. 1 ustawy - Prawo bankowe powinno
zosta¢ zmienione w nastepujacy sposob:

LArt. 127. 1. Instrumenty kapitatowe i pozyczki podporzadkowane
kwalifikuje si¢ jako instrumenty pozycje dodatkowe w Tier I, o
ktérych mowa w art. 52 51 lit. a rozporzadzenia nr 575/2013, oraz
instrumenty pozycje w Tier II, o ktorych mowa w art. 63 62 lit. a
rozporzadzenia nr 575/2013, po uzyskaniu zgody Komisji Nadzoru
Finansowego."

PowyzZsza zmiana ma istotne znaczenie dla interpretacji m.in.
projektowanego art. 77i ustawy o obligacjach. Zgodnie z projektem
ustawy umorzenia lub konwersji obligacji kapitalowych dokonuje si¢
w przypadku wystapienia zdarzenia inicjujacego okreslonego w
prospekcie emisyjnym zgodnie z art. 54 ust. 1 CRR, gdzie art. 54
rozporzadzenia CRR odnosi sie do instrumentow dodatkowych w
Tier I. W przypadku utrzymania obowigzujacego brzmienia art. 127
ustawy - Prawo bankowe zaistnienie zdarzenia inicjujacego
okreslonego dla instrumentu zamiennego, wobec ktorego KNF nie
zakonczyt postepowania w przedmiocie wydania zgody, o ktorej
mowa w przywolanym powyzej przepisie, dojdzie do sytuacji, w
ktorej powstanie watpliwos¢, czy zobowigzanie z tytulu
wyemitowanych obligacji kapitatowych bedzie podlegato umorzeniu
lub konwersji czy nie, ze wzgledu na to, ze w ramach prawa
krajowego do czasu uzyskania zgody KNF obligacja kapitalowa nie
jest instrumentem dodatkowym w Tier .




W  przypadku przyjecia podejscia, zgodnie z ktorym o
zakwalifikowaniu danej obligacji kapitatlowej jako instrumentu
dodatkowego w Tier | lub instrument uw Tier Il rozstrzyga spetnienie
warunkow okre§lonych odpowiednio w art. 52 (1) lub 63 CRR, za$
do zakwalifikowania ich jako pozycji w odpowiednich kategoriach
funduszy wymagana jest zgoda KNF, wowczas zasadna wydaje sie
rowniez odpowiednia zmiana do projektowanego art. 77a ustawy o
obligacjach.

Powyzsza uwaga znajduje zastosowanie rowniez do projektowanego
art. 110ea ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Art. 77c ustawy
o0 obligacjach

Art. 77d ustawy o
obligacjach

Art. 127cust. 1 i
3 ustawy - Prawo
bankowe

BFG

Druga kwestig, ktora Fundusz pragnie poruszyé to kategorie
inwestoroOw, ktérzy mogliby by¢é nabywcami instrumentow
dodatkowych w Tier I oraz instrumentoéw Tier I1.

Zgodnie z  przyjetymi  ustaleniami  na  konferencjach
uzgodnieniowych projektu ustawy o zmianie ustawy o Bankowym
Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytow oraz
przymusowej restrukturyzacji oraz niektorych innych ustaw (UC23)
implementujacego BRRD2 intencja projektodawcy, popierang przez
interesariuszy, jest skorzystanie z opcji narodowej okre§lonej w art.
44a (5) BRRD i okreslenie minimalnej nominalnej wartosci
jednostkowej instrumentu, z ktérego wynika zobowigzanie
kwalifikowalne, na poziomie 100 000 EUR.

Realizacja tego postulatu miataby zosta¢ zrealizowana poprzez
dodanie art. 3h ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym
naktadajacego ograniczenia na sprzedawcow takich instrumentow.
Przedstawiona w trakcie uzgodnien przez UKNF propozycja zaklada
jednak, ze instrumenty te moglyby by¢ oferowane klientom
detalicznym, o ile ich warto$¢ nominalna jest nie nizsza niz 100 000
EUR. W przypadku klientow profesjonalnych limit ten — zgodnie z
projektowanym art. 3h ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym
— miatby nie obowigzywa¢. W zwigzku z powyzszym w ocenie
Funduszu, istnieje potrzeba uspdjnienia wskazanych projektow
ustaw 1 uzgodnienia tre$ci powyzszego przepisu z projektowanymi
art. 77c i 77d ustawy o obligacjach.

Uwaga kierunkowo uwzgledniona w zakresie
projektowanej minimalnej warto$ci  nominalnej
obligacji kapitalowej - spojnej z wymogami art. 3h
obowigzujgcej ustawy o0 nadzorze nad rynkiem
finansowym.

Analogiczne rozwigzanie zostato przyj¢te w odniesieniu
do przewidzianej w projekcie minimalnej wysokosci
pozyczki podporzadkowane;j.




W zwigzku z powyzszym nalezatoby przeanalizowaé, czy warunki
sprzedazy obligacji kapitalowych i innych instrumentow dtuznych, z
ktorych wynikaja zobowigzania kwalifikowalne maja by¢
roéznicowane.

Nalezy jednak podkresli¢, ze w zakresie instrumentow MREL innych
niz AT1 i T2, w opinii Funduszu, limit 100 000 EUR powinien
dotyczy¢ wszystkich instrumentdéw, w tym rowniez niezaleznie od
rodzaju inwestora i powinien by¢ jedynym ograniczeniem, t;.
instrumenty takie moglyby by¢ oferowane zaréwno klientom
detalicznym jak i instytucjonalnym.

Powyzsze uwagi dotycza rowniez zmiany ustawy — Prawo bankowe
i wprowadzanego w projekcie ustawy art. 127 c ust. 1 i 3 ustawy —
Prawo bankowe, ktory stanowi, iz bank moze zawrze¢ umowe
pozyczki podporzadkowanej wylacznie z klientem profesjonalnym,
a przedmiotem pozyczki podporzadkowanej mogag by¢ srodki
pieniezne w wysokoSci nie nizszej niz 100.000 EUR lub
rownowarto$¢ tej kwoty wyrazonej w innej walucie, ustalonej przy
zastosowaniu S$redniego kursu tej waluty oglaszanego przez
Narodowy Bank Polski w dniu podjecia uchwaty.

uwaga generalna

- wyplata odsetek
Z pozyciji
podlegajacych
podziatowi

ZBP

Stosownie do art. 52 ust. 1 lit. 1 pkt (i) Rozporzadzenia CRR wyptaty
zyskow w ramach instrumentow zaliczanych do AT 1 spelniajg m.
in. nastepujacy warunek: sg one dokonywane z pozycji
podlegajacych podziatowi. Pozycje podlegajace podziatowi zostaly
z kolei zdefiniowane w art. 4 ust. 1 pkt 128 Rozporzadzenia CRR.
Projekt w zaden sposob nie implementuje powyzszego wymogu.
Wskaza¢ tu nalezy, ze zgodnie z art. 52 ust. 1 lit. a pkt (i)
Rozporzadzenia CRR kazda wyptata odsetek z tytulu instrumentow
dodatkowych zaliczonych do AT 1 (np. obligacji kapitalowych)
powinna obniza¢ kwote podlegajaca podziatowi.

Powyzszy wymég mozna by zaimplementowaé np. poprzez
wskazanie w Prawie bankowym, ze w przypadku bankow kwoty
podlegajace podziatowi o ktérych mowa w art. 348 Kodeksu spotek

Uwaga nieuwzgledniona

Zmiany nie wydaja si¢ konieczne ze wzgledu na
bezposrednie zastosowanie rozporzadzenia CRR.




handlowych pomniejsza si¢ o wyplaty z tytulu instrumentow
wyemitowanych w celu ich zaliczenia do AT 1.

Uwaga
dodatkowa dot.
Projektu

IDM

Z uwagi na okolicznos¢, ze przedmiotowy projekt zmienia miedzy
innymi ustaw¢ o obligacjach, zasadnym jest przy tej okazji
doprecyzowanie tej ustawy poprzez wyrazne wskazanie, ze
mozliwo§¢ przenoszenia praw z obligacji po terminie wykupu,
przewidziana w art. 8 ust. 5 i n. ustawy o obligacjach, dotyczy
rowniez obligacji niemajgcych formy dokumentu, ktoére zostaly
wyemitowane w czasie, gdy obowigzywaly przepisy wykluczajace
taki obrot, tj. przed 30 listopada 2019 r. (dotyczy to zarowno obligacji
zarejestrowanych w KDPW, jak i istniejgcych w formie zapisu
elektronicznego w ewidencji prowadzonej przez upowaznione do
tego podmioty). Obowiazujace przepisy w tym zakresie sa
niejednoznaczne i powoduja watpliwosci interpretacyjne w zakresie
prawnej mozliwo$ci przenoszenia praw z takich obligacji po terminie
wykupu. Nalezy jednak podkresli¢, ze roznicowanie obrotu
obligacjami niemajacymi formy dokumentu, ktorych termin
zapadalnosci uptynal, oparte wylgcznie o kryterium daty emisji i
uznanie, ze regulacja przewidziana w obecnie obowigzujacym art. 8
ust. 5-8 ustawy o obligacjach ma zastosowanie wylacznie do
obligacji niemajacych formy dokumentu wyemitowanych po 30
listopada 2019 r. (tj. po wejSciu przepisow ustawy z dnia 16
pazdziernika 2019 r. o zmianie ustawy 0 ofercie publicznej i
warunkach ~ wprowadzania  instrumentéw  finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz
niektorych innych ustaw, Dz.U. z 2019 r. poz. 2217 — ,,Ustawa
nowelizujaca z 2019 r.”), nie znajduje uzasadnienia. Celem
uchwalenia przepisOw umozliwiajacych pod pewnymi warunkami
obrét obligacjami po terminie zapadalno$ci bylo stworzenie
inwestorom posiadajagcym takie obligacje mozliwosci ,,wyjscia”
z inwestycji, co wprost wynika z tre$ci uzasadnienia do Ustawy
nowelizujacej z 2019 r. i stanowito odpowiedz ustawodawcy na
postulaty zglaszane przez srodowisko rynku kapitatowego. Porzadek
prawny powinien zapewnia¢ traktowanie osob znajdujacych si¢ w

Uwaga uwzgledniona
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podobnej sytuacji prawnej w taki sam sposob. Praktyka stosowania
ww. przepisOw ustawy o obligacjach pokazuje, ze obecnie
rozwigzania legislacyjne takiej gwarancji nie daja, nie s3 bowiem
precyzyjne. Wprawdzie nie wykluczaja wprost stosowania
przepisow art. 8 ust. 5 — 8 ustawy o0 obligacjach do obligacji
niemajacych formy dokumentu wyemitowanych i nieumorzonych
przed 30 listopada 2019 r. (tj. przed wejsciem w zycie Ustawy
nowelizujacej z 2019 r.), ale zarazem nie przewiduja wyraznie takiej
mozliwosci.  Zroéznicowanie  rezimu  prawnego  obligacji
wyemitowanych i nieumorzonych przed i po dniu 30 listopada 2019
r. prowadzi do niestusznego pokrzywdzenia obligatariuszy z tej
pierwszej kategorii obligacji i stoi w sprzecznosci z wyrazng wola
ustawodawcy. Z uwagi na istot¢ problemu, postulujemy jak
najszybszag zmiang¢ przepisow ustawy o obligacjach, celem
jednoznacznego potwierdzenia dopuszczalno$ci przenoszenia praw z
obligacji niemajacych formy dokumentu po terminie zapadalnosci,
bez wzgledu na date, w jakiej obligacje zostaly wyemitowane. Dalsze
utrzymywanie niepewnosci prawnej w powyzszym zakresie moze
skutkowa¢ realng 1 wymierng szkodg po stronie obligatariuszy,
ktérzy pomimo deklaracji ze strony ustawodawcy, nie beda mogli
wyjs¢ z takich inwestycji wskutek odmowy przeniesienia praw z
takich obligacji ze strony podmiotéw prowadzacych rachunki
papieréw warto$ciowych lub ewidencje, w przypadku przyjecia
przez nie niekorzystnej dla obligatariuszy interpretacji ww.
przepisow.

art. 249g ustawy z
dnia 11 wrzesnia
2015r.0
dziatalnosci
ubezpieczeniowej
i reasekuracyjnej

KDPW

W $wietle przepis6w ustawy o obligacjach nie jest jasna konstrukcja
umorzenia obligacji w formie odpisu trwalego albo odpisu
tymczasowego obnizajacego  wartos¢ nominalng  obligacji
kapitatowej w calosci lub w czg$ci. Dokonanie jakich$ zapisow w
ksiggach rachunkowych podmiotu albo dokonanie przez podmiot
innych odliczen, czy tez nawet podjecie w tym zakresie uchwaty
przez zarzad podmiotu, ktéry nie dokonat nabycia obligacji
wlasnych, nie moze skutkowa¢ umorzeniem albo obnizeniem
wartosci nominalnej obligacji ze skutkiem wobec posiadaczy takich

Uwaga kierunkowo uwzgledniona

Przepisy  projektu  zobowigzuja  emitenta  do
poinformowania obligatariuszy o podjetej uchwale
dotyczacej umorzenia obnizajacego warto§¢ nominalng
obligacji kapitatlowych.
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papieréw i wobec 0sob trzecich. Umorzenie papieru warto$ciowego
zasadniczo nastepuje w wyniku realizacji wynikajacego z tego
papieru  zobowigzania albo w wyniku nabycia papieru
wartosciowego przez jego wystawce w wyniku tzw. confusio (czyli
polaczenia w jednej osobie przymiotu dtuznika i wierzyciela). Prawu
papieréw warto$ciowych nie jest znana konstrukcja, w mysl ktorej
zobowigzanie z papieru wartoSciowego wygasa w drodze
jednostronnej  czynno$ci  wewngetrznej — wystawcy — papieru
warto$ciowego. Wydaje si¢, ze wprowadzenie takiej konstrukcji do
ustawy, jezeli jest konieczne, powinno by¢ uwarunkowane co
najmniej powiadomieniem posiadacza papieru o wygasnigciu praw z
posiadanego przez niego papieru wartosciowego. Ponadto takie
uprawnienie emitenta obligacji, powinno wynika¢ z treSci papieru (a
nie z celu jego emisji).

Odnosnie umorzenia obligacji w czesci i obnizenia wartosci
nominalnej niewykupionej czeSciowo obligacji, wskazujemy, ze
zmiana tresci prawa, ktére jest inkorporowane w papierze
warto$ciowym wymaga zmiany warunkow emisji obligacji, zgodnie
z art. 7 ustawy o obligacjach oraz pozbawienia mocy prawnej papieru
warto$ciowego wydanego w formie dokumentu i zastgpienie go
innym dokumentem o zmienionej tresci (w przypadku obnizenia
warto$ci nominalnej wydanej w formie dokumentu obligacji bez
dokonania jej wykupu) albo odzwierciedlenia zmiany tresci
wyemitowanych obligacji w systemie rejestracji. Nie jest jasne, czy
celem projektowanych zapisow jest wprowadzenie w tym zakresie
regulacji szczegdlnych, czy tez maja si¢ stosowac zasady ogdlne.
Powstaje przy tym watpliwos$¢, czy jesli system rejestracji papierow
wymaga ztozenia obligacji wydanych w formie dokumentu (mowa o
zagranicznych CSD), to czy dematerializacji w tym systemie podlega
papier wartosciowy, czy tylko obrét papierem. W przypadku
dematerializacji samego obrotu, zmiana tresci praw wynikajaca ze
ztozonego w depozycie dokumentu wymagataby uniewaznienia
ztozonych dokumentéw obligacji i ich zastgpienia dokumentami o
zmienionej tresci
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10.

Propozycja
dodania art. 5a do
projektu ustawy
oraz zmian w
ustawie z dnia 15
stycznia 2015r. o
obligacjach

Kasa Krajowa
SKOK

Podjeta inicjatywa legislacyjna ma na celu okreslenie zasad emisji
instrumentow  kapitatlowych  kwalifikowanych do kapitatu
regulacyjnego bankow i domoéw maklerskich lub §rodkow wiasnych
zakladow ubezpieczen i zaktadow reasekuracji, w tym emisji nowej
kategorii obligacji kapitalowych przez te podmioty rynku
finansowego, zgodnie z wilasciwymi przepisami Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26
czerwca 2013 r. w sprawie wymogdéw ostroznosciowych dla
instytucji kredytowych 1 firm inwestycyjnych zmieniajacego
rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 oraz Rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) nr 2015/35 z dnia 10 pazdziernika 2014
r. uzupehiajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2009/138/WE w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjne;.

Jak wskazano w uzasadnieniu projektowane rozwigzania
zmierzaja przede wszystkim do zniesienia barier w odniesieniu do
emisji instrumentoéw, ktére beda mogly byé¢ zaliczane do tzw.
kapitatu dodatkowego Tier I i Tier II oraz klasyfikowane do srodkow
wlasnych jako pozycje tzw. podstawowych $rodkéw wiasnych
kategorii 1, kategorii 2 i kategorii 3 — w przypadku podmiotéw
sektora ubezpieczeniowego w celu umozliwienia dostosowania si¢
przez wybrane, wskazane powyzej, podmioty rynku finansowego do
konieczno$ci spetnienia minimalnego wymogu funduszy wilasnych i
zobowiazan podlegajacych umorzeniu lub konwers;ji.

Nalezy zauwazy¢, ze cele jakie legly u podstaw podjetej
inicjatywy legislacyjnej, zbiezne sa co do istoty i kierunku ze
zglaszanymi w ostatnich latach przez Kas¢ Krajowa postulatami
wprowadzenia takze dla spotdzielczych kas nowych instrumentow
stuzacych ich dokapitalizowaniu. Wielokrotnie prezentowane przez
Kase Krajowa propozycje legislacyjne byly inicjatywa zmierzajaca
do wprowadzenia odpowiednich zmian w art. 74 i art. 75 ustawy z
dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach i miaty na celu
wyeliminowanie istniejacej dyskryminacji tego sektora. O ile

Uwaga nieuwzgledniona

Uwaga ma charakter systemowy. Stosowanie
proponowanych instrumentéw w przypadku sektora
SKOK-6w  wymagatoby  wprowadzenia  Systemu
obliczen posiadanych instrumentéw bezposrednio w
ci¢zar kapitatu AT1 albo CET 1, takiego jaki funkcjonuje
w bankach (CRR).
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bowiem, w dotychczasowym stanie prawnym, podmioty rynku
bankowego, kapitalowego i1 ubezpieczeniowego, zainteresowane
emisja dlugu podporzadkowanego w formie obligacji majg, na
gruncie obowigzujacych przepiséw, mozliwos¢ zwickszenia
wysokosci posiadanych funduszy wilasnych stanowigcych pokrycie
wymogow kapitatowych, to w przypadku spoétdzielczych kas
oszczednosciowo-kredytowych realizacja takiego uprawnienia jest
istotnie utrudniona. Brak przepiséw stanowiacych odpowiednik art.
74 ust. 71 8 oraz art. 75 ust. 4 1 5 ustawy o obligacjach powodowat
zatem nieréwne traktowanie podmiotow rynku finansowego, a
zawarte w konsultowanym projekcie rozwigzania, ktore ponownie
pomijajag w swych regulacjach spotdzielcze kasy oszczednosSciowo-
kredytowe, te¢ nierdwno$¢ poglebiaja.

Majac na uwadze zakres zmian przewidzianych w
procedowanym projekcie ustawy o zmianie ustawy o obligacjach
oraz niektorych innych ustaw, ponizej pozwalam sobie przedstawi¢
propozycje zapisow, ktorych celem jest zapewnienie takze
spotdzielczym kasom oszczednoSciowo-kredytowym mozliwosci
zasilania kapitalow wilasnych, w tym ich zasilania nowymi
instrumentami pomocowymi, analogicznych do zawartych w
projekcie rozwigzan adresowanych do innych instytucji
finansowych. Podobnie jak w przypadku pozostatych podmiotow
sektora rynku finansowego (bankéw, doméw maklerskich, zaktadow
ubezpieczen oraz zakladow reasekuracji) rozwigzanie to
przyczynitoby sie do zwigkszenia bazy kapitalowej spotdzielczych
kas — co niewatpliwie pozytywnie oddziatywatoby na ich
konkurencyjno$¢ oraz poziom stabilnosci finansowej zaréwno
samego sektora kas, jak i catego sektora finansowego w Polsce.

I. W projekcie z dnia 3 lipca 2020 r. ustawy 0 zmianie ustawy 0
obligacjach oraz niektorych innych ustaw:

1) wart. 1:
po pkt 2 dodaje si¢ pkt 2a w brzmieniu:
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»2a) w art. 75 po ust. 5 dodaje sig¢ ust. 6 w brzmieniu:

,»,0. Jezeli spéOidzielcza kasa oszczedno$ciowo-kredytowa
jako emitent w warunkach emisji postanowi, iz obligacje sa
emitowane w celu ich zakwalifikowania jako skladniki funduszy
wlasnych zgodnie z przepisami ustawy z dnia 5 listopada 2009 r. o
spotdzielczych kasach oszczgdnosciowo-kredytowych (Dz.U. z 2019
r. poz. 2412, z p6ézn. zm.) oraz wyemitowane obligacje zostaly

",

zaliczone do takich funduszy, przepisu ust. 1 pkt 2 nie stosuje si¢."”;

w pkt 3 w dodawanym Rozdziale 6a:

- w dodawanym art. 77a pkt 1 po lit. b dodaje si¢ lit. ¢ w brzmieniu:
,»C) zobowigzanie podporzadkowane zgodnie z art. 24 ustawy o
spotdzielczych kasach oszczedno$ciowo-kredytowych”,

- w dodawanym art. 77b po pkt 4 dodaje si¢ pkt 5 w brzmieniu:
,,Spoldzielcza kasa oszczgdnosciowo-kredytowa”,

- w dodawanym art. 77¢ w ust. 2 na koncu dodaje si¢ wyrazy: ,,albo
w art. 24h ustawy o spoétdzielczych kasach oszczednosciowo-
kredytowych”,

- w dodawanym art. 77g w pkt 2 po lit. b dodaje si¢ lit. ¢ w brzmieniu:
,»C) hie wezesniej niz po uplywie 5 lat o dnia ich emisji, zgodnie z art.
24 ustawy o spotdzielczych kasach oszczgdnosciowo-kredytowych
w przypadku emitenta obligacji kapitalowych, o ktorym mowa w art.
77b pkt 57,

- w dodawanym art. 771 po ust. 3 dodaje si¢ ust. 3a w brzmieniu:
»3a. Do emitenta obligacji kapitatowych, o ktérym mowa w art. 77b
pkt 5 w przypadku wystapienia w emisji zdarzenia inicjujacego, o
ktorym mowa w art. 24h ustawy o spoldzielczych kasach
oszczednosciowo-kredytowych ust. 3 stosuje si¢ odpowiednio.”,

- w dodawanym art. 77k po ust. 2 dodaje si¢ ust. 3 w brzmieniu:
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,»3. Postanowienia ust. 2 stosuje si¢ odpowiednio do obligacji
kapitalowych emitowanych przez emitenta, o ktorym mowa w art.
77b pkt 5.7,

2) w art. 4 w pkt 1 po dodawanych w art. 11 ust. 8 i 9 dodaje si¢ ust.
10 w nastepujacym brzmieniu:
» 10. W przypadku spoéldzielczych kas oszczgdnosciowo-
kredytowych do zobowigzan pieni¢znych nie wlicza si¢ zobowigzan
wynikajacych z:

1) emisji obligacji kapitalowych wyemitowanych w celu ich
zaliczenia do funduszy wlasnych,

2) pozyczek podporzadkowanych zaciggnigtych w celu ich
zaliczenia do funduszy wlasnych,
3) zobowigzan podporzadkowanych zaciagnietych w celu ich
zaliczenia do funduszy wlasnych.”;

po art. 5 dodaje si¢ art. Sa w brzmieniu:

»Art. 5a. W ustawie z dnia 5 listopada 2009 r. o spoétdzielczych
kasach oszczednosciowo-kredytowych (Dz. U. z 2019 . poz. 2412 z
pozn. zm.):

w art. 24 w ust. 2 w pkt 4 po lit. ¢ dodaje si¢ lit. d i e w brzmieniu:
»d) z tytulu emisji obligacji kapitalowych, o ktéorych mowa w
rozdziale 6a ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U.
7 2020, poz. 1208 z p6zn. zm.),

e)

po art. 24 dodaje si¢ art. 24a - art. 24g w brzmieniu:

»Art. 24a. 1. Emisja obligacji kapitalowych emitowanych w celu ich
zaliczenia do funduszy wilasnych, o ktéorych mowa w art. 24 ust. 2
wymaga uchwaly walnego zgromadzenia kasy podjetej wigkszoscia
trzech czwartych glosow.

2. Uchwala, o ktorej mowa w ust. 1, moze zawiera¢ upowaznienie
dla zarzadu kasy do okreslenia warunkéw emisji obligacji
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kapitalowych emitowanych w celu ich zaliczenia do funduszy
wlasnych w zakresie okre§lonym przez walne zgromadzenie kasy.
Art. 24b. 1. Kasa moze zawrze¢ umowe pozyczki podporzadkowanej
wylacznie z klientem profesjonalnym w rozumieniu art. 3 pkt 39b
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. (udzielajacy
pozyczki).

2. Zaciagnigcie pozyczki podporzadkowanej wymaga uchwaty
zarzadu kasy. Uchwala jest podejmowana po wyrazeniu przez radg
nadzorcza kasy zgody na zaciggnigcie pozyczki podporzadkowanej
w wysokos$ci wnioskowanej przez zarzad.

3. Przedmiotem pozyczki podporzadkowanej mogg by¢ srodki
pienigzne w wysoko$ci nie nizszej niz 100.000 euro lub
rownowartos$¢ tej kwoty wyrazonej w innej walucie, ustalonej przy
zastosowaniu $redniego kursu tej waluty oglaszanego przez
Narodowy Bank Polski w dniu podjecia uchwaty, o ktérej mowa w
ust. 2.

4. Umowa pozyczki podporzadkowanej wymaga formy pisemne;j
pod rygorem niewaznos$ci.

5. Umowa pozyczki podporzadkowanej okresla ryzyko zwigzane z
mozliwo$cia wystgpienia zdarzenia inicjujacego, umorzenia
poszczegblnych odsetek lub czesSci odsetek z tytulu pozyczki
podporzadkowanej albo wstrzymania ich wyplaty oraz mozliwo$cia
dokonania umorzenia w formie odpisu trwatego lub tymczasowego
obnizajacego w caloci lub w czgsci kwote pozyczki
podporzadkowane;j.

Art.  24c. Umowa pozyczki podporzadkowanej uprawnia
udzielajacego pozyczke podporzadkowang do otrzymywania odsetek
przez czas nieoznaczony. Przepisow art. 359, art. 365" i art. 395
Kodeksu cywilnego nie stosuje sie¢.

2. Stronom pozyczki podporzadkowanej nie przystuguje prawo do
wypowiedzenia tej umowy.

Art. 24d. Pozyczka podporzadkowana podlega sptacie wylacznie w
przypadku gdy:

umowa pozyczki podporzadkowanej przewiduje jej splate;
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kasa uzyskata zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na sptate
pozyczki podporzadkowanej nie wczesniej niz po uptywie 5 lat od
dnia zawarcia umowy.

Art. 24e. 1. Zarzad kasy moze, w drodze uchwatly, umorzy¢
wszystkie odsetki albo odsetki za dany okres odsetkowy z tytulu
pozyczki podporzadkowanej albo wstrzymaé ich wyptate na czas
nieokreslony.

2. W przypadku, o ktérym mowa w ust. 1, umorzenie odsetek lub
wstrzymanie ich wypfaty nie stanowi niewykonania, nienalezytego
wykonania zobowigzania lub zwloki w wykonaniu zobowigzania
przez kase.

Art. 24f. 1. W przypadku wystgpienia okreSlonego w umowie
pozyczki podporzadkowanej zdarzenia inicjujacego, o ktérym mowa
w art. 24h, kasa dokonuje jej umorzenia w formie odpisu trwatego
lub odpisu tymczasowego obnizajacego kwotge pozyczki
podporzadkowanej w catosci lub w czgsci.

2. Wysokos¢ odpisu okresla uchwata zarzadu kasy.

Art. 24g. W przypadku upadtosci albo likwidacji kasy:

roszczenie o splate pozyczki podporzadkowanej staje sie
wymagalne,

wierzytelnosci z tytutu pozyczki podporzadkowanej sg zaspokajane
zgodnie z odpowiednio stosowanym art. 440 ust. 2 ustawy z dnia 28
lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe (Dz. U. z 2019 r. poz. 498, z
pozn. zm.).

Art. 24h. Zdarzenie inicjujace oznacza obnizenie wyrazonego
procentowo stosunku funduszy wilasnych do warto$ci aktywow
ponizej 1%.”.

Ponadto nalezy zauwazy¢, ze aktualny stan prawny , w ktérym kasy
— pomimo przystugujacego im uprawnienia do emisji obligacji w tym
obligacji wieczystych nie majg mozliwosci powigkszania funduszy
wiasnych o $rodki pochodzace z ich emisji w formie zobowiazania
podporzadkowanego jest w istocie regulacja bedaca przejawem
nierownosci w traktowaniu podmiotéw rynku finansowego.
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W przypadku nie uwzglednienia poprawek proponowanych wyzej w
pkt I, Kasa Krajowa podtrzymuje swoja dotychczasowa propozycje
zmian do art. 74 i art. 75 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. 0
obligacjach w nastepujacym brzmieniu:

II. W ustawie z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach wprowadza si¢
nastgpujace zmiany:

w art. 74 po uchylanych ust. 7 i 8 dodaje si¢ ust. 9 w nastgpujacym
brzmieniu:

,»9. Jezeli spotdzielcza kasa oszczednosciowo-kredytowa jako
emitent w warunkach emisji postanowi, iz obligacje sg emitowane w
celu ich zakwalifikowania jako sktadniki funduszy wlasnych zgodnie
z przepisami ustawy z dnia 5 listopada 2009 r. o spdtdzielczych
kasach oszczgdnosciowo-kredytowych (Dz.U. z 2019 r. poz. 2412, z
pdzn. zm.) oraz wyemitowane obligacje zostaly zaliczone do takich
funduszy, przepisu ust. 2 nie stosuje sig.",

w art. 75 po ust. 5 dodaje si¢ ust. 6 w brzmieniu:

,0. Jezeli spoéldzielcza kasa oszczednoSciowo-kredytowa jako
emitent w warunkach emisji postanowi, iz obligacje sa emitowane w
celu ich zakwalifikowania jako sktadniki funduszy wtasnych zgodnie
z przepisami ustawy o spoldzielczych kasach oszczgdno$ciowo-
kredytowych oraz wyemitowane obligacje zostaly zaliczone do
takich funduszy, przepisu ust. 1 pkt 2 nie stosuje si¢.".

Zapisy w powyzszym brzmieniu pozwolilyby bowiem przynajmnie;j
na zaliczanie do funduszy wlasnych kasy, po spelnieniu wymogow
okreslonych dla zobowiagzania podporzadkowanego, s$rodkow
pochodzacych z emisji obligacji, w tym obligacji wieczystych
wyemitowanych przez kasy.
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UWAGI SZCZEGOLOWE

Art. 1 projektu — zmiana ustawy o obligacjach

11 Dodatkowa UKNF Zlikwidowano zapisy w projekcie ustawy o obligacjach dotyczace | Uwaga nieuwzgledniona
" | propozycja do art. wylaczenia mozliwosci objecia obligacji kapitatlowych poprzez
1 projektu ustawy zamiang, potrgcenie, przelew lub potracenie wierzytelnosci tj. | Uwaga nie zostala powtdrzona podczas II tury
usunieto dla wszystkich rodzajow emitentow (bankow, domoéw | konsultacji.
maklerskich i zaktadow ubezpieczen/reasekuracji) stosowne zapisy | Zgodnie z art. 52 ust. 1 lit. r rozporzadzenia CRR 2:
zakazujace wykonywanie tego typu czynnosci. Ponadto, usunigto dla | ,,instrumenty nie podlegaja uzgodnieniom dotyczacym
bankéw zapis o platno$ci za obligacje kapitalowe wylacznie w | potragcenia lub kompensowania, ktore obnizatyby ich
formie pieni¢znej. Jak réwniez niezaleznie od rodzaju emitenta | zdolnos¢ do pokrycia strat.” Zastosowanie znajdujg
usunigto zapis dot. niestosowania przepiséOw ustawy - Kodeks spotek | bezposrednio przepisy rozporzadzenia CRR 2.
handlowych dotyczacych wkladéw niepienieznych. Moze to
powodowacé, ze kapitaly wlasne bankow nalezgce do kategorii AT1
lub $rodki wlasne zaktadéw ubezpieczen i reasekuracji zaliczane do
RT1 nie beda optacane gotdwka tylko wierzytelnosciami watpliwe;j
jakosci.
12 Dodatkowa Towarzystwo |Dokona¢ zmiany w art. 4 [Pojgcial, tak aby ust. 1 otrzymal | Uwaga nieuwzgledniona
' propozycja Funduszy nastepujace brzmienie:
zmiany (art. 4 ust. | Inwestycyjnych |,,1. Obligacja jest papierem wartoSciowym emitowanym w serii, w | Uwaga wykracza poza zakres przedmiotowy projektu.
1 ustawy o AGRO ktérym emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem wiasciciela obligacji,
obligacjach) zwanego dalej ,,obligatariuszem”, i zobowigzuje si¢ wobec niego do
spelnienia $wiadczenia okreslonego w warunkach emisji”.
13 Dodatkowa Towarzystwo | Dokona¢ zmian w art. 6 [Tre$¢ warunkow emisji], tak aby w ust. 1 | Uwaga nieuwzgledniona
' propozycja Funduszy pkt 5 1 6 otrzymaty nastgpujace brzmienie:
zmiany (art. 6 ust. | Inwestycyjnych N . . . . ..| Uwaga wykracza poza zakres przedmiotowy projektu.
1 Ustawy 0 AGRO »J) wartoS$¢ nominalng 1 maksymalng liczbe obligacji

obligacjach)

proponowanych do nabycia, z zastrzezeniem ust. 2 pkt 9);
6) opis $wiadczen emitenta wynikajacych z obligacji, wysokos¢ tych
swiadczen lub sposob, w jaki bedzie ona ustalana, oraz termin,
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miejsce 1 sposob ich spelniania, a takze okre§lenie dni, wedlug
ktorych ustala si¢ uprawnionych do §wiadczen, z zastrzezeniem ust.
2 pkt 8);”.

14.

Dodatkowa
propozycja

zmiany (art. 6 ust.

1 ustawy o
obligacjach)

Towarzystwo
Funduszy
Inwestycyjnych
AGRO

Dokona¢ zmian w art. 6. ust. 2 [Tre§¢ warunkdéw emisji], tak aby
dodac pkt 8), 9) i 10) o nastepujagcym brzmieniu:

,,8) obligacje sg emitowana w celu zakwalifikowania jako sktadniki
funduszy wlasnych zgodnie z przepisami rozporzadzenia w sprawie
wymogow ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych, okreslenie, czy oprocentowanie lub wyplata udzialu
w zyskach emitenta moga zosta¢ anulowane przez emitenta lub
odlozone w czasie;

9) obligacje sg emitowana w celu zakwalifikowania jako sktadniki
funduszy wlasnych zgodnie z przepisami rozporzadzenia w sprawie
wymogow ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych, okreslenie, czy emitent bedzie miatl prawo bez
zgody obligatariuszy obnizy¢ warto$¢ nominalng obligacji w sposob
trwaly lub tymczasowy, w przypadku wystgpienia zdarzenia
inicjujgcego, okreslonego w art. 52 ust. 1 lit. n) Rozporzadzenia
CRR;

10) obligacje sa emitowana w celu zakwalifikowania jako sktadniki
funduszy wlasnych zgodnie z przepisami rozporzadzenia w sprawie
wymogow ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych, okre$lenie, czy zobowigzanie wynikajace z takich
obligacji moze by¢ podporzadkowane innym zobowigzaniom
emitenta.”

Uwaga nieuwzgledniona

Uwaga wykracza poza zakres przedmiotowy projektu.

15.

Dodatkowa
propozycja

zmiany (art. 8 ust.

1 ustawy 0
obligacjach)

UKNF

w art. 8 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,, 1. Obligacje nie mogq miec¢ formy dokumentu, z zastrzezeniem art.
77e."

Zastrzezenie wyjatku (por. art. 77e) od sformulowanej w art. 8
ustawy o obligacjach zasady dematerializacji obligacji. Jednocze$nie
nalezy podkresli¢, ze odstgpstwo od formy zdematerializowanej

Uwaga nieuwzgledniona

Kwestia ma charakter stricte legislacyjny.
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obligacji powinno wystepowa¢ wylacznie w przypadku, gdy emitent
obligacji kapitalowych zamierza je zdematerializowa¢ w ,,innym
systemie rejestracji” tj. zagranicznym.

16.

Dodatkowa
propozycja
zmiany (art. 22
ust. 1 ustawy o
obligacjach)

ZBP

Obecne brzmienie Projektu:
- brak

Proponowane brzmienie Projektu:

art. 22 1. Emitent w warunkach emisji moze postanowié, ze
wierzytelnosci wynikajgce z emitowanych przez niego obligacji,
jezeli nie zostaly zabezpieczonme, w przypadku wupadiosci Ilub
likwidacji, bedq zaspokojone po zaspokojeniu innych wierzytelnosci
wobec tego emitenta, z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy emitentem
jest bank zaspokojenie odbywa sie¢ na zasadach okreslonych w art.
440 ust. 2 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadiosciowe
(Dz.U. 2003 Nr 60 poz. 535).

UWAGI:

Zgodnie z art. 22 ust. 1 ustawy o obligacjach: ,, emitent w warunkach
emisji moze postanowic, zZe wierzytelnosci wynikajgce z emitowanych
przez niego obligacji, jezeli nie zostaly zabezpieczone, W przypadku
upadtosci lub likwidacji, bedg zaspokojone po zaspokojeniu
wszystkich innych wierzytelnosci przystugujgcych wierzycielom
wobec tego emitenta”.

Obecne  brzmienie  przepisu  wskazuje, ze  obligacje
podporzadkowane, o ktorych mowa w art. 22 ustawy o obligacjach,
sa podporzadkowane wszystkim innym wierzytelno§ciom emitenta.
W przypadku bankéw kolejno$¢ zaspokajania roszczen powinno
okresla¢ Prawo upadiosciowe. Pozostawienie powyzszego przepisu
bez zmiany rodzitoby watpliwo$ci w zakresie wzajemnych relacji
pomigdzy obligacjami kapitatlowymi a obligacjami
podporzadkowanymi (Tier II). Mozna by bowiem argumentowacé, ze
zgodnie z art. 22 wust. 1 wustawy o obligacjach obligacje
podporzadkowane sa podporzadkowane , wszystkim  innym

Uwaga nieuwzgledniona

Wskazang relacje w sposob wystarczajacy okresla
hierarchia wierzytelnosci - art. 440 ust. 2 ustawy z dnia
28 lutego 2003 r. - Prawo upadtosciowe.
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wierzytelnosciom emitenta” w tym obligacjom kapitalowym. W
takim przypadku obligacje kapitatlowe nie spetnialyby wymogu o
ktorym mowa w art. 52 ust. 1 lit. d) Rozporzadzenia CRR (,,w
przypadku niewyplacalnosci instytucji instrumenty te majq nizszy
stopien uprzywilejowania niz instrumenty w Tier II”) co nie
pozwalatoby na ich zaliczenie do AT 1.

17 Dodatkowa Towarzystwo | Dokona¢ zmian w art. 23 [Wieczyste] w ten sposob, aby obecny zapis | Uwaga nieuwzgledniona
' propozycja Funduszy zmieni¢ w art. 23 ust. 1 o nastepujgcym brzmieniu: Ni Koni ci zmiany definicii oblicacii. o ktorei
zmiany (art. 23 | Inwestycyjnych |,,Emitent moze emitowaé obligacje niepodlegajace wykupowi, z 1€ ma KOMIECZNOsCl ziiany ¢etinic] gaq, !
ust. 1 ustawy o0 AGRO zastrzezeniem art. 75 ust. 2 oraz (...), uprawniajgce obligatariusza do mowa w art. 23 ustawy o obligacjach.
obligacjach) otrzymywania odsetek, badz udziatu w zyskach emitenta, przez czas
nieoznaczony, zwane dalej ,,obligacjami wieczystymi”. Przepisu art.
365 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (Dz.U. z
2019 r. poz. 11451 1495 oraz z 2020 r. poz. 875) nie stosuje si¢.”
18 Dodatkowa Towarzystwo | Doda¢ kolejny ustep w art. 23 [Wieczyste]: Uwaga nieuwzgledniona
' propozycja Funduszy »2. Jezeli emitent w warunkach emisji postanowi, iz obligacje sa
zmiany (art. 23 | Inwestycyjnych |emitowana w celu zakwalifikowania jako sktadniki fundusz . .
ust. 2 ustawy o Aé F{é) g wiasnych zgodnie z przepisami rozporzqdzjenia W sprawie Wymog(')vz Uwaga wykracza poza zakres przedmiotowy projektu.
obligacjach) ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych,
oraz wyemitowane obligacje zostaty zaliczone do takich funduszy,
wyplata oprocentowania lub udzialu w zyskach emitenta moze zostac
anulowana przez emitenta lub odtozona w czasie.”
19 Dodatkowa Towarzystwo | Dodatkowo, przy okazji tej nowelizacji, nalezaloby doprecyzowac | Uwaga nieuwzgledniona
' propozycja Funduszy kwestie dotyczace pozycji administratora hipoteki lub zastawu w
zmiany (art. 29 | Inwestycyjnych | przypadku obligacji zabezpieczonych. Obecnie zgodnie z art. 29 oraz | Uwaga wykracza poza zakres przedmiotowy projektu.
oraz art. 31 ust. 4 AGRO art. 31 ust. 4 Ustawy to emitent przed rozpoczgciem emisji zawiera

ustawy o
obligacjach)

umowe z administratorem hipoteki. Z uwagi na fakt, iz administrator
zwigzany jest umowa cywilnoprawna z emitentem i to emitent
zapewnia i wyplaca mu wynagrodzenie moga zachodzi¢ obawy, co
do skutecznosci i szybkosci czynnosci podejmowanych przez niego
W interesie wierzycieli. Naszym zdaniem taka umowa z
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administratorem hipoteki powinna podlega¢ rejestracji , a jej warunki
winny by¢ kontrolowane przez wlasciwy urzad, np. Urzad Komisji
Nadzoru Finansowego. Ponadto zwracamy uwage na koniecznos$¢
nalezytego umocowania, np. na plaszczyznie takiej umowy z
administratorem, organu w postaci Zgromadzenia Obligatariuszy,
gdyz np. w przypadku upadioSci emitenta (wtedy najczesciej
korzysta si¢ z zabezpieczen rzeczowych) lub jego ztej woli czy
obstrukcji w spetnieniu §wiadczen obligatariuszy, mogg oni miec
bardzo utrudniong $ciezke dochodzenia wierzytelnosci (np. emitent
moze wypowiedzie¢ umowe¢ z administratorem hipoteki lub
zaprzestaé uiszczania naleznego mu wynagrodzenia).

20.

Art. 1pkt1i?2
projektu ustawy
(art. 74 ust. 718
oraz art. 75 ust. 4
i 5 ustawy o
obligacjach)

BFG

W projekcie ustawy uchyla si¢ art. 74 ust. 7 i 8 ustawy o obligacjach
co sugeruje, iz obligacje kapitalowe majg mie¢ charakter obligacji
wieczystych. Brak jest jednak szczegdélowego uzasadnienia co do
zasadnosci uchylenia tych przepisow W zwigzku z powyzszym
prosimy o przeprowadzenie dodatkowej analizy zasadno$ci
uchylenia w art. 74 ust. 7 i 8, ze szczegolnym uwzglednieniem
obligacji, niebedacych obligacjami wieczystymi, emitowanych w
celu zaliczenia do pozycji w Tier II.

Propozycja zmiany do art. 75 ust. 4 i 5 ustawy o obligacjach
wskazuje, ze przepis art. 75 moze si¢ stosowa¢ do wieczystych
obligacji emitowanych w celu zakwalifikowania jako sktadniki
funduszy wilasnych. W konsekwencji mozna domniemywac, ze
projektodawca przyjat, ze instrumenty AT1 jako wieczyste,
podlegaja normie art. 75 i w zwiazku z tym uznat za uzasadnione
uchylenie w art. 74 ust. 71 8 . Nalezy jednak zauwazy¢, ze art. 74 ust.
2 — przyjmujac, ze interpretacja wskazana powyzej jest poprawna -
swoim zakresem przedmiotowym bedzie obejmowal obligacje
wyemitowane w celu zaliczenia do pozycji w Tier Il. Zgodnie z art.
63 lit. j rozporzadzenia CRR w przypadku instrumentéw w Tier 11
,»(...) wbudowana w instrumenty opcje wykupu mozna wykona¢, a
instrumenty wykupi¢, sptaci¢ lub odkupi¢ przed terminem wylacznie
w przypadku gdy spetnione zostaly warunki okreslone w art. 77, i nie

Uwaga uwzgledniona
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wczesniej niz pie¢ lat po dniu emisji, z wyjatkiem sytuacji gdy
spetnione zostaZy warunki okreslone w art. 78 ust. 4 (...)".

Zatem zwracamy uwagg na potencjalng kolizj¢ przepisow art. 74 ust.
2 ustawy o obligacjach i art. 779 pkt 2 projektu ustawy o obligacjach.
Rozumiemy jednak, ze art. 77g pkt 2 projektu ustawy o obligacjach
ma charakter przepisu szczegélnego w stosunku do art. 74 ust. 2
ustawy o obligacjach.

W zwiazku z powyzszym, jeSli tak jest, to wydaje sig, iz
przedmiotowa kwestia powinna by¢ wyrazniej zaadresowana w
projekcie ustawy, w celu niknigcia watpliwosci na etapie stosowania
W/W przepisow.

21.

Art. 1 pkt 1
projektu ustawy
(art. 74 ust. 7
ustawy o
obligacjach)

ZBP

Obecne brzmienie Projektu

1) wart. 74 uchyla sie ust. 7i 8

Proponowane brzmienie Projektu

- brak regulacji
UWAGI:

Uwaga o zasadniczym znaczeniu dla bezpieczenstwa systemu
finansowego w Polsce.

Projekt zaktada usuniecie z ustawy art. 74 ust. 7 i 8 ustawy o
obligacjach. Wskazane przepisy stanowig, ze do obligacji
emitowanych w celu zaliczenia ich do funduszy wiasnych banku
(czyli takze Tier II) nie stosuje si¢ ust. 2 analizowanego artykutu, tj.
zwloka w wyplacie odsetek od tego typu obligacji nie stanowi
przestanki ich wcze$niejszego wykupu. Usunigcie ust. 7 i 8
skutkowa¢ bedzie powrotem do zasad ogodlnych — zwloka bedzie
przestanka wczesniejszego zadania wykupu obligacji emitowanych
w celu ich zaliczenia do Tier I1.

Stosownie do art. 63 lit. 1) Rozporzadzenia CRR regulujacego
wymagania co do instrumentow Tier Il ,, przepisy regulujgce dane
instrumenty lub pozyczki podporzgdkowane, stosownie do
przypadku, nie dajg posiadaczowi prawa do przyspieszenia

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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planowanej przysziej platnosci odsetek lub kwoty gtéwnej w_innych
przypadkach niz niewyplacalnosé lub likwidacja danej instytucji”.
Uchylenie art. 74 ust. 7 i 8 ustawy 0 obligacjach spowoduje, ze
dotychczas wyemitowane przez banki obligacji zaliczone do Tier Il
przestang spelnia¢ wymoég o ktorym mowa w art. 63 lit. 1)
Rozporzadzenia CRR. To z kolei doprowadzi do wylaczenia
wszystkich dotychczas wyemitowanych przez banki obligacji Tier 11
z funduszy wlasnych. Skutkowaé to bedzie ogromnymi spadkami
wspolczynnikéw kapitalowych wszystkich bankéw w_Polsce.
Przyjecie przepisu w proponowanym brzmieniu uniemozliwi
rowniez przyszie emisje obligacji Tier II, poniewaz tego typu
instrumenty nie beda spetnia¢ art. 63 lit. 1) Rozporzadzenia CRR.

W _zwiazku z powyzszym konieczne jest pozostawienie art. 74
ust.7 i 8 ustawy o obligacjach w obecnym brzmieniu.

22.

Art. 1 pkt 2
projektu ustawy
(art. 75ust. 4i5

ustawy o
obligacjach)

NBP

Proponujemy uchylenie art. 75 ust. 4 i ust. 5 ustawy o obligacjach
podobnie jak uchylane sg przepisy art. 74 ust. 7 i ust. 8. Przepisy te
byly bowiem wprowadzone do ustawy o obligacjach w ramach
przepisOw regulujacych funkcjonowanie obligacji wieczystych,
wylacznie na potrzeby implementacji pakietu CRDIV/CRR z mysla
o0 instrumentach w kapitale dodatkowym Tier | oraz implementacji
dyrektywy (UE) 2009/138/WE (Wyptacalnos¢ II) z mysla o
hybrydowych instrumentach dtuznych mogacych wchodzi¢ w sktad
srodkow wilasnych zaktadéw ubezpieczen. Projektowana ustawa
wprowadza analogiczne przepisy w ramach rozdzialu 6a
dotyczacego obligacji kapitatowych, ktére maja by¢ instrumentami
zaliczanymi do Kkapitatlu dodatkowego Tier I bankow, i srodkow
wlasnych zakladow ubezpieczen, wigc wydaje si¢, ze nie ma
potrzeby ich utrzymywania w rozdziale dotyczacym obligacji
wieczystych. (art. 1 pkt 2 projektu).

Uwaga nieuwzgledniona

Uchylenie przepisu art. 75 ust. 4 i 5 nie wydaje sie
konieczne ze wzgledu na to, ze reguluja one kwesti¢
braku zastosowania przepisu ust. 1 pkt 2 tego artykutu w
zakresie obligacji wieczystych.

23.
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Art. 1 pkt 2
projektu ustawy
(art.75 ustawy o

obligacjach)

ZBP

Obecne brzmienie Projektu:

2) wart. 75 ust. 41 5 otrzymujg brzmienie:

4. Jezeli emitent w warunkach emisji postanowi, iz obligacje sq
emitowane w celu ich zakwalifikowania jako sktadniki funduszy
wlasnych zgodnie z przepisami rozporzqdzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w
sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i
firm inwestycyjnych zmieniajgcego rozporzgdzenie (UE) nr
648/2012 (Dz. Urz. UE L 176 z 27.06.2013, str. 1,z pozn. zm. )),
zwanego dalej ,, rozporzqdzeniem nr 575/2013", oraz wyemitowane
obligacje zostatly zaliczone do takich funduszy, przepisu ust. 1 pkt 2
nie stosuje sie.

5. Jezeli emitent w warunkach emisji postanowi, ze obligacje sq
emitowane w celu ich zakwalifikowania jako pozycje Srodkow
wlasnych zgodnie z przepisami rozporzqdzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35 z dnia 10 pazdziernika 2014 r.
uzupetniajqcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2009/138/WE w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyptacalnosé Il) (Dz. Urz. L 12
z 17.1.2015, str. 1, z pozn. zm. )), zwanego dalej ,, rozporzgdzeniem
delegowanym Komisji (UE) 2015/35”, oraz wyemitowane obligacje
zostaly zaliczone do srodkow wiasnych zaktadu ubezpieczen Ilub
zakladu reasekuracji, przepisu ust. 1 pkt 2 nie stosuje sig.”

Proponowane brzmienie Projektu:

2) wart. 75 uchyla sig ust. 4 i ust. 5.
UWAGI:

Zgodnie z Projektem obligacja kapitalowa bedzie oddzielnym
rodzajem obligacji. Obligacja kapitalowa nie jest obligacja
wieczysta w rozumieniu Projektu ustawy, a zatem nie stosuje si¢
do niej przepiséw dot. obligacji wieczystych.

Uwaga nieuwzgledniona

Uchylenie przepisu art. 75 ust. 4 i 5 nie wydaje si¢
konieczne ze wzgledu na to, ze reguluja one kwesti¢
braku zastosowania przepisu ust. 1 pkt 2 w zakresie
obligacji wieczystych.
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Art. 75 ust. 4 ustawy o obligacjach, zar6wno w brzmieniu obecnym,
jak 1 zaproponowanym przez Projektodawcow, nalezy usunac.
Projekt ustawy w zakresie obligacji kapitalowych zaklada
catosciowe 1 samodzielne regulacje dotyczace wykupu czy tez
ewentualnych roszczen obligatariuszy w przypadku zwloki emitenta.
Nie jest w tym zakresie konieczne zmienianie art. 75 ust. 4 ustawy o
obligacjach.

Przepis nie znajduje rowniez zastosowania do obligacji emitowanych
w celu zaliczenia do Tier II. Rozporzadzenie CRR nie wymaga aby
instrumenty Tier II miaty wieczysty charakter, a art. 75 reguluje
wilasnie takie obligacje.

Podobne uwagi mozna poczyni¢ w zakresie art. 75 ust. 5 ustawy 0
obligacjach.

25.

Art. 1 pkt 2
projektu ustawy
(art. 75 ustawy o

obligacjach)

Towarzystwo
Funduszy
Inwestycyjnych
AGRO

Dokona¢ zmiany w art. 75 [Wymagalno$¢ obligacji wieczystych] w
ten sposoOb, ze dodaje si¢ ust. 4a o nastepujacym brzmieniu:

»4a. Jezeli emitent w warunkach emisji postanowi, iz obligacje sg
emitowana w celu zakwalifikowania jako skladniki funduszy
wiasnych zgodnie z przepisami rozporzadzenia w sprawie wymogow
ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych,
oraz wyemitowane obligacje zostaty zaliczone do takich funduszy,
emitent bedzie miat prawo bez zgody obligatariuszy obnizy¢ wartos§¢
nominalng obligacji w sposob trwaty lub tymczasowy, w przypadku
wystapienia zdarzenia inicjujacego, okreslonego w art. 52 ust. 1 lit.
n Rozporzadzenia CRR.”

Uwaga nieuwzgledniona

Uwaga wykracza poza zakres regulacji
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2 Art. 1 pkt 2 Towarzystwo | Dokona¢ zmiany w art. 75 [Wymagalno$¢ obligacji wieczystych] w | Uwaga nieuwzgledniona
"| projektu ustawy Funduszy ten sposob, ze dodaje si¢ ust. 4b o nastepujacym brzmieniu:
(art. 75 ustawy | Inwestycyjnych |,,4b. Jezeli emitent w warunkach emisji postanowi, iz obligacje sa | Uwaga wykracza poza zakres regulacji.
obligacjach) AGRO emitowana w celu zakwalifikowania jako sktadniki funduszy
wlasnych zgodnie z przepisami rozporzadzenia w sprawie wymogow
ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych,
oraz wyemitowane obligacje zostaly zaliczone do takich funduszy,
zobowigzanie wynikajagce z takich obligacji moze by¢
podporzadkowane innym zobowigzaniom emitenta”.
27, Art. 1 pkt 3 NBP Pod rozwage poddajemy wprowadzenie ograniczen lokowania | Uwaga nieuwzgledniona

projektu ustawy

srodkow w obligacje kapitalowe oraz udzielania pozyczek
podporzadkowanych przez zaklady ubezpieczen i zaklady
reasekuracji. Nalezatoby réwniez rozwazy¢ wprowadzenie zakazu
inwestowania przez zaklady ubezpieczen i zaklady reasekuracji w
obligacje kapitalowe wyemitowane przez podmioty sektora
ubezpieczen, jak rowniez zakaz udzielania  pozyczek
podporzadkowanych innym podmiotom tego sektora. Jednocze$nie
ze wzgledu na regulacje systemu Solvency II sugerujemy
wprowadzenie zakazu lub ograniczen inwestowania przez zaktady
ubezpieczen 1 zaklady reasekuracji w obligacje kapitalowe
wyemitowane przez podmioty z grupy kapitatowej zakladu
ubezpieczen, jak i udzielania im pozyczek podporzadkowanych.
Dodatkowo, mozna rozwazy¢ wprowadzenie odpowiednich limitéw
inwestycji dla zakladow ubezpieczen w tego rodzaju instrumenty
emitowane przez podmioty spoza sektora ubezpieczen w relacji do
kapitatow wlasnych danej instytucji oraz limitow inwestycji
przypadajacych na pojedynczego emitenta (pozyczkobiorce). Ze
wzgledu na brak symetrii migdzy regulacjami ubezpieczeniowymi i
bankowymi w zakresie odliczen od s$rodkow wilasnych
ubezpieczycieli i funduszy wiasnych instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych  istnieje bowiem mozliwos¢  podwdjnego
wykorzystywania tego samego kapitatu do pokrycia ryzyka w

Przepis art. 132 dyrektywy Wyplacalnos¢ II, a w
konsekwencji art. 276 ustawy o dziatalnosSci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej nie wprowadza
ograniczen kwotowych Iub procentowych dotyczacych
lokat w okres$lone kategorie aktywow ani zakazu lokat w
okreslone kategorie aktywow.

Zgodnie z art. 276 ust. 1 zaktady ubezpieczen i zaklady
reasekuracji lokuja $rodki finansowe wylacznie w
aktywa, , ktorych ryzyka mozna wla$ciwie okreslic,
mierzy¢, monitorowa¢, ktorymi mozna wlasciwie
zarzadzac, kontrolowac¢ i prowadzi¢ sprawozdawczos¢ w
zakresie ryzyka i ktore moga wlasciwie oceni¢ przy
ocenie ogdlnych potrzeb w zakresie wyplacalnosci.

Zgodnie z art. 276 ust. 3 zaklady ubezpieczen i zaklady
reasekuracji sa obowiazane lokowac srodki finansowe, w
szczegllnosci aktywa stanowigce pokrycie SCR i
aktywa stanowigce pokrycie MCR w taki sposob, aby
osiagnac jak najwickszy stopien bezpieczenstwa, jakosci
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przypadku inwestycji przez zaklad ubezpieczen w instrument
stanowigcy $rodki wiasne innego zaktadu. Zgodnie z przepisami
dyrektywy (UE) 2009/138/WE (Wyplacalnos¢ II)! oraz
rozporzadzenia delegowanego (UE) 2015/35 inwestycje w
instrumenty stanowigce skladniki Srodkow wiasnych innych
zakladow ubezpieczen i zakladow reasekuracji nie podlegaja
odliczeniom od $rodkow wilasnych zakladu, ktory dokonal takiej
inwestycji. Pomniejszane sa tylko inwestycje w instrumenty
emitowane przez instytucje podlegajace rozporzadzeniu (UE)
575/2013% o ile przekraczaja one 10% podstawowych $rodkow
wlasnych kategorii 1 zaktadu ubezpieczen (pojedynczo Ilub laczne
zaangazowanie w t¢ klas¢ aktywow). W przeciwienstwie do
podmiotow sektora ubezpieczen, podmioty sektora bankowego
dokonuja odliczen takich inwestycji, zaréwno w instrumenty
wchodzace w sktad kapitatu bankéw, jak i1 zaktadow ubezpieczen.
Brak symetrycznych regulacji w sektorze ubezpieczen stanowi zatem
ryzyko ,sztucznego” zawyzania $rodkow wiasnych, zwlaszcza
zakladow powigzanych kapitatowo. W rezultacie, wprowadzenie
mozliwo$ci nabywania obligacji kapitalowych oraz udzielenia
pozyczek podporzadkowanych przez zaklady ubezpieczen oraz
zaklady reasekuracji bez adekwatnych limitow moze powodowaé
zagrozenie dla stabilno$ci sektora ubezpieczen w sytuacji, gdyby
inwestycje te przybraty znaczng skalg. (art. 1 pkt 3 projektu)

i rentownosci, przy rownoczesnym zachowaniu

ptynnosci srodkow.

Umiejscowienie aktywow zapewnia ich dostgpnosc.
Zgodnie z art. 276 ust. 4 pkt 3 ustawy aktywa s3
zréznicowane i odpowiednio rozproszone, tak aby
umozliwialy wlasciwe reagowanie przez zaklad
ubezpieczen i zaklad reasekuracji na zmiany w otoczeniu
gospodarczym, w szczegolnosci na zmiany na rynkach
finansowych i rynkach nieruchomos$ci lub wystgpienie
zdarzen katastroficznych. Zgodnie z art. 276 ust. 4 pkt 6
ustawy zaklad ubezpieczen i zaklad reasekuracji sa
obowigzane roznicowa¢ aktywa w taki sposob, aby
unikng¢é nadmiernego uzaleznienia od jednego,
okreslonego skladnika aktywoéw, emitenta lub grupy
emitentOw powigzanych ze sobg lub okreslonego
obszaru geograficznego oraz nadmiernej akumulacji
ryzyka w calym portfelu, a lokaty w aktywach
wyemitowanych przez tego samego emitenta lub grupe
emitentow powigzanych ze soba nie moga narazac
zaktadu ubezpieczen lub zakladu reasekuracji na
nadmierng koncentracj¢ ryzyka.

W $wietle brzmienia powyzszych regulacji, propozycje
NBP pozostaja w sprzecznos$ci z art. 276 ustawy o
dziatalnosci  ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej,
stanowigcej implementacje art. 132  dyrektywy
Wyptacalnos¢ 11 (okreslajacego zasadg ostroznego
inwestora; ang.:prudent person), a w konsekwencji z
przepisami dyrektywy Wyptacalnos¢ II.
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28.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77a ustawy o
obligacjach)

ZBP

Projekt ustawy zaklada utworzenie nowego rodzaju papieru
wartosciowego — obligacji kapitatowej — ktory spetnialby wymogi
przewidziane przez Rozporzadzenie CRR w stosunku do
instrumentow AT 1. W tym celu postulowane jest przyjecie nowego
rozdziatu w ustawie o obligacjach, tj. rozdzialu 6a. Wyodrgbnienie
przepisOw w osobnym rozdziale rzeczywiscie stuzy¢ bedzie jasnosci
i przejrzystosci przyjetych regulacji.

Wydaje si¢ jednak, ze z legislacyjnego punktu widzenia lepszym
rozwigzaniem niz wprowadzanie ,rozdzialu 6a — obligacje
kapitatowe” byto dodanie do ustawy ,rozdzialu 2a — obligacje
kapitalowe”, tj. przesuniecie proponowanych przepiséw do
wezesSniejszej czeSci (dodanie art. 27a i nastepnych). Rozdziat 2
ustawy o obligacjach reguluje rézne rodzaje obligacji przewidziane
przez ustawe. Obligacja kapitatowa jest jednym z rodzajow obligacji,
a regulacje jej dotyczace powinny znalez¢ si¢ bezposrednio po tym
rozdziale. Zamieszczenie regulacji w zakresie obligacji kapitatowych
po rozdziale 6 — wykup, umorzenie i odtworzenie obligacji zaburza
systematyke ustawy o obligacjach.

Uwaga nieuwzgledniona

Regulacje zostaly przeniesione do rozdziatu 2 ustawy o

obligacjach.

29.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77a pkt 1 lit

b ustawy o

obligacjach)

ZBP

Obecne brzmienie Projektu:

Art.  77a. Obligacje mogq by¢é emitowane w celu ich
zakwalifikowania:

1) do funduszy wiasnych jako:

a) instrumenty dodatkowe w Tier 1, zgodnie z art. 52 rozporzqdzenia
nr 575/2013,

b) instrumenty w Tier II, zgodnie z art. 63 rozporzgdzenia nr
575/2013;

Proponowane brzmienie Projektu:

Uwaga nieuwzgledniona

Proponuje si¢, aby projekt
instrumentow w Tier 1.

dotyczyt rowniez
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Art.  77a. Obligacje mogqg by¢ emitowane w celu ich
zakwalifikowania do funduszy wtasnych jako instrumenty dodatkowe
w Tier |, zgodnie z art. 52 rozporzqdzenia nr 575/2013.;

UWAGL:

Projekt ustawy przewiduje, ze obligacje kapitalowe mogag by¢
emitowane migdzy innymi w celu zaliczenia ich do kapitatu Tier 1.
Kolejne przepisy Projektu odnoszace si¢ w taki sam sposob do
wszystkich obligacji kapitatowych (a zatem zaréwno do AT 1, jak i
do Tier II).

Znaczna czg$¢ przepisow dotyczacych obligacji kapitalowych nie
moze by¢ jednak stosowana do instrumentéw zaliczanych do Tier II.
Dla przyktadu:

1) zgodnie z art. 77d ust. 1 warto$¢ nominalna obligacji kapitalowe;j
(w tym zaliczanej do Tier II) nie moze by¢ nizsza niz 100 000 EUR
—ta kwestie regulowana juz jest w art. 22 ust. 2 ustawy o obligacjach;

2) zgodnie z 77f obligacja kapitalowa ma wieczysty charakter —
Rozporzagdzenie CRR nie przewiduje takiego wymogu w stosunku
do instrumentoéw Tier 1I;

3) art. 77h ust 1 przewiduje mozliwos¢ umorzenie przez zarzad
emitenta odsetek od obligacji kapitalowych — Rozporzadzenie CRR
nie przewiduje takiego wymogu w stosunku do instrumentow Tier 11;

4) art. 77j przewiduje obowiazek umorzenia lub konwersji obligacji
w przypadku wystgpienia zdarzenia inicjujacego — Rozporzadzenie
CRR nie przewiduje takiego wymogu w stosunku do instrumentow
Tier 1I.

Wydaje si¢, ze nie jest konieczne przyjmowanie regulacji
zmieniajacych zasady funkcjonowania instrumentoéw zaliczanych do
Tier Il w Polsce. Obecnie przepisy w tym zakresie funkcjonuja
poprawnie i nie stwarzaja probleméw interpretacyjnych.
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30.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77a ustawy o
obligacjach)

KDPW

nie wydaje si¢ poprawna konstrukcja prawna, w ktorej obligacja
kapitatowa jest definiowana jako obligacja wyemitowana w
okreslonym celu, a nie jako papier wartosciowy o okreslonej tresci.
Nie wydaje si¢ uzasadnione, aby cel emisji obligacji powodowat tak
daleko idace odstgpstwa w zakresie konstrukcji prawnej obligacji,
jak brak wykupu, czy mozliwos¢ dowolnego umorzenia zobowigzan
wynikajacych z obligacji przez jej emitenta. JednoczeSnie z
projektowanych zapisow dotyczacych obligacji kapitatowych
wynika, Zze mogg mie¢ one charakter prawny obligacji zamiennych
albo wieczystych, co jednak nie zostalo wprost w projekcie
wskazane. W zwigzku z tym projektowana konstrukcja prawna
obligacji kapitatowej jest niejasna i wywoluje watpliwosci

Uwaga cze$ciowo uwzgledniona

Uwzgledniona w zakresie okreslenia warunkow emisji
obligacji kapitalowych. Uwaga nieuwzgledniona w
zakresie okreS§lenia, ze obligacje kapitalowe maja
charakter ~ prawny obligacji zamiennych albo
wieczystych, poniewaz obligacje kapitalowe to odrebny
rodzaj obligaciji.

31 Art. 1 pkt 3 UKNF Podnies¢ nalezy, czy BGK powinien miec’ moz.liwoéc' emitov&fania Uwaga kierunkowo uwzgledniona
projektu ustawy AT1 CoCos? BGK podlega p(?d wymogi wzakres_le filara I okreslone
(art. 77 pkt 1 w art. 92 CRR — w szczegolnosci ATI natomiast artykut 2 CRD
ustawy o wskazuje_, iz'_BGK nie podlega pod przepisy CRD okreslajgce wymogi
obligacjach) w zakresie filara Il (art.104a).
Prosimy o rozstrzygniecie.
Dodatkowo ze wzgladu na to, ze BGK jest wymieniony w OSR
prosimy o odniesienie si¢ czy BGK jest/czy nie jest Bankiem
Krajowym w rozumieniu art. 4 Prawa Bankowego.
32. Art. 1 pkt 3 ZBP Obecne brzmienie Projektu: Uwaga nieuwzgledniona

projektu ustawy
(art. 77b pkt 1i 2
ustawy o
obligacjach)

Art. 77b. Emitentem obligacji, o ktorych mowa w art. 77a, zwanych
dalej ,,obligacjami kapitatowymi”, moze by¢ wylgcznie:

1) bank krajowy w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 29
sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe (Dz. U. z 2019 r. poz. 2357 oraz
2 2020 r. poz. 284, 288, 321 i 1086);

2) dom maklerski w rozumieniu art. 110a ust. 1 pkt 4 ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi;

Regulacje dotycza podmiotow krajowych.
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3) krajowy zaktad ubezpieczen, w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 18
ustawy z dnia 11 wrzesnia 2015 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej i
reasekuracyjnej (Dz. U. z 2020 r. poz. 895 i 1180);

4) krajowy zaktad reasekuracji, w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 19
ustawy z dnia 11 wrzesnia 2015 r. o dzialalnosci ubezpieczeniowej i
reasekuracyjnej.

Proponowane brzmienie Projektu:

Art. 77b. Emitentem obligacji, o ktorych mowa w art. 77a, zwanych

dalej ,,obligacjami kapitatlowymi”, moze by¢ wylqcznie:
1) bank krajowy w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 29

sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe (Dz.U. z 2015 r. poz. 128, z pézn.
zm., zwanej dalej: ,, Prawo bankowe”),

2) instytucja kredytowa w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 17 Prawa
bankowego,

3) dom maklerski w rozumieniu art. 110a ust. 1 pkt 4 ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi,

4) zagraniczna firma inwestycyjna w rozumieniu art. 110a pkt 17
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi;”’

5) krajowy zaktad ubezpieczen, w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt
18 ustawy z dnia 11 wrzesnia 2015 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej
i reasekuracyjnej (Dz. U. z 2020 r. poz. 895 i 1180);

6) krajowy zakiad reasekuracji, w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt
19 ustawy z dnia 11 wrzesnia 2015 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej
i reasekuracyjnej.”

UWAGI:

Zgodnie z proponowanym brzmieniem Projektu, zdolnos¢ emisyjna
obligacji kapitatlowych (instrumentow kapitatowych zaliczanych do
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AT1) przyznana zostala wylgcznie podmiotom z siedzibg w Polsce.
Stosownie do art. 49 Traktatu o Funkcjonowaniu Unii Europejskiej
zakazane jest ustanawianie przez panstwa czlonkowskie Unii
Europejskiej przepiséw prawnych, ktore prowadzityby do gorszego
traktowania przedsigbiorcow pochodzacych z innych krajow Unii
Europejskiej, niz przedsicbiorcow z wilasnego kraju. Majac na
uwadze powyzsze, konieczne jest zapewnienie mozliwosci
emitowania obligacji kapitatowych, rzadzonych prawem polskim,
odpowiednim podmiotom majgcym siedzibe w innych krajach UE,
bedacym odpowiednikami m.in. bankdéw, tj. instytucjom
kredytowym.

33.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77c ustawy o
obligacjach)

UKNF

Zwracamy uwage, ze w ramach implementacji art. 44a BRRD2 do
polskiego porzadku prawnego, zaproponowano skorzystanie z opcji
zawartej w art. 44a ust. 5 BRRD2, tj. wprowadzenie obowigzkowe;j
minimalnej warto$ci nominalnej instrumentéw MREL, Tier 2 1 AT1
na poziomie 100 000 tys euro. Rozstrzygniecie w zakresie tego
artykutu zalezy od rozstrzygnigcia przyjetego w przepisach
implementujacych BRRD2 (projektowany art. 3h ustawy o nadzorze
nad rynkiem finansowym). Przepisy te powinny by¢ zbiezne ze
wzgledu na to ze obligacje kapitatlowe emitowane przez banki i domy
maklerskie beda stanowily jednocze$nie instrumenty objete
przepisem implementujacym art. 44a BRRD2. Zwracamy jeszcze
uwage, ze przepis implementujacy art. 44a BRRD2 nie obejmuje
swym zakresem obligacji kapitatlowych emitowanych przez zaktady
ubezpieczen.

Powyzsze dotyczy rowniez art. 127¢ ust. 1 ustawy — Prawo bankowe
i art. 110ed ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Niezaleznie od implementacji zapisow BRRD2, przy utrzymaniu
obecnie proponowanego brzmienia art. 77c. ust. 1 projektu, postuluje
si¢ dookre$lenie ograniczenia mozliwosci oferowania/zbywania
obligacji kapitalowych zaréwno na rynku pierwotnym jak i wtornym.

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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Klient profesjonalny zdefiniowany jest art. 3 pkt 39b ustawy o
obrocie.

NBP Uwaga uwzgledniona
34. prggktt ?Jl;:a?/vy W proponowanym brzmieniu art. 77c ust. 1 ustawy o o_bligacjgch
(art. 77¢ ust. 1 wprowadzono odwotanie do art. 3 pkt 39¢ ustawy o oproue, zamiast
Ustawy 0 do art. 3 pkt 39 tej ustawy
abligacjach) (art. 1 pkt 3 projektu);
35. Art. 1 pkt 3 ZBP Obecne brzmienie Projektu: Uwaga kierunkowo uwzgledniona

projektu ustawy
(art. 77c ust. 1
ustawy o
obligacjach)

Art. 77c. 1. Obligacje kapitalowe mogq by¢ oferowane wylgcznie
klientom profesjonalnym o ktorych mowa art. 3 pkt 39c ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi.

Proponowane brzmienie Projektu:

Art. 77c. 1. Obligacje kapitatlowe mogq by¢ oferowane wylgcznie
klientom profesjonalnym o ktorych mowa w art. 3 pkt 39b lit. @) —n)
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

UWAGI:

W art. 3 pkt 39c ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
zdefiniowano pojecie inwestora detalicznego, definicja inwestora
profesjonalnego znajduje si¢ w pkt 39b ww. ustawy. Konieczne jest
zatem odesltanie do tego punktu, a nie do pkt 39c.

Dodatkowo, za celowe nalezy uzna¢ wskazanie konkretnych
podmiotow ktérym moga by¢ oferowane obligacje kapitalowe,
poprzez odestanie do lit. a —n art. 3 pkt 39b ustawy o obrocie.
Pierwsza cze$¢ przepisu art. 3 pkt 39b ustawy o obrocie wymienia
cechy jakie powinien spetnia¢ klient profesjonalny, wymieniajac
nastgpnie w lit. a — n kategorie tych klientow (banki, firmy
inwestycyjne, zaklady ubezpieczen). Jak rozumiemy celem

Woprowadzono odwotanie do art. 3 pkt 39b lit. a)-m).
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projektowanego art. 77c ust. 1 0 obligacjach ma by¢ wskazanie, ze
obligacje kapitatowe mogg by¢ oferowane tylko tym podmiotom.

36.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77c ust. 1
ustawy o
obligacjach)

BGK

Zgodnie z Ustawa, w projektowanych zmianach do ustawy o
obligacjach, art. 77c ust. 1 ma nastepujaca tres¢: ,,1. Obligacje
kapitatowe mogq by¢ oferowane wylgcznie klientom profesjonalnym
w rozumieniu art. 3 pkt 39c ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi. ”

Tymczasem katalog klientow profesjonalnych zostat okreslony w 3
art. 3 pkt 39b ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, podczas
gdy pkt 39¢ odnosi si¢ do klientow detalicznych.

Z uwagi na tre§¢ przepisu oraz uzasadnienie, z ktorych bezposrednio
wynika, ze wprowadzane instrumenty kapitalowe sg dedykowane
klientom profesjonalnym, uwazamy ze powyzsze wskazanie na pkt.
39c¢ stanowi oczywistag omytka pisarska. Wskazujemy przy tym na
wysokie znaczenie wyjasnienia tej kwestii w ramach prac
legislacyjnych — krag odbiorcéw obligacji kapitalowych nie
powinien pozostawia¢ zadnych watpliwosci.

Uwaga uwzgledniona

37.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77c ust. 1
ustawy o
obligacjach)

IDM

1) Przepis art. 3 pkt 39c ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, do ktorego nastgpuje odwotanie w
projektowanym art. 77c ust. 1 ustawy o obligacjach, zawiera
definicje klienta detalicznego, a nie klienta profesjonalnego. O
kliencie profesjonalnym jest mowa w art. 3 pkt 39b ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi.

2) Prosimy o wyjasnienie, czy intencja powolanego przepisu jest
wprowadzenie ogolnego zakazu nabywania  obligacji
kapitatowych  przez  podmioty  niebedace  klientami
profesjonalnymi, czy tez jedynie zakaz oferowania takich
obligacji innym podmiotom anizeli klienci profesjonalni.
Powyzsze zmierza do ustalenia dopuszczalnosci nabycia
obligacji kapitalowych na rynku wtornym przez podmiot
nieposiadajacy statusu klienta profesjonalnego w sytuacji, gdy

Uwaga uwzgledniona
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nabycie bedzie nastgpowac z inicjatywy takiego podmiotu, a nie
w wyniku zaoferowania mu takich obligacji.

38.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77c ust. 1
ustawy o
obligacjach)

Konfederacja
Lewiatan

Proponowana nastgpujagca zmiana art. 77¢ ust. 1 ustawy o
obligacjach:

Art. 77c. 1. Obligacje kapitatowe mogq by¢ oferowane wyfgcznie
klientom profesjonalnym w rozumieniu art. 3 pkt 39b lit a)-n)
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Proponowana nastgpujaca zmiana art. 127c ust.
bankowego:

Art. 127c. 1. Bank mozZze zawrze¢ umowe pozyczki
podporzgdkowanej W celu jej zakwalifikowania jako instrument
dodatkowy w Tier | wylgcznie z podmiotem wskazanym w art. 3
pkt 39b lit a)-n) ustawy o obrocie instrumentami finansowym,
jako klient profesjonalny (udzielajgcy pozyczki).

1 prawa

Proponowane zmiany pozwalaja okresli¢ kragg podmiotéw
zgodnie z uzasadnieniem Projektu tj. ograniczy¢ go do klientow
profesjonalnych, gdyz ,,Obligacja kapitatowa jest instrumentem
ztozonym 1 wymaga profesjonalnej wiedzy inwestycyjnej, w tym
oceny ryzyka”. Wskazany w Projekcie art. 77c ust. 1 ustawy o
obligacjach wskazuje na art. 3 pkt 39c ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, czyli klienta detalicznego.

Uwaga nieuwzgledniona

Zaproponowano zmiany redakcyjne przepisu.

39.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77c ust. 2
ustawy o
obligacjach)

BGK

Pragniemy rowniez zwrdci¢ uwage na nastepujaca kwestig.

Art. 77c ust. 2 projektowanej zmiany ustawy o obligacjach stanowi:
., Warunki emisji zawierajg informacje o ryzyku zwigzanym z
nabyciem obligacji kapitatlowej, w szczegolnosci o mozliwosci
umorzenia wszystkich odsetek albo odsetek za dany okres odsetkowy
oraz o mozliwosci wystgpienia zdarzenia inicjujgcego, o ktorym
mowa w art. 54 ust. I rozporzgdzenia nr 575/2013 lub art. 71 ust. §
rozporzqdzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35.”

Uwaga nieuwzgledniona

Doprecyzowanie nie jest konieczne. Zgodnie z art. 83h
ust. 6 pkt 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
za instrumenty nieskomplikowane nie uznaje si¢
obligacji i dluznych papierow wartosciowych, ktore
maja wbudowany instrument pochodny lub ktérych
struktura utrudnia klientowi lub potencjalnemu klientowi
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W kontekScie tej regulacji powstaje pytanie jaki charakter pod
wzgledem regulacyjnym w kontekscie klasyfikacji instrumentow
finansowych wskazanych jako instrumenty nieskomplikowane w art.
83h ust. 6 pkt 5 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
bedzie miata obligacja kapitatlowa - czy bedzie to instrument
nieskomplikowany w rozumieniu tego przepisu. W $wietle
Dyrektywy MIFID II nalezy mie¢ na uwadze, ze obligacje per se sa
instrumentami  tzw. non complex, a wigc nieskomplikowanymi, z
ktorym wiaze si¢ mozliwo$¢ odstgpienia od przeprowadzania testu
adekwatno$ci w tzw. trybie execution only. By¢ moze biorgc pod
uwage profil ryzyka i charakter tego instrumentu finansowego,
zasadnym byloby wytaczenie ich explicite z katalogu instrumentéw
nieskomplikowanych. Powstaje tu tez pytanie czy w kontekscie
Uzasadnienia do projektu Ustawy, a konkretnie uzasadnienia do art.
77g projektowanej ustawy o obligacjach, obligacji kapitalowej nie
nalezaloby rozumie¢ jako obligacji z wbudowang opcja
(instrumentem pochodnym). Nasza uwaga dotyczy nastepujacego
fragmentu uzasadnienia:

w(...) Wskazane warunki powinny zosta¢ speinione {gcznie.
Wbudowana w instrument kapitatowy opcja wykupu (tzw. call) moze
zostac wykonana wylgcznie w okreslonym terminie. Wykonanie opcji
call przed uplywem wskazanego terminu jest mozliwe tylko za zgodg
wlasciwego organu i jedynie w przypadkach ograniczonych
przepisami rozporzqdzenia 575/2013.”

Przyjecie takiego zatozenia pozwalatoby uznawaé obligacje
kapitatowe jako instrumenty niekwalifikujace si¢ do katalogu z art.
83h ust. 6 pkt 5 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ze
wszystkimi tego konsekwencjami. Dlatego tez wskazujemy na
zasadno$¢ podjecia tej kwestii w ramach konsultacji publicznych do
projektowanej ustawy.

zrozumienie ryzyka zwigzanego z tymi instrumentami
finansowym.

40.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77d ust. 11 2

UKNF

W obecnej redakcji art. 77d ust. 1 mowi o minimalnej warto$ci
nominalnej bez sprecyzowania, ze chodzi jedynie o moment emisji,
a wigc mozna domniemywac, ze przepis ten obejmuje caly czas

Uwaga uwzgledniona
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ustawy o
obligacjach)

trwania instrumentu. Taki przepis uniemozliwia write-down, cO
niweczy mechanizm, o ktérym mowa w art. 77d ust. 2.

Taki przepis w praktyce uniemozliwia write-down, a w konsekwencji
i nastepujacy write-up, uregulowany w art. 21 Rozporzadzenia
Delegowanego KE 241/2014, z uwagi na limit dolny 100 tys$ euro,
ktory uniemozliwi spisanie strat w ci¢zar instrumentow.

41.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77d ust.1
ustawy o
obligacjach)

ZBP

Obecne brzmienie Projektu:

Art. 77d. 1. Wartos¢ nominalna obligacji kapitatowej nie moze by¢
nizsza niz 100 000 euro albo rownowartos¢ tej kwoty wyrazona w
innej walucie ustalona przy zastosowaniu sredniego kursu tej waluty
oglaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu podjecia przez
emitenta obligacji kapitalowej uchwaly o emisji.

Proponowane brzmienie Projektu:

Art. 77d. 1. Wartos¢ nominalna obligacji kapitafowej wynosi co
najmniej 100 000 euro albo rownowartosc tej kwoty wyrazona w
innej walucie ustalona przy zastosowaniu sredniego kursu tej waluty
oglaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu podjecia przez
emitenta obligacji kapitatowej uchwaty o emisji.

UWAGI:

Proponowana zmiana ma charakter legislacyjno-techniczny. Polega
ona na zastgpieniu zwrotu: ,,nie moze by¢ nizsza niz” zwrotem
,»WYynosi co najmniej”. Shuzy ona dostosowaniu brzmienia przepisu
do m.in. Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktory ma
by¢ publikowany w zwigzku z oferta publiczng papieréw
warto$ciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE, ktore réwniez
uzywa zwrotu ,,co najmniej 100.000 EUR” m.in. w art. 1 ust. 4 lit. d.

Uwaga nieuwzgledniona

Prog wartosci nominalnej zostat zmieniony na 400.000
ztotych ze wzgledu na art. 3h ustawy o nadzorze nad
rynkiem finansowym.
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42 Art. 1 pkt 3 UKNF Proponujemy rozwazenie doprecyzowania, ze podwyzszenie | Uwaga uwzgledniona
: pro'ektu Esta warto$§ci nominalnej moze mie¢ miejsce jedynie po jej
(arjt 77d ustV\;y wczesSniejszym  obnizeniu  wskutek  zaistnienia = zdarzenia
ljstawy o ' inicjujacego.
obligacjach)
43.1  Art. 1pkt3 2BP Obecne brzmienie Projektu: Uwaga kierunkowo uwzgledniona

projektu ustawy
(art. 77d ust. 2
ustawy o
obligacjach)

Art. 77d ust. 2. Warunki emisji mogq przewidywaé warunki, po
spelnieniu ktorych emitent obligacji kapitatowej bedzie uprawniony
do podwyzszenia wartosci nominalnej obligacji kapitalowej.

Proponowanie brzmienie Projektu:

Art. 77i ust. 2 W przypadku gdy w wyniku wystgpienia zdarzenia
inicjujgcego w rozumieniu art. 54 rozporzqdzenia nr 575/2013
wartos¢ nominalna obligacji kapitalowych zostala w czesci
umorzona, warunki emisji mogq przewidywac kryteria, po spetnieniu
ktorych emitent bedzie uprawniony do podwyiszenia wartosci
nominalnej obligacji kapitatowych.

3. W przypadku, o ktéorym mowa w ust. 2 wartos¢ nominalna obligacji
kapitatowej nie moze by¢ wyzsza niz jej wartos¢ nominalna z dnia
emisji.

- nalezy rdwniez zmieni¢ numeracje¢ kolejnych ustepow przepisu.
UWAGI:

W art. 77d ust. 2 ustawy o obligacjach implementuje si¢ do polskiego
porzadku prawnego art. 52 ust. 1 lit. n) Rozporzadzenia CRR,
stosownie do ktoérego: , przepisy regulujgce dane instrumenty
wymagajq, z chwilg wystgpienia zdarzenia inicjujgcego, dokonania
trwatego lub tymczasoweqo odpisu obnizajgcego wartos¢ kwoty
glownej instrumentow lub zamiany tych instrumentow na
instrumenty w kapitale podstawowym Tier [”.
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Przepis w zaproponowanym w Projekcie brzmieniu pozwala na
podwyzszenie wartosci nominalnej obligacji w kazdym czasie, a nie
tylko w przypadku tymczasowego obnizenia jego warto$ci
nominalnej. Wydaje si¢ rowniez, ze przepis powinien zostaé
umieszczony w jednostce redakcyjnej ustawy, po przepisach
regulujacych obnizenie warto$ci nominalnej obligacji kapitatowe;.

44,

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77d ust. 2
ustawy o
obligacjach)

IDM

Zgodnie z powolanym przepisem ,,Warunki emisji mogq
przewidywaé warunki, po spetnieniu ktorych emitent obligacji
kapitalowej  bedzie uprawniony do podwyzszenia wartosci
nominalnej  obligacji  kapitalowej.” Podwyzszenie wartosci
nominalnej obligacji nastgpuje w drodze zmiany warunkéw emisji
obligacji, dokonywanej na zasadach okreSlonych w art. 7 ust. 1
ustawy o obligacjach. Powstaje watpliwo$¢ o stosunek ww.
przepisdOw wzgledem siebie. Czy intencja projektowanego przepisu
jest to, aby w przypadku braku wskazania w warunkach emisji
obligacji warunkéw, po speklnieniu ktérych emitent obligacji
kapitatlowej bedzie uprawniony do podwyzszenia wartos$ci
nominalnej obligacji kapitatlowej, podwyzszenie takie nie moglo
nastapi¢ nawet w przypadku zmiany warunkéw emisji w jeden ze
sposobOw przewidzianych w art. 7 ust. 1 ustawy o obligacjach? Czy
w przypadku wprowadzenia do warunkéw emisji obligacji
kapitatowych warunkéw, po speieniu ktoérych emitent obligacji
kapitatlowej bedzie uprawniony do podwyzszenia wartosci
nominalnej obligacji kapitatowej, podwyzszenie takie moze nastapi¢
w drodze jednostronnego o§wiadczenia woli emitenta, a tym samym
art. 7 ust. 1 ustawy o obligacjach nie ma mie¢ tutaj zastosowania? W
przypadku, gdy odpowiedz na drugie z powyzszych pytan bedzie
twierdzaca, wskazane jest jednoczesne wprowadzenie zmiany w art.
7 ust. 2 ustawy o obligacjach poprzez rozszerzenie tego przepisu na
dodatkowy przypadek jednostronnej zmiany warunkow emisji,
wynikajacy z art. 77d ust. 2 i doprecyzowanie tego przepisu, tak aby
nie budzit on zasygnalizowanych powyzej watpliwosci.

Uwaga kierunkowo uwzgledniona

Dodano przepis dotyczgcy informowania obligatariuszy.
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45.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77d ust. 2
ustawy o
obligacjach)

KDPW

nie jest jasne, na jakich zasadach ma by¢ dokonywane podwyzszenie
wartos$ci nominalnej juz wyemitowanych obligacji. W odniesieniu do
wyemitowanych obligacji, zmiana tresci praw wynikajacych z takich
obligacji moze nastapi¢ wylacznie poprzez zmiang warunkow emisji
obligacji, na zasadach okre§lonych w art. 7 ustawy o obligacjach.
Zasadniczo, zmiana treSci wyemitowanego papieru warto§ciowego
nie moze nastapi¢ bez zgody jego posiadacza. Zmiana tresSci prawa,
ktore jest inkorporowane w papierze wartosciowym wydanym w
formie dokumentu, wymaga dodatkowo pozbawienia wazno$ci
wyemitowanego papieru warto$ciowego i wymiany go na nowy, a w
przypadku papieru istniejgcego w formie zdematerializowanej -
odzwierciedlenia zmiany wartosci nominalnej papieru w systemie
jego rejestracji. Nie jest jasne, czy celem projektowanych zapisow
jest wprowadzenie w tym zakresie regulacji szczegdlnych, czy tez
maja si¢ stosowaé wskazane powyzej zasady ogolne

Uwaga kierunkowo uwzgledniona

Zgodnie z projektowanymi przepisami warunki emisji
okreslaja zasady 1 kryteria podwyzszenia wartosci
nominalnej obligacji kapitatowych.

46.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77e ustawy 0
obligacjach)

IDM

1) Zgodnie z powolanym przepisem ,, W przypadku, o ktérym mowa
w art. 5 ust. 1la ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
obligacja kapitatowa moze miec¢ forme dokumentu i podlega
zarejestrowaniu w terminie 6 miesiecy od dnia emisji.”’ Powyzszy
przepis, ani zaden inny przepis projektowanej ustawy, nie
okreslaja jednak skutku uchybienia ww. terminowi, tj. co dzieje
sig, czy tez winno si¢ zadzia¢ w sytuacji, gdy obligacja
kapitatowa majaca form¢ dokumentu nie zostanie zarejestrowana
w terminie 6 miesigcy od dnia emisji. W szczegolnosci, czy w
takim przypadku obligacja kapitalowa powinna podlegac
umorzeniu?

2) Czy forma dokumentu jest zastrzezona tylko i wylacznie dla
obligacji, o ktorych mowa w art. 5 ust. 1a ustawy o obligacjach?
Jezeli tak, uregulowanie to nie jest spdjne z innymi przepisami,
np. z:

() projektowanym art. 7aa wust. 1 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, z ktorego wynika, ze w

Uwaga nieuwzgledniona

Projektodawca nie zdecydowat si¢ na doprecyzowanie w
przedstawionych obszarach.
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kazdym przypadku emitent obligacji kapitatowych o ktorych
mowa w art. 77a pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. 0
obligacjach, przed rozpoczgciem proponowania ich nabycia,
zawiera z firmg inwestycyjna uprawniong do prowadzenia
rachunkéw papieréw wartoSciowych albo z bankiem
powierniczym  umowe,  ktorej  przedmiotem  jest
przechowywanie dokumentdéw obligacji kapitatowych oraz
prowadzenie rejestru,

(i) projektowanym art. 7aa ust. 4 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, z ktérego wynika, ze emitent
obligacji kapitatowych, przed zawarciem umowy, o ktorej
mowa w ust. 1, ma obowigzek zlozenia dokumentow
obligacji kapitalowych do depozytu prowadzonego na
terytorium  Rzeczypospolitej  Polskiej przez firmg
inwestycyjng albo bank powierniczy, o ktorych mowa w ust.
1,

- ktorych zakres wydaje si¢ by¢ szerszy, anizeli wynikajacy z art. 5
ust. 1la ustawy o obligacjach.

3) w przypadku wyemitowania obligacji kapitalowych w formie
dokumentu — z jakg chwila na gruncie wprowadzanych zmian
dochodzi do powstania praw z takich obligacji, a w szczeg6lno$ci
czy do takich obligacji ma zastosowanie zasada przewidziana w
projektowanym art. 7aa ust. 5 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, zgodnie z ktora prawa z obligacji kapitalowych
powstaja z chwilag dokonania zapisu w rejestrze os6b uprawnionych
z tych obligacji prowadzonego przez firmg¢ inwestycyjng albo bank
powierniczy, o ktorych mowa w ust. 1, i przystuguja osobom
wskazanym w tym rejestrze jako osoby uprawnione?

47.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77e ustawy 0
obligacjach)

KDPW

przepis nie precyzuje, w jakim systemie obligacje kapitatowe
powinny zosta¢ zarejestrowane. Brak jest uzasadnienia do
wylaczania w odniesieniu do bankéw ustawowego obowigzku
rejestracji obligacji niepublicznych w depozycie papierow
warto$ciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt albo w

Uwaga nieuwzgledniona

Proponuje si¢ pozostawienie terminu 6 miesigcznego.
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zagranicznym CSD. Nalezaloby zatem wyraznie wskaza¢, ze w
przepisie tym chodzi o obowiazek rejestracji zgodnie z art. 7a ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi albo na podstawie art. 5 ust.
la tej ustawy. 6 miesigczny termin na dokonanie rejestracji jest zbyt
dhugi. Uprzywilejowanie bankéw w zakresie terminu wykonania
obowiazku rejestracji niepublicznych obligacji, nie znajduje
uzasadnienia i byloby zaprzeczeniem w zasady réwnosci podmiotow
wobec prawa

48.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77g pkt 2b

ustawy o
obligacjach)

UKNF

DODATKOWA UWAGA do art. 77 g pkt 2b) — okres do wykupu
obligacji kapitatowych kategorii 2

Projektowany art. 77g pkt 2b) stanowi, ze obligacje kapitatowe, o
ktorych mowa w art. 77a pkt 2 lit. b) projektowanej ustawy, t;.
zakwalifikowane do Srodkéw wlasnych kategorii 2, podlegaja
wykupowi ,,nie wcze$niej niz po uptywie 10 lat od dnia ich emisji,
zgodnie z art. 73 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2015/35”.

Obligacje kapitalowe zakwalifikowane do $rodkéw wiasnych
kategorii 2 (tj. obligacje kapitatowe, o ktorych mowa w art. 77a pkt
2 lit. b) projektowanej ustawy), zgodnie z art. 73 ust 1 pkt c)
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) podlegaja wykupowi
nie wezesniej niz po uptywie 5 lat od dnia emisji, przy czym art. 73
ust 1 pkt e) rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 20115/35
dopuszcza taka konstrukcje podstawowych srodkoéw wiasnych, gdzie
ich wykup lub splata moze nastapi¢ po uptywie 10 lat od daty emisji
ale dotyczy to takich pozycji, ktore zawieraja ograniczone bodzce do
sptaty lub wykupu;

(czyli: obligacja kapitalowa zaklasyfikowana do kategorii 2
srodkow wilasnych moze zawiera¢ ograniczone bodzce do wykupu
lub sptaty, tylko wtedy, gdy ich wykup lub sptata nie nastapi przed

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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uptywem 10 lat od daty emisji). Dla odrdznienia: Obligacja
kapitatowa kategorii 1 srodkow wiasnych nie moze zawierac
bodzcow do wykupu lub splaty (art. 71.1 pkt (i)).

Proponujemy modyfikacje art. 77g pkt 2b) projektowanej ustawy o
obligacjach w kierunku nast¢pujacym:

Obligacje kapitatlowe, o ktorych mowa w art. 77a pkt 2 lit. b) (tj.
zakwalifikowane do srodkow wiasnych kategorii 2) podlegaja
wykupowi nie wcze$niej niz po uplywie 5 lat od dnia emisji,
zgodnie art. 73 ust 1 pkt ¢) z zastrzezeniem art. 73 ust 1 pkt e)
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35.

49 Art. 1 pkt 3 UKNF Proponujemy rozwazenie dodania na koncu art. 77 g pkt 1 ,,oraz”, by | Uwaga uwzgledniona
" | projektu ustawy niewatpliwym byto, ze warunki z pkt 1 i z pkt 2 muszg by¢ spetnione
(art. 77g pkt 1 lacznie.
ustawy o
obligacjach)
50 Art. 1 pkt 3 NBP W projektowanym art. 779 pkt 1) ustawy o obligacjach, po wyrazach | Uwaga uwzgledniona
| projektu ustawy »obligacji kapitatlowych” proponujemy zawrze¢ spojnik ,,oraz” tak,
(art. 77g pkt 1 aby z projektowanego przepisu jasno wynikato, ze warunki, o
ustawy o ktorych mowa w art. 77g pkt 1 1 2  ustawy
obligacjach) 0 obligacjach winny zosta¢ spetnione tacznie. (art. 1 pkt 3 projektu).
51 Art. 1 pkt 3 Karwasinski | Brzmienie projektowanego art. 77g ustawy o obligacjach zdaje si¢ | Uwaga uwzgledniona
| projektu ustawy Szpringer i nie przesadzaé, czy wskazane w tym artykule warunki musza
(art. 77g ustawy o Wspélnicy wystapi¢ kumulatywnie, czy tez w celu wykupu wystarczy zajscie
obligacjach) spolka jawna |jednego ze wskazanych zdarzen. W celu zapewnienia pewnos$ci

stosowania projektowanych przepisow, a tym samym ochrony
interesow potencjalnych obligatariuszy w zakresie ustalania na
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podstawie analizy warunkéw emisji obligacji praw przystugujacych
ich emitentowi postuluje si¢ doprecyzowanie projektowanego ich
brzmienia.

52.| Art. 1pkt3 ZBP Obecne brzmienie Projektu: Uwaga uwzgledniona
p(;orjtel;t;J ui?wly Art. 77g. 1. Obligacje kapitalowe podlegaja wykupowi w przypadku
Ljstav%y 0 ' gdy emitent obligacji kapitatowych:
obligacjach) 1) w warunkach emisji zastrzegt prawo wykupu obligacji
kapitatowych (...)
Proponowane brzmienie Projektu:
Art. 77g. 1. Obligacje kapitalowe podlegaja wykupowi w przypadku
gdy emitent obligacji kapitatlowych:
1) w warunkach emisji zastrzegt prawo wykupu obligacji
kapitatowych oraz (...)
UWAGI:
Uwaga techniczno-legislacyjna. Proponujemy dodanie stowa ,,oraz”
po pkt 1, aby wskazaé, ze oba warunki musza by¢ spelnione
rownoczesnie.
53.|  Art. 1pkt3 UKNF Art. 78.4 CRR zezwala na wykup przed uptywem 5 lat w okreslonych | YWaga uwzgledniona
projektu ustawy sytuacjach. Projektowane przepisy powinny zosta¢ uzupetnione o
(art. 77g pkt 2 lit. odestanie do CRR. Nalezatoby doda¢ rowniez odniesienie do art. 78,
a ustawy o poniewaz nie tylko okre$la on warunki takiego wykupu, ale w ust. 4
obligacjach) przywotuje przypadki, w ktorych taki wykup moze by¢ dokonany
przed uptywem 5 lat od daty emisji
ZBP Uwaga kierunkowo uwzgledniona

54.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy

Obecne brzmienie Projektu:
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(art. 779 pkt 2
lit. a ustawy o
obligacjach)

Art. 77g. Obligacje kapitatowe podlegajg wykupowi W przypadku
gdy emitent obligacji kapitatowych: (...)

2) uzyskal zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na wykup
obligacji kapitatowych:

a) nie wezesniej niz po uptywie 5 lat od dnia ich emisji, zgodnie z art.
77 rozporzqdzenia nr 575/2013 — w przypadku emitenta obligacji
kapitatowej, o ktorym mowa w art. 77b pkt 11 2,

Proponowane brzmienie Projektu

Art. 77g. 1. Obligacje kapitatowe podlegajq wykupowi w przypadku
gdy emitent obligacji kapitatowych:

2) uzyskat zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na wykup
obligacji kapitatowych:

a) nie wezesniej niz po uplywie 5 lat od dnia ich emisji, z wyjqtkiem
sytuacji okreslonej w art. 78 ust. 4 rozporzgdzenia 575/2013 — W
przypadku emitenta obligacji kapitatowej, o ktorym mowa w art. 77b
pkt 1 —4;

2. Emitent w warunkach emisji zastrzec moze, ze obligacje
kapitatowe podlegajg wykupowi w przypadku nieuzyskania, w
okreslonym terminie, zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego na
zakwalifikowanie  obligacji  kapitatowych jako instrumentow
dodatkowych w Tier I, o ktérych mowa w art. 52 rozporzqdzenia
575/2013.

UWAGI:

Stosownie do art. 52 ust.1 lit. i) Rozporzadzenia CRR: ,, wbudowang
w instrumenty opcje wykupu mozna wykonaé, a instrumenty wykupic¢
lub odkupic¢ wylgcznie wtedy, gdy spetnione sq warunki okreslone w
art. 77, i nie Wezesniej niz po uptywie pieciu lat od daty emisji, chyba
ze spelnione zostaly warunki okreslone w art. 78 ust. 4.
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Co do zasady, opcje wykupu instrumentow zaliczonych do AT 1
mozna wykona¢ po uptywie 5 lat od dnia ich emisji. Rozporzadzenie
CRR przewiduje jednak w tym zakresie wyjatek — w art. 78 ust. 4.
Nie jest zatem wtasciwe dopuszczenie mozliwosci wykupu tylko po
uptywie 5 lat. Konieczne jest rowniez uwzglednienie wskazanego
wyzej wyjatku wskazanego w art. 78 ust. 4 Rozporzadzenia CRR.

Wydaje si¢ rowniez, ze ustawa powinna przewidywa¢ mozliwos¢
wykupu obligacji kapitalowych w przypadku negatywnej decyzji
KNF co do zakwalifikowania obligacji kapitalowych do AT 1.
Emitent w takiej sytuacji nie powinien by¢ zobowigzany do ptacenia
znacznych odsetek w sytuacji gdy nie osiggnie celu emisji. Podobne
rozwigzania funkcjonujg obecnie na rynku w zakresie obligacji
emitowanych w celu ich zaliczenia do Tier Il.

55.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(Art. 779 pkt 2b

ustawy o
obligacjach)

UKNF

Zwracamy uwagg, ze ostatnie zdanie po myslniku w pkt b) powinno
by¢ rozumiane jako odnoszace si¢ tylko do przypadkow
wymienionych w pkt b). Obecna redakcja moze budzi¢ watpliwosci
czy ostatnie zdanie po myS$lniku na koncu przepisu nie znajduje
zastosowania rowniez wobec lit a). Brzmienie pkt 2b powinno by¢
nastepujace:

b) nie wcze$niej niz po uplywie:

— 5 lat od dnia ich emisji, zgodnie z art. 71 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE)

2015/35, w przypadku, o ktorym mowa w art. 77a pkt 2 lit. a,

— 10 lat od dnia ich emisji, zgodnie z art. 73 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE)

2015/35, w przypadku, o ktorym mowa w art. 77a pkt 2 lit. b,

— 5 lat od dnia ich emisji, zgodnie z art. 77 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE)

2015/35, w przypadku, o ktorym mowa w art. 77a pkt 2 lit. c,

w przypadku emitenta obligacji kapitatowych, o ktéorym mowa w art.
77b pkt 31 4.

Uwaga nieuwzgledniona

Obecna konstrukcja przepisu nie powinna budzi¢

watpliwosci, gdyz kategorie
wskazane odrebnie w literze a i b.

emitentdow  zostaty
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56.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 779 pkt 2 lit.

b ustawy o

obligacjach)

PIU

Ponadto Polska Izba Ubezpieczen prosi o rozwazenie, czy nie nalezy
dokona¢ korekty brzmienia art. 77g pkt 2 lit. b) ustawy z dnia 15
stycznia 2015 r. o obligacjach, ktéry dotyczy mozliwosci wykupu
obligacji kategorii 2. W uzasadnieniu do Projektu czytamy, ze w
przypadku, gdy obligacje kapitatowe zostaly wyemitowane w celu
zakwalifikowania ich do $rodkéw wlasnych jako pozycje
podstawowych $rodkéw wiasnych kategorii 2 termin wykupu nie
moze przypadaé wcze$niej niz po uptywie 10 lat od dnia emisji
obligacji. Naszym zdaniem powinno to by¢ jednak nie 10 a 5 lat.
Nalezy zauwazy¢, ze zgodnie z art. 73 ust. 1 pkt ¢) Rozporzadzenia
2015/35, cechg $rodkéw wiasnych kategorii 2 jest to, ze pozycja
podstawowych srodkow wlasnych nie posiada okre§lonego terminu
wymagalno$ci lub jej pierwotny termin wymagalno$ci wynosi co
najmniej 10 lat, jednak pierwsza dopuszczona umowa sposobnos¢ do
splaty lub wykupu pozycji podstawowych $rodkéw wiasnych nie
wystapi przed uplywem 5 lat od daty emisji. Ponadto, o ile w
powyzszym konteks$cie watpliwosci legislatora wzbudzito brzmienie
art. 73 ust. 1 pkt e) Rozporzadzenia 2015/35 (w polskiej wers;ji
jezykowej to ,,pozycja podstawowych srodkow wiasnych moze
obejmowaé ograniczone bodzce do splaty lub wykupu, przy
zastrzezeniu, ze splata lub wykup nie nastapia przed uptywem 10 lat
od daty emisji”’) zwracamy uwagg, ze w wersji angielskiej brzmi ono:
,.the basic own-fund item may include limited incentives to repay or
redeem that basic own-fund item, provided that these do not occur
before 10 years from the date of issuance”. W konsekwencji 10 lat w
tym miejscu Aktu Delegowanego nie dotyczy splaty lub wykupu, a
raczej zachet (bodzcow) do sptaty lub wykupu.

Uwaga kierunkowo uwzgledniona

57.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77g ustawy o
obligacjach)

KDPW

W kontekscie definicji obligacji kapitatowych, zawartej w art. 77a,
oraz brzmienia art. 77g i art. 23 ustawy o obligacjach, powstaje
watpliwo$¢, czy niektore obligacje kapitalowe nie begda mialy
charakteru obligacji wieczystych. Stosownie bowiem do art. 23
ustawy o obligacjach, ,emitent moze emitowaé obligacje
niepodlegajace wykupowi, z zastrzezeniem art. 75 wust. 2,

Uwaga nieuwzgledniona

Obligacje kapitatowe jest to oddzielny rodzaj obligacji.
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uprawniajace obligatariusza do otrzymywania odsetek przez czas
nieoznaczony, zwane dalej ,,obligacjami wieczystymi”. Przepisu art.
365" ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (Dz. U. z
2019 r. poz. 11451 1495 oraz z 2020 r. poz. 875) nie stosuje si¢.” W
zwigzku z definicjg obligacji kapitatowych poprzez cel ich emisji a
nie poprzez ich tre$¢, zasadne byloby zatem stosowania wobec
obligacji kapitatowych, ktorych charakter prawny odpowiada
obligacjom wieczystym, przepisow dotyczacych  obligacji
wieczystych, poprzez wyrazne wskazanie, ze obligacje kapitatlowe
moga zosta¢ wyemitowane jako obligacje wieczyste

58.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77h ust. 1
ustawy o
obligacjach)

UKNF

Przepis ten nalezy przeanalizowa¢ pod katem regulacji zawartych w
ustawie o nadzorze makroostroznosciowym, w konteks$cie zakazu
wyplaty MDA w przypadku naruszenia przez bank wymogu
polaczonego bufora. Przy zaproponowanym brzmieniu powstataby
watpliwosé, czy bank rowniez musi podjaé uchwate o wstrzymaniu
wyplat w celu dostosowania si¢ do ograniczen wyplat wynikajacych
z ustawy o nadzorze makroostrozno$ciowym. Z jednej strony bank
miatby obowigzek wstrzymania/ograniczenia wyplat (ustawa o
nadzorze makroostrozno§ciowym), z drugiej strony, niniejszy
projekt przewiduje konieczno$¢ podjecia uchwaty. Czyli de facto
bank w celu zapewnienia zgodnosci z ustawa o nadzorze
makroostrozno$ciowym bedzie musial przy przekroczeniu bufora
podejmowac uchwate. Proponujemy zatem wskaza¢ wylaczenia w
tym przepisie, ze stosuje si¢ go z zastrzezeniem przepisow
dotyczacych wyptaty MDA, o ktérych mowa w ustawie o nadzorze
makroostrozno$ciowym (w przypadku ograniczen wynikajacych z
MDA ograniczenie wyplat powinno by¢ automatyczne i nie
wymagaé uchwaty).

Uwaga nieuwzgledniona

Proponuje si¢ usuniecie przepisu.

59.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy

ZBP

Obecne brzmienie Projektu:

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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(art. 77h ust. 1
ustawy 0
obligacjach)

Art. 77h. 1. Zarzad emitenta obligacji kapitatowej moze, w drodze
uchwaty, umorzy¢ wszystkie odsetki albo odsetki za dany okres
odsetkowy z tytutu obligacji kapitatlowej albo wstrzymac ich wyptate
na czas nieoznaczony:

1) na zasadzie nieskumulowanej — w przypadku, o ktorym
mowa w art. 77a pkt 1 lit. a i pkt 2 lit. a;

2) w przypadku, o ktorym mowa w art. 77a pkt 1 lit. b.

Proponowane brzmienie Projektu:

Emitent moze umorzy¢ odsetki lub czes¢ odsetek za dany okres
odsetkowy przystugujgce obligatariuszom z tytutu obligacji
kapitatowej.

UWAGL:

Proponowany przepis wskazuje, ze emitentowi przysluguje prawo
umorzenia: (i) wszystkich odsetek oraz (ii) odsetek za dany okres
odsetkowy. W tym kontekscie nie jest jasne do jakich odsetek odnosi
sie pojecie ,, wszystkich odsetek” — czy chodzi tu o zalegle odsetki,
czy tez przyszte odsetki? Wydaje sie, ze zamiarem Projektodawcow
bylo wprowadzenie podziatu na catosci odsetek oraz ich cze$ci, na
co wskazuje art. 52 ust. 1 lit. 1) pkt (iii) Rozporzadzenia CRR.
Watpliwosci budzi réwniez postugiwanie si¢ w Projekcie pojeciem
,ha zasadzie nieskumulowanej”, zaczerpnigtym bezposrednio z
Rozporzadzenia CRR. ,, Na zasadzie nieskumulowanej” na gruncie
polskiego prawa znaczy tyle co umorzenie, bowiem umorzenie
prowadzi do niekumulowania roszczen.

Réwnoczesnie przyjeta regulacja w zakresie obligacji kapitatowych
nie powinna odnosi¢ si¢ do instrumentéw zaliczanych do Tier II —
nie ma zatem potrzeby odsylania do art. 77a pkt 1 lit. b. w ktérym
mowa 0 instrumentach zaliczanych do Tier II.

Przepis nie powinien rowniez przewidywa¢ —mozliwosci
»wstrzymania” odsetek. Art. 52 ust. 1 lit. I) pkt (iii) Rozporzadzenia
CRR wskazuje, ze anulowanie wyplaty powinno charakteryzowac

51




si¢ ,brakiem skumulowania” oraz powinno by¢ na czas
,hieokreslony”. Powyzsze cechy na gruncie polskiego prawa
odpowiadajg instytucji umorzenia.

60. Art. 1 pkt 3 BFG Zgodnie z proj ektowanym przepisem zarzad emitenta moZe nie tylko | Uwaga kierunkowo uwzgledniona

projektu ustawy wstrzymaé platnosci quetkpwe z Fytum 1nstrument§'>vs'/
(art. 77h ust. 1 pkt wyemitowanych w celu zthzema do pozycji w Tier I, ale rowniez

2 ustawy 0 umorzy¢ wszystkie odsetki lub odsetki za dany okres.
obligacjach) Powyzsze uprawnienie do umorzenia budzi naszg watpliwo$¢ w
kontekscie normy art. 63 lit. m CRR, zgodnie z ktérg w przypadku
instrumentow Tier IT,,(...) wysokos¢ ptatnosci odsetek lub dywidendy
— stosownie do przypadku — naleznych z tytutu instrumentéw nie
bedzie zmieniana w zaleznosci od zdolnosci kredytowej instytucji lub

jej jednostki dominujace (...).

KDPW wydaje sie, ze przewidziane w tym przepisie uprawnienie zarzadu

61.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77h ust. 1
ustawy o
obligacjach)

emitenta obligacji kapitatowej jest zbyt uznaniowe i powinno zostac
uzaleznione od obiektywnych przestanek (biorac pod uwage zasade
pacta sunt servanta). Ponadto, w przypadku gdyby odnosito si¢ do
odsetek jeszcze nie ustalonych (zmiana warunkow emisji w zakresie
kuponéw odsetkowych), to powstawatoby pytanie o relacje tego
przepisu do art. 7 ustawy o obligacjach i do przepisow o papierach
wartosciowych. Nie jest bowiem dopuszczalna zmiana tresci papieru
warto$ciowego po jego wyemitowaniu, zwlaszcza bez zgody
uprawnionego posiadacza papieru. Zmiana tresci papieru wiaze si¢ z
konieczno$cig wymiany dokumentu (w przypadku gdy papier zostat
wydany w formie dokumentu) a w przypadku obligacji — ze zmiana
warunkow emisji. Nie jest jasne, czy celem projektowanych zapisow
jest wprowadzenie w tym zakresie regulacji szczego6lnych, czy tez
maja sie stosowac zasady ogdlne

Uwaga nieuwzgledniona

Zgodnie z art. 52 ust. 1 lit. 1 rozporzadzenia CRR -
instrumenty kapitatowe kwalifikuja si¢ jako instrumenty
dodatkowe w Tier I wylacznie, jezeli spetnione sa
ponizsze warunki:

(..)

1) wyplaty zyskéw w ramach danych instrumentéw
spelniaja nastepujace warunki:

(i) sa one dokonywane z pozycji podlegajacych
podziatowi;

(if) poziom wyplaty zyskow z tytutu instrumentow nie

bedzie zmieniany w oparciu o zdolno$¢ kredytowa
instytucji lub jej jednostki dominujace;;
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(iii) przepisy regulujace dane instrumenty dajg instytucji
petlng swobode uznania w kazdym momencie, jezeli
chodzi o anulowanie wyplaty zyskow =z tytulu
instrumentOw na czas nieokreSlony i1 na zasadzie
nieskumulowanej; instytucja moze wykorzystywac takie
anulowane platnosci w sposob nieograniczony w celu
wypeiania swoich zobowigzan w terminach ich
wymagalnosci;

(iv) anulowanie wyptaty zyskoéw nie stanowi przypadku
niewykonania zobowigzania przez instytucje;

(v) anulowanie wyplaty zyskow nie naklada zadnych
ograniczen na instytucje;

Art. 71 ust. 3 lit. e)-g) rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35 dopuszcza mozliwos¢ umorzenia
odsetek w kazdym momencie przez zaktad ubezpieczen
albo zaktad reasekuracji (jako ceche pozycji srodkoéw
wlasnych kategorii 1).

62 Art. 1 pkt 3 UKNF W ustawie mamy ,lub” w uzasadnieniu ,,albo”. Nie moze by¢|Uwaga uwzgledniona
' ro'ektu usta umorzenia i zamiany na akcje jednoczesnie przy zastosowaniu ,,lub”.
(grtj 77i U StaWV;y o Nalezy zastosowac ,,albo” jako wybor jednego z rozwigzan.
obligacjach)
63.| Art. 1pkt3 ZBP Obecne brzmienie Projektu: Uwaga nieuwzgledniona

projektu ustawy

(art. 77i ust. 1 pkt
1 ustawy o
obligacjach)

Art. 77i. 1. W przypadku wystgpienia okreslonego w warunkach
emisji zdarzenia inicjujgcego, o ktorym mowa w art. 54 ust. 1
rozporzqdzenia nr 575/2013, emitent obligacji kapitatowych, o
ktorym mowa w art. 77b pkt 1 i 2, dokonuje:

Podwojne odestanie do art. 54 rozporzadzenia 575/2013
nie wydaje si¢ konieczne.
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1) ich umorzenia w formie odpisu trwatego albo odpisu
tymczasowego  obmizajgcego  wartos¢  nominalng  obligacji
kapitatowej w catosci lub w czesci lub (...)

Proponowane brzmienie Projektu:

Art. 77i. 1. W przypadku wystgpienia okreslonego w warunkach
emisji zdarzenia inicjujgcego, o ktorym mowa w art. 54 ust. 1
rozporzqdzenia nr 575/2013, emitent obligacji kapitatowych, o
ktorym mowa w art. 77b pkt 1 i 2, dokonuje:

1) ich umorzenia w formie odpisu trwatego albo odpisu
tymczasowego  obnmizajgcego  wartos¢  nominalng  obligacji
kapitatlowej w catosci lub w czesci zgodnie z art. 54 Rozporzgdzenia
575/2013 lub (...)

UWAGIL:

Uwaga legislacyjno-techniczna. Proponujemy odestanie do art. 54
Rozporzadzenia CRR w  celu  uniknigcia  watpliwosci
interpretacyjnych. Dodatkowo art. 54 wskazuje na skutki umorzenia
lub konwersji, co begdzie pomocne przy okresleniu skutkow tych
dwdch zdarzen.

64.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77i ust. 3
ustawy o
obligacjach)

BGK

W Ustawie, przediozony projekt zmiany ustawy o obligacjach, w art.
771, wskazuje na dwie mozliwosci podjecia dziatan przez emitenta
obligacji kapitalowych, w przypadku wystapienia okreslonego w
warunkach emisji zdarzenia inicjujacego, o ktérym mowa w art. 54
ust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013, tj.: 1) umorzenia obligacji
kapitatowych w formie odpisu trwatego albo odpisu tymczasowego
obnizajacego wartos¢ nominalna obligacji kapitatowej w catosci lub
w czesci lub 2) zamiany obligacji kapitatlowych na akcje.

Powyzszy katalog dziatan odnosi si¢ do emitentoéw okreslonych w
art. 77b pkt 1) i pkt 2) projektowanej ustawy, tj. do domow
maklerskich, w rozumieniu art. 110a ust. 1 pkt 4 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz do bankéw krajowych w
rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. —

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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Prawo bankowe (Dz. U. z 2019 r. poz. 2357 oraz z 2020 r. poz. 284,
288, 321 i 1086). W $wietle zatem tego przepisu, kazdy bank
krajowy moze dokona¢ zamiany obligacji kapitalowych na akcje, w
przypadku wystapienia zdarzenia inicjujgcego, okre§lonego w
warunkach emisji.

Powyzsze zatozenie nie uwzglednia faktu, iz Bank Gospodarstwa
Krajowego (bank panstwowy) nie posiada akcjonariatu oraz akcji.
Nie ma zatem mozliwosci zamiany obligacji kapitatowych na akcje.
Stad bank panstwowy, podobnie jak banki spétdzielcze, powinien
by¢ explicite wylgczony spod dyspozycji projektowanego przepisu
art. 771 ust. 1 pkt 2) ustawy o obligacjach, na zasadach i z powodow
podobnych do bankow spotdzielczych?®.

Proponujemy zatem zmiang przedmiotowego przepisu art. 771 ust. 3
ustawy o obligacjach w nastgpujacy sposob:

,,3. Emitent obligacji kapitatowych bedgcy bankiem spotdzielczym
lub bankiem panstwowym niebedgcym spotkq akcyjng, dokonuje
wylgcznie ich umorzenia w formie odpisu trwatego albo odpisu
tymczasowego  obnizajgcego  wartos¢  nominalng  obligacji

2

kapitatowych w calosci lub w czesci. ”.

65.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77i ust. 5
ustawy o
obligacjach)

ZBP

Obecne brzmienie Projektu
- brak

Proponowane brzmienie Projektu

5. W przypadku gdy warunki emisji przewidujg mozliwos¢ zamiany
obligacji  kapitalowych na instrumenty kwalifikowane jako
instrumenty podstawowe w Tier I, o ktorej mowa w ust. 1 pkt 2,
obligacje te nie mogq by¢ obejmowane ponizej ich wartosci
nominalnej ani wydawane przed petng wplatq.

UWAGI:

Uwaga nieuwzgledniona

Proponuje si¢ nie wprowadzanie przepisu.

3 7 uzasadnienia do Ustawy: ,Ze wzgledu na szczegélny charakter formy, w jakiej dziata bank spdtdzielczy, wytqczono mozliwosé konwersji obligacji kapitatowych na akcje.”
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W przypadku gdy warunki emisji obligacji kapitalowych przewiduja
mozliwo§¢ zamiany ww. papieréw wartosciowych na instrumenty
podstawowe w Tier I, nie powinny one by¢ obejmowane ponizej ich
wartosci nominalnej. Mozliwos¢ objecia obligacji kapitatowych
ponizej ich wartoSci nominalnej jest generalnie dopuszczalna na
podstawie rozporzadzenia nr 575/2013 1 powinna zostaé
dopuszczona w przypadku obligacji kapitatowych przewidujacych
ich umorzenie w formie odpisu trwatego albo odpisu tymczasowego
obnizajgcego warto$¢ nominalng obligacji kapitatlowej w catosci lub
w czeSci. W przypadku jednak obligacji kapitalowych, ktore
przewiduja mozliwo$s¢ zamiany obligacji kapitalowych na
instrumenty kwalifikowane jako instrumenty podstawowe w Tier I,
takie rozwigzanie uniemozliwiloby 1 lub znacznie utrudnito
przeprowadzenie ich konwersji na instrumenty podstawowe w Tier |
(akcje). Jest to rozwigzanie analogiczne jak funkcjonujgce obecnie
na tle obligacji zamiennych (art. 19 ust. 2 ustawy o obligacjach).

66.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77iust. 1i 3
art. 77j ustawy o

obligacjach)

KDPW

w Swietle przepisOw ustawy o obligacjach nie jest jasna konstrukcja
umorzenia obligacji w formie odpisu trwalego albo odpisu
tymczasowego obnizajacego  wartos¢ nominalng  obligacji
kapitatowej w calosci lub w cze$ci. Dokonanie jakich$ zapisow w
ksiegach rachunkowych podmiotu albo dokonanie przez podmiot
innych odliczen, czy tez nawet podjecie w tym zakresie uchwaty
przez zarzad podmiotu, ktéry nie dokonat nabycia obligacji
wlasnych, nie moze skutkowa¢ umorzeniem albo obnizeniem
warto$ci nominalnej obligacji ze skutkiem wobec posiadaczy takich
papieré6w i wobec 0sob trzecich. Umorzenie papieru wartosciowego
zasadniczo nastepuje w wyniku realizacji wynikajacego z tego
papieru  zobowigzania albo w wyniku nabycia papieru
warto$ciowego przez jego wystawce w wyniku tzw. confusio (czyli
potaczenia w jednej osobie przymiotu dhuznika i wierzyciela). Prawu
papieréw warto$ciowych nie jest znana konstrukcja, w mysl ktorej
zobowiazanie z papieru wartoSciowego wygasa w drodze
jednostronnej  czynno$ci  wewngtrznej — wystawcy  papieru

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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warto$ciowego. Wydaje si¢, ze wprowadzenie takiej konstrukcji do
ustawy, jezeli jest konieczne, powinno by¢ uwarunkowane co
najmniej powiadomieniem posiadacza papieru o wygasnigciu praw z
posiadanego przez niego papieru wartosciowego. Ponadto takie
uprawnienie emitenta obligacji, powinno wynika¢ z tresci papieru (a
nie z celu jego emisji).

Odnosnie umorzenia obligacji w czesci 1 obnizenia wartosci
nominalnej niewykupionej czeSciowo obligacji, wskazujemy, ze
zmiana treSci prawa, ktore jest inkorporowane w papierze
warto$ciowym wymaga zmiany warunkow emisji obligacji, zgodnie
z art. 7 ustawy o obligacjach oraz pozbawienia mocy prawnej papieru
warto$ciowego wydanego w formie dokumentu i zastgpienie go
innym dokumentem o zmienionej tresci (w przypadku obnizenia
warto$ci nominalnej wydanej w formie dokumentu obligacji bez
dokonania jej wykupu) albo odzwierciedlenia zmiany tresci
wyemitowanych obligacji w systemie rejestracji. Nie jest jasne, czy
celem projektowanych zapisow jest wprowadzenie w tym zakresie
regulacji szczegolnych, czy tez majg si¢ stosowac zasady ogolne.
Powstaje przy tym watpliwos¢, czy jesli system rejestracji papierow
wymaga ztozenia obligacji wydanych w formie dokumentu (mowa o
zagranicznych CSD), to czy dematerializacji w tym systemie podlega
papier warto$ciowy, czy tylko obrot papierem. W przypadku
dematerializacji samego obrotu, zmiana tresci praw wynikajaca ze
ztozonego w depozycie dokumentu wymagataby uniewaznienia
ztozonych dokumentéw obligacji i ich zastgpienia dokumentami o
zmienionej tresci

67.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77iust. 1i4

ustawy o
obligacjach)

KDPW

zgodnie z projektowanym art. 771 ust. 1, w przypadku wystapienia
okreslonego w warunkach emisji zdarzenia inicjujacego, o ktorym
mowa W art. 54 ust. 1 rozporzadzenia nr 575/2013, emitent obligacji
kapitatowych, o ktérym mowa w art. 77b pkt 1 i 2, dokonuje:

1)  ich umorzenia w formie odpisu trwatego albo odpisu
tymczasowego  obnizajagcego  wartos¢  nominalng
obligacji kapitalowej w calosci lub w czgsci lub

Uwaga kierunkowo uwzgledniona

Uwzgledniona w zakresie okreslenia warunkoéw emisji
obligacji kapitalowych. Uwaga nieuwzgledniona w
zakresie okreS§lenia, ze obligacje kapitalowe maja
charakter ~ prawny obligacji zamiennych albo
wieczystych ze wzgledu na to Ze maja one odmienne
cechy od tych obligaciji.
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2)  zamiany obligacji kapitatowych na akcje.

Pragniemy podkresli¢, ze tres¢ praw wynika z wyemitowanych
papierow wartosciowych, dlatego warunki emisji obligacji
kapitatowych powinny wskazywa¢, czy emitowane sg obligacje
kapitatowe o charakterze obligacji wieczystych, czy tez obligacje o
charakterze obligacji zamiennych. Zdefiniowanie obligacji
kapitalowych poprzez cel emisji tych obligacji bez ustawowego
okreslenia tresci tych papierow czy to wprost, czy poprzez odestanie
do istniejgcych typéw obligacji (wieczyste/zamienne) powoduje, ze
takiec obligacje nie spelniaja cech nazwanych papieréw
wartosciowych, gdyz nie jest mozliwe okreSlenie ich essentialia
negotii. Nalezy tez podkresli¢, ze papier warto$ciowy inkorporuje
prawa  przyshugujace  posiadaczowi  papieru. Tymczasem
projektowany przepis przyznaje okre§lone prawa emitentowi papieru
wzgledem posiadacza obligacji kapitalowych (prawo zamiany na
akcje). Powoduje to watpliwo$¢, czy projektowana konstrukcja
prawna powinna miesci¢ si¢ w formule papieru wartosciowego.
Odnos$nie projektowanego brzmienia art. 771 ust. 4 wskazujemy, ze
w przypadku papierow zamiennych, mozliwo$¢ zamiany papieru na
inny papier oraz zasady zamiany powinny wynika¢ z tre§ci papieru,
a nie by¢ okreslany pdzniej, w drodze jednostronnego aktu wystawcy
papieru; w przeciwnym razie papier warto$ciowy w postaci obligacji
kapitatowej nie inkorporuje zadnych okre§lonych praw, ktorych
posiadacz mogltby dochodzi¢ wobec wystawcy papieru

68.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77j ust. 1
ustawy o
obligacjach)

UKNF

Proponujemy wstawienie ,,lub” pomigdzy pkt 1 i 2 oraz pomiedzy
pkt 2 i 3, gdyz sg to alternatywne rozwigzania (alternatywa taczna).

Projektowany art. 77j ust. 4, w zakresie w jakim dotyczy zamiany
obligacji kapitalowych na akcje, postuguje sie okresleniem ,, sposob
i limit kwotowy przeliczania obligacji kapitatowych na akcje”.

Przyjeta w analizowanym projekcie terminologia nie jest tozsama z
terminologia okreslong w art. 71 ust. 6 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35. Rozporzadzenie w powolanym artykule 71

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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ust. 6 okres$la bowiem, ze elementami postanowien regulujacych
zamiang na kapital sa: ,, wspolczynnik zamiany”, ,, limit dozwolonej
kwoty zamiany” o0raz , zakres, w jakim instrumenty zostang
zamienione na pozycje podstawowych srodkow wlasnych”.

W ocenie UKNF terminologia przyjeta w projekcie moze wymagaé
ujednolicenia z terminologig przyjeta na gruncie powotanego art. 71
ust. 6 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35.

Zwracamy uwagge, iz projektowany art. 77j ust. 1 odnosi si¢ wprost
do ,zdarzenia inicjujgcego”, okreSlonego w art. 71 wust. 8
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35. Podkreslenia
wymaga, iz na gruncie powolanego art. 71 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35 mechanizm pokrywania strat,
ktory jest uruchamiany na skutek ,,zdarzenia inicjujacego” (tj. w
przypadku niezgodnosci z kapitalowym wymogiem wyplacalno$ci),
dotyczy wylgcznie srodkow wihasnych kategorii 1.

W konsekwencji, majgc na uwadze obecng tres¢ projektowanego art.
77j ust. 1, uzna¢ nalezy, iz nie przewiduje on, aby w mechanizm
pokrywania strat znalazt zastosowanie wzgledem obligacji
kapitatowych zakwalifikowanych jako $rodki wtasne kategorii 2,
zgodnie z art. 73 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2015/35 lub jako $rodki wiasne kategorii 3, zgodnie z art. 77
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35.

Zwracamy uwage, iz projektowany art. 77j ust. 1 definiujac
»zdarzenie inicjujace”, odnosi si¢ jedynie do art. 71 ust. 8
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35.

W ocenie UKNF:

e okreslajac zdarzenie inicjujace w projektowanym art. 77j,
dotyczacym obligacji kapitatowych zakwalifikowanych do
kategorii 1 podstawowych $rodkéw wlasnych nalezy
przywola¢ tez art. 71 ust. 9 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35 a nie tylko ust. 8.

Ust. 9 mowi o sytuacjach, w ktorych odnies¢ si¢ nalezy do
niezgodno$ci z minimalnym wymogiem kapitalowym
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ilekro¢ niezgodnos$¢ z minimalnym wymogiem kapitatowym
wystapi przed wystgpieniem niezgodnosci z kapitalowym
wymogiem wyplacalnosci. Sytuacja taka moze dotyczy¢
malych zaktadéw ubezpieczen, dla ktorych kluczowy jest
minimalnym wymog kapitalowy (w przypadku matej skali
dzialalno$ci kapitalowy wymodg wyplacalnosci moze byc
nizszy od minimalnego wymogu kapitatowego);

e majac na uwadze obecng tres¢ projektowanego art. 77j ust.
I, mozna wywnioskowa¢, iz nie przewiduje on, aby
mechanizm pokrywania strat znalazl zastosowanie
wzgledem obligacji kapitatowych zakwalifikowanych jako
srodki wlasne kategorii 2, zgodnie z art. 73 rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35 lub jako $rodki wtasne
kategorii 3, zgodnie z art. 77 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35.

Brakuje zatem uregulowania w zakresie obligacji kapitalowych
zakwalifikowanych jako $rodki wlasne kategorii 2 i oraz kategorii 3,
poprzez odniesienie do stosownych przepisow rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35 dotyczacych postgpowania (w
tym zawieszenia/wstrzymania sptat i wyptat) w przypadku zdarzen
inicjujacych  (tj. niezgodnosci z kapitalowym wymogiem
wyplacalnosci lub minimalnym wymogiem kapitatowym).

69.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77j ustawy o

obligacjach)

UKNF

Zwracamy uwage, ze projekt ustawy o obligacjach w czgsci
dotyczacej obligacji kapitalowych (uwagi do art. 77j.) (....) nie
reguluja obligacji kapitatowych innych niz zaliczane do kategorii 1
srodkow wiasnych, chociaz projektowana ustawa dopuszcza ich
emisje.

Uwaga uwzgledniona

Uzupelnienie o  regulacje dotyczace stosowanych
mechanizméw pokrywania strat w przypadku, gdy
obligacje kapitalowe zostaly emitowane w celu
zakwalifikowania ich jako pozycji podstawowych
srodkow  wilasnych kategorii 2 oraz pozycji
podstawowych srodkow wilasnych kategorii 3.
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70 Art. 1 pkt 3 UKNF Poddajemy pod rozwage projektodawcy uzupetnienie przepisu o | Uwaga nieuwzgledniona
"| projektu ustawy odwotania do konkretnych przepisow ustaw, regulujacych
(art. 77k. ust. 1 likwidacje. Redakcja przepisu ma charakter ogélny w stosunku do
ustawy o roznych emitentow obligacji kapitatowych.
obligacjach)
71 Art. 1 pkt 3 BFG Zgodnie z art. 54 rozporzqdzenig CRR Z.obowiqzanierwynikaja((.:e Uwaga nieuwzgledniona
projektu ustawy Z instrumentu dodgtlf(’)\yego w Tier 1 powinno pqdlegac umorzeniu o _
(art. 77k ust. 1 lub_ konwersp' najpozniej w sytuacji .obmzema Wspo%czynmka Doprecyzowanie nie jest konieczne.
ustawy o kap!ta}pwegq instytucji dotyczacego kapltam podstawc?vyego Tier I
obligacjach) ponizej poziomu 5,125%. Zdarzenie takie ma miejsce przed
osiggnigciem przez podmiot niewyptacalnosci bilansowej, ktora
zostala wskazana w art. 158 ustawy - Prawo bankowe jako
przestanka wystgpienia przez KNF do sgdu z wnioskiem o ogtoszenie
upadtosci.
W zwigzku z powyzszym poddajemy pod rozwage, czy w przypadku
obligacji kapitatowych, o ktérych mowa w projektowanym art. 77a
pkt 1 lit a ustawy o obligacjach, ogloszenie upadlo$ci emitenta
powinno skutkowaé sytuacja, w ktorej zobowigzanie staje si¢
wymagalne czy realizacja przez syndyka masy upadlo$ciowej
uprawnienia zarzadu emitenta okreslonego w art. 77i.
Uwaga znajduje zastosowanie rowniez do projektowanego art. 110ei
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
72. Art. 1pkt 3 IDM Zgodnie z powolanym przepisem ,, Obligacje kapitatowe stajq sie Uwaga nieuwzgledniona

projektu ustawy
(art. 77k ust. 1
ustawy o
obligacjach)

wymagalne w przypadku ogloszenia upadlosci albo otwarcia
likwidacji emitenta obligacji kapitalowych.” Powyzszy przepis jest
niespdjny z przepisem art. 77g ustawy o obligacjach, ktory
wprowadza mozliwos¢  wczeSniejszego  wykupu  obligacji
kapitatowych, a tym samym zdarzenia wskazane w art. 77k ust. 1 nie
sg jedynymi, ktére powoduja wymagalnosc¢ takich obligacji.

Proponuje si¢ pozostawienie obecnej redakcji przepisu.
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73.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77k ust. 2
ustawy 0
obligacjach)

IDM

Postulujemy wprowadzenie zmiany redakcyjnej, tj. z obecnego
brzmienia:

,Obligacje kapitalowe emitowane przez emitenta, o ktorym mowa w
art. 77b pkt 11 2, sq zaspokajane zgodnie z art. 440 ust. 2 ustawy z
dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe (Dz. U. z 2019 r. poz.
498, z pozn. zm.).”

na brzmienie ktore bedzie spojne z nomenklaturg stosowang w
prawie upadloSciowym, tj. ,, Naleznosci z tytutu obligacji
kapitatowych emitowanych przez emitenta, o ktorym mowa w art.
T7b pkt 1i 2, sq zaspokajane zgodnie z art. 440 ust. 2 ustawy z dnia
28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe (Dz. U. z 2019 r. poz. 498,
z pozn. zm.).”

Uwaga nieuwzgledniona

Usunigto odestanie do art. 440 ust. 2. Redakcja przepisu
ma charakter ogolny w stosunku do réznych emitentow
obligacji kapitatlowych.

74.

Art.1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 77k ust. 2
ustawy o
obligacjach)

KDPW

wydaje sig, ze odestanie do art. 440 ust. 2 ustawy z dnia 28 lutego
2003 r. — Prawo upadlosciowe jest zbyt szerokie i nalezatoby
wskaza¢ okreSlong kategori¢ wierzytelnosci, do ktorej powinny
zostac¢ zaliczone takie obligacje.

Uwaga nieuwzgledniona

Usunigto odestanie do art. 440 ust. 2. Redakcja przepisu
ma charakter ogolny w stosunku do réznych emitentow
obligacji kapitalowych.

75.

Art. 1 pkt 3
projektu ustawy
(art. 771 ustawy o

obligacjach)

ZBP

Obecne brzmienie Projektu:

Art. 771. Do obligacji kapitatowych nie stosuje si¢ art. 36, rozdziatu
3, art. 74 ust. 2-6 i art. 76.

Proponowane brzmienie Projektu:

Art. 771. Do obligacji kapitatowych nie stosuje si¢ art. 28 — 31, art.
36, art. 74 ust. 26 i art. 76 ust. 2-3.

UWAGI:

W Projekcie przewidziano wylaczenie stosowania calego art. 76
Ustawy o obligacjach. Do obligacji kapitatowych powinien jednak
znalez¢ zastosowanie art. 76 ust. 1 ustawy o obligacjach, stosownie

Uwaga uwzgledniona
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do ktorego ,,emitent moze nabywac wilasne obligacje jedynie w celu
ich umorzenia”. Wskazany przepis stanowi podstawe do umorzenia

obligacji po ich wykupie.

Dodatkowo bardziej poprawnym rozwigzaniem legislacyjnym
byloby odsytanie do konkretnych przepisoéw ustawy, nie natomiast
do rozdziatow ustawy.

76 Art. 1 pkt 3 KDPW nie jest jasne, jakie sg przyczyny wylaczenia art. 76 ustawy o | Uwaga nieuwzgledniona
"| projektu ustawy obligacjach i czy emitent obligacji kapitalowych moze je nabywac.
(art. 771 ustawy o Wylaczono zastosowanie art. 76 ust. 2-3 ustawy o
obligacjach) obligacjach.
Art. 2 projektu — zmiana ustawy — Prawo bankowe
Art. 2 pkt 1 NBP W projektowanym art. 25 ust. 4 pkt 3 ustawy Prawo bankowe nalezy . .
. projektu ustawy dookresli¢ pojecie ,,instrumenty dodatkowe w Tier I” poprzez Uwaga nieuwzgledniona
(art. 25 ust. 4 pkt odpowiednie odestanie do rozporzadzenia (UE) 575/2013 (por. art. | Odestanie nie wydaje si¢ konieczne. Kwestia ma
3 ustawy — Prawo 127 ust. 1 ustawy Prawo bankowe). Powyzsza uwaga dotyczy | Charakter legislacyjny.
bankowe) réwniez projektowanego art. 127a tej samej ustawy. (art. 2 pkt 1i 3
projektu).
78 Art. 2 pkt 1 Konfederacja |Proponowana nastgpujaca zmiana art. 25 w ust. 4 pkt 3 prawa Uwaoa nieuwzeledniona
| projektu ustawy Lewiatan bankowego: g gle

(art. 25 w ust. 4
pkt 3 ustawy -
Prawo bankowe)

3) podmiotu, ktory otrzymat akcje banku w wyniku zamiany
instrumentow kapitatowych zakwalifikowanych jako instrumenty
dodatkowe w Tier |, przy czym obowigzek zawiadomienia Komisji
Nadzoru Finansowego powstaje w takim przypadku niezwlocznie
po powzigciu przez taki podmiot informacji o zamianie
instrumentow kapitatowych na akcje banku.

Proponowana zmiana wynika z faktu, ze zamiana obligacji
kapitatowych na akcje moze mie¢ zrédto w czynnikach
zewnetrznych wobec obligatariusza (proponowany w Projekcie art.

Zdaniem projektodawcy nalezy dokona¢ zmiany w art.
25 ust. 4 pkt 2 ze wzgledu na obowiazek zawiadomienia.
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77i ustawy o obligacjach), ktére z zasady powinny mie¢ charakter
automatyczny. Tym samym zamiana ta co do zasady nie jest zalezna
od intencji, a przy tym wiedzy obligatariusza. W tym kontekscie,
nalezy rozwazy¢, czy W ogole nalezy zmienia¢ art. 25 ust. 4 prawa
bankowego, a jezeli tak, to czy analogiczne doprecyzowanie nie
powinno zostaé ujete w art. 25r prawa bankowego.

79 Art. 2 pkt 2 UKNF Wbrew uzasadnieniu taka redakcja powoduje mozliwosé¢ U . .
. ) . .. . L . . . waga kierunkowo uwzgledniona
projektu ustawy interpretacji, ze bankowy papier wartoSciowy moze kwalifikowac¢ si¢
(art. 127 ust.1 za instrument dodatkowy Tier | albo instrument Tier Il bez zgody |W  zakresie korekty technicznej - uwaga
ustawy — Prawo KNF. Zmiana jest sprzeczna z intencjg projektodawcy. Dodatkowo | uwzgledniona
bankowe) nalezy wskazaé, ze 127 ust. 1 Prawa bankowego nie zawiera ,,wstepu
do wyliczenia”.
80 Art. 2 pkt 2 NBP art. 127 ust. 1 ustawy Prawo bankowe nie zawiera wprowadzenia do Uwaga uwzeledniona
" | projektu ustawy wyliczenia. Caly ten ustep sklada si¢ z jednego zdania (art. 2 pkt 2 g gl¢
(art. 127 ust.1 projektu);
ustawy - Prawo
bankowe)
ZBP - . ) . .
81. Art. 2 pkt 2 Obecne brzmienie Projektu: Uwaga nieuwzgledniona

projektu ustawy
(art. 127 ust.1
ustawy - Prawo
bankowe)

w art. 127 w ust. 1 we wprowadzeniu do wyliczenia po wyrazach
., instrumenty kapitatowe” dodaje si¢ przecinek i wyrazy: ,,z
wylgczeniem bankowych papierow wartosciowych, ”,

Proponowane brzmienie Projektu:

wart. 127 dodaje si¢ ust. 3 o nastepujgcym brzmieniu:

LArt127. 3. W przypadku gdy warunki emisji instrumentow
kapitatowych przewidujg mozliwos¢ zamiany tych instrumentow na
instrumenty kwalifikowane jako instrumenty podstawowe w Tier I,
zgodnie z art. 52 ust. 1 lit. n) rozporzqdzenia nr 575/2013, zgoda
Komisji Nadzoru Finansowego na zaliczenie tych instrumentow jako

Zdaniem projektodawcy powinno nastapi¢ wylaczenie
bankowych papierow warto$ciowych, aby
doprecyzowac tg kwestie. W celu unikniecia watpliwosci
co do charakteru tego rodzaju instrumentéw, w tym
mozliwosci wykorzystania tej instytucji prawnej do
emisji podporzadkowanych instrumentow zaliczanych
do funduszy wlasnych emitenta, przesadzono, ze do
instrumentow kapitatowych wskazanych w art. 127 ust.
1 nie zalicza si¢ bankowych papieréw wartosciowych.

64




instrumenty dodatkowe w Tier [ stanowi rowniez zgode na
zakwalifikowanie instrumentow kapitatowych jako instrumentow
podstawowe w Tier |, w przypadku ich zamiany.

UWAGL:

Zgodnie z art. 54 ust. 6 Rozporzadzenia CRR, w przypadku gdy
instrumenty dodatkowe w kapitale Tier I przewidujg opcje ich
zamiany na akcje, instytucja powinna uzyska¢ wszystkie wymagane
zezwolenia juz na etapie emisji tych instrumentow. Réwnoczesnie,
stosownie do art. 26 ust. 3 Rozporzadzenia CRR, kwalifikacja emisji
instrumentow  kapitatlowych jako instrumentow w Kkapitale
podstawowym Tier I nastepuje dopiero po uzyskaniu zezwolenia od
wlasciwego organu, tj. KNF. Uwzglednienie powyzszego wymogu
wymaga odpowiedniej modyfikacji art. 127 ust. 1 Prawa bankowego.

82. Art. 2 pkt 3 UKNF W projektowanym przepisie wprowadza si¢ wymog podjecia | Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy uchwaty przez walne zgromadzenie banku (emisja instrumentow
(art. 127a ust. 1 kapitatlowych emitowanych w celu ich zakwalifikowania jako
ustawy — Prawo instrumenty dodatkowe w Tier I) wigkszoscig trzech czwartych
bankowe) glosow. Nie negujac zasadnosci takiego rozwigzania, jednoczesnie
wskazujemy na potrzebe jego uzasadnienia (dlaczego ¥ glosow?).
Proponujemy zatem rozszerzenie uzasadnienia do ustawy w tym
zakresie.
83. Art. 2 pkt 3 ZBP Obecne brzmienie Projektu: Uwaga kierunkowo uwzgledniona

projektu ustawy

(art. 127a ust. 1

ustawy - Prawo
bankowe)

LArt. 127a. 1. Emisja instrumentow kapitatowych emitowanych w
celu ich zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe w Tier |
wymaga uchwaty walnego zgromadzenia banku podjetej wigkszoscig
trzech czwartych glosow.

Proponowane brzmienie Projektu

65




LArt. 127a. 1. Emisja instrumentow kapitatowych, emitowanych w
celu ich zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe w Tier I, w
przypadku gdy warunki emisji przewidujq mozliwos¢ zamiany tych
instrumentow na akcje, wymaga uchwaly walnego zgromadzenia
banku podjetej wigkszosciq trzech czwartych gtosow.

UWAGL:

Projektodawcy zakladaja konieczno$¢ podjecia uchwatly walnego
zgromadzenia banku wigkszoScig 3/4 gloséw dla kazdej emisji
instrumentow AT 1, nawet w przypadku gdy warunki danej emisji
nie beda zawieraly mozliwosci konwersji  instrumentéw
kapitatlowych na akcje.

Ustanowienie powyzszego wymogu wydaje sie niecelowe w
odniesieniu do instrumentow AT 1 przewidujacych tylko
umorzenie wartosci nominalnej instrumentéow.

Co do zasady, zarzad banku moze zaciggng¢ zobowigzania bez zgody
walnego zgromadzenia, nie jest zatem jasne czemu emisja
instrumentow AT 1 (bez prawa konwersji) wymagataby takiej zgody.
Co wiecej, tego typu instrumenty nie generuja znacznego ryzyka dla
akcjonariuszy, bowiem bank bedzie mial prawo do umorzenia
odsetek lub warto$ci nominalnej danego instrumentu (a wigc do
funduszy spétki). W powyzszym zakresie nie jest zatem potrzebny
udzial walnego zgromadzenia w czynno$ciach podejmowanych
przez zarzad banku.

W przypadku pozyczki podporzadkowanej, ktora przewiduje jedynie
umorzenie bez prawa konwersji (art. 127¢ ust. 5 Projektu), brak jest
wymogu podjecia przez walne zgromadzenie uchwaty wyrazajacej
zgode na zaciagniecie takiej pozyczki. Konsekwentnie taki wymog
nie powinien mie¢ zastosowania do emisji instrumentow
kapitatowych zaliczanych do AT 1 w razie braku mozliwosci ich
konwersji na akcje.

Warto tu jeszcze zaznaczy¢, ze z projektowanego brzmienia art. 127a
ust. 1 Prawa bankowego wynika, Ze przepis znajdzie zastosowanie
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nie tylko do emisji obligacji kapitatowych, ale do wszelkich emisji
instrumentow kapitalowych emitowanych w celu zaliczenia ich do
AT 1, rowniez na prawie obcym. Przyjecie zatem art. 127a ust. 1
Prawa bankowego w proponowanym brzmieniu bedzie prowadzito
do powstania konfliktow pomiedzy prawem zagranicznym,
catosciowo regulujacym kwestie¢ emisji danych instrumentow, a
prawem polskim. Jest to dodatkowy argument przemawiajacy za
modyfikacjg ww. przepisu.

84.

Art. 2 pkt 3
projektu ustawy
(art. 127a ustawy

- Prawo bankowe)

BGK

W  zakresie mozliwo$ci ewentualnej emisji  instrumentow
kapitalowych na kapitat dodatkowy Tier I, projekt Ustawy w
zakresie zmiany ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe,
przewiduje dodanie nastepujgcego artykutu:

LArt. 127a. 1. Emisja instrumentow kapitatowych emitowanych w
celu ich zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe w Tier |
wymaga uchwaty walnego zgromadzenia banku podjetej wigkszoscig
trzech czwartych gltosow.

2. Uchwata, o ktorejf mowa w ust. 1, moze zawiera¢ upowaznienie
dla zarzgdu banku do okreslenia warunkow emisji instrumentow
kapitatowych emitowanych w celu ich zakwalifikowania jako
instrumenty dodatkowe w Tier | W zakresie okreslonym przez walne
zgromadzenie banku”.

W zwiazku z charakterem banku panstwowego, ktéry nie posiada
walnego zgromadzenia, proponujemy zmiany przedmiotowego
postanowienia na nastepujacy, majacy uniwersalne brzmienie:

»Art. 127a. 1. Emisja instrumentéw kapitalowych emitowanych w
celu ich zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe w Tier |
wymaga uchwaly organu banku upowaznionego do
zatwierdzania sprawozdan finansowych, podjetej wigkszoscia
trzech czwartych glosow.

2. Uchwata, o ktorej mowa w ust. 1, moze zawiera¢ upowaznienie
dla zarzadu banku do okre§lenia warunkow emisji instrumentow
kapitalowych emitowanych w celu ich zakwalifikowania jako

Uwaga nieuwzgledniona

Zgodnie z projektem bank panstwowy moze emitowac
obligacje kapitalowe z mozliwoscia dokonania ich
umorzenia w formie odpisu trwatego albo odpisu
tymczasowego obnizajagcego  wartos¢ nominalng
obligacji kapitatowych w cato$ci albo w czesci.
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instrumenty dodatkowe w Tier I w zakresie okreslonym przez watne

zgremadzenie-banku organ, o ktorym mowa w ust. 1.”.

85.

Art. 2 pkt 3
projektu ustawy
(art. 127a ust. 1
ustawy - Prawo

bankowe)

Konfederacja
Lewiatan

Proponowana nastepujgca zmiana art. 127a ust. 1 prawa
bankowego:

Art. 127a. 1. Emisja instrumentéw kapitatowych emitowanych w
celu ich zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe w Tier |
wymaga uchwaly walnego zgromadzenia banku podjetej
wiekszoscig trzech czwartych glosow, z zastrzezeniem Ze W
przypadku instrumentow kapitatowych, ktore przewidywaé bedg
w warunkach emisji wylgcznie ich umorzenie w formie odpisu
trwatego albo odpisu tymczasowego obnizajgcego wartosé
nominalng takiego instrumentu kapitafowego W cafosci lub w
czesci, ich emisja wymagacé bedzie wylgcznie uchwaty zarzqdu
banku oraz wyrazania zgody przez rade nadzorczg banku.

Proponuje sie ograniczenie koniecznosci uzyskania uchwaty
walnego zgromadzenia na emisje obligacji kapitatlowych, ktére w
warunkach emisji posiada¢ bedg wytacznie ceche umorzenia (bez
zamiany na akcje). Takie rozwigzanie jest spojne z obecnym
uregulowaniem kodeksu spotek handlowych w zakresie emisji
obligacji zamiennych (a contrario). Proponowana zmiana
zaktada, aby decyzje korporacyjne emitenta obligacji
kapitatowych wylacznie z cechag umorzenia podejmowane byty w
sposob analogiczny dla umowy pozyczki podporzadkowane;.

Uwaga uwzgledniona

86.

Art. 2 pkt 3
projektu ustawy
(art. 127a ust. 1

oraz art. 127c ust.

2 ustawy - Prawo
bankowe)

IDM

Wyemitowanie obligacji kapitalowej (zaliczanej do AT 1) wymaga
zgody walnego zgromadzenia banku wyrazonej wigkszoscia 3/4
glosow, podczas gdy zaciagniecie pozyczki podporzadkowanej
(ktora jak rozumiemy tez moze zosta¢ zaliczona do AT 1) wymaga
uchwaty zarzadu i zgody rady nadzorczej. Efektywnie to moze by¢
ten sam kapitat z punktu widzenia ryzyka, a poziom decyzyjny
zupelnie odmienny. Analogiczna regulacja jest projektowana dla
domow maklerskich.

Uwaga uwzgledniona
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Art. 2 pkt 3 Konfederacja |Proponowana nastepujaca zmiana art. 127a ust. 2 prawa . .
81. projektu llJJstawy LewiatanJ banﬁowego: o P Uwaga kierunkowo uwzgledniona
(art. 127a ust. 2 2. Zaciggniecie pozyczki podporzgdkowanej wymaga uchwaty
ustawy - Prawo zarzgdu banku oraz wyrazenia przez rade nadzorczg banku
bankowe) zgody na zaciggniecie pozyczki podporzgdkowanej W wysokosci
okreslonej w uchwale zarzqdu.
W stosunku do Projektu proponowana zmiana przyspiesza
regulowang procedure - redukuje mozliwe dwie uchwaty zarzadu
banku (0 wyrazenie zgody na zaciagniecie pozyczki
podporzadkowanej i dotyczacej zaciagniecia pozyczki) do jedne;.
8. | At 2pkt3 BFG | Zgodniez projektowanymar. 7 ustawy o obligacjach w praypadkt | oo ieuuzglednions
projektu ustawy za1stn1e_nl.a zdarzenia inicjujacego emitent obligacji kapitatowej . o '
(art. 127b ust. 1 i d0|_<0nu16. ' ' Proj gkt Flopuszczg mozh'wosc wylaczenia prawa poboru,
2 ustawy - Prawo . trwalego odpisu wa'rtos'm, ' a nie jego obhgatm:yjny charakter ze wzgledu na
bankowe) il tymczasowego odpisu wartosci, sta.now1sko.EBA okreslone w punktach 61-64 raportu z
iii.  konwersji na akcje. dnia 20 lipca 2018 r. dotyczacym monitorowania
Wydaje sie, ze projektowany art. 127b ust. 1 i 2 ustawy - Prawo | instrumentéw dodatkowych w Tier 1.
bankowe powinien zosta¢ przeformutowany w taki sposob, aby
wskazywac¢, ze podjecie uchwaly o warunkowym podwyzszeniu
kapitatlowego oraz o wylaczeniu praw poboru sa podejmowane
obligatoryjnie w przypadku wyemitowania przez podmiot obligacji
kapitatowych, dla ktérych w warunkach emisji przewidziana zostata
mozliwos$¢ konwersji.
Uwaga znajduje zastosowanie réwniez do projektowanego art. 110ec
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
89, Art. 2 pkt 3 NBP Projektowane artykuty 127b ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Uwaga nieuwzgledniona

projektu ustawy

— Prawo bankowe* (dalej: ,,ustawa Prawo bankowe™), art. 110ec ust.
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(art. 127b ust. 2
ustawy — Prawo
bankowe)

2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi® (dalej: ,,ustawa 0 obrocie”) oraz
art. 247b ust. 2 ustawy z dnia 11 wrze$nia 2015 r. o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej® (dalej: ,,ustawa o dzialalnosci

ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej”) przewiduja mozliwos¢
wylaczenia w drodze uchwatly walnego zgromadzenia akcjonariuszy
prawa  poboru  nowych  akcji, ale nie  wskazuja,

jaka wiekszoscig gloséw taka uchwata miataby by¢ podejmowana.
Intencja wprowadzenia tych przepisow nie jest do konca jasna.

Jezeli, jak wynika
z uzasadnienia do projektu, wspomniane wylgczenie miatoby
nastepowac zgodnie

z art. 433 § 2 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek
handlowych’ (dalej: ,,Kodeks spotek handlowych”), to w celu
uniknigcia watpliwos$ci interpretacyjnych sugerujemy usungc
projektowane przepisy. Jezeli jednak intencjg projektodawcy jest,
zeby wylaczenie prawa poboru nastgpowato w drodze uchwaly
walnego zgromadzenia akcjonariuszy przyjetej inng wigkszo$cig
gloséw niz wskazana w art. 433 § 2 Kodeksu spétek handlowych (co
najmniej cztery piate gloséw), to projektowane artykuty nalezy
uzupetni¢ o wskazanie wymaganej wiekszo$ci 1 wylaczenie
stosowania przywotanego artykutu Kodeksu spotek handlowych (art.
2 pkt 3, art. 5
pkt 7 oraz art. 6 pkt 2 projektu)

Przyjeto koncepcje uregulowania podniesionych kwestii
w Kodeksie spotek handlowych.

90.

Art. 2 pkt 3
projektu ustawy
(art. 127b ust. 3
ustawy — Prawo

bankowe)

NBP

W tresci projektowanych art. 127b ust. 3 ustawy Prawo bankowe, art.
110ec ust. 3 ustawy o obrocie oraz 247b ust. 3 ustawy o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej przewiduje si¢ wylaczenie
stosowania art. 452 § 2 — 4 Kodeksu spotek handlowych.
W rezultacie, w proponowanych przepisach zdaje si¢ brakowac
postanowien dotyczacych obowiazku zgloszenia do sadu

Uwaga nieuwzgledniona

Przyjeto koncepcje uregulowania podniesionych kwestii
w Kodeksie spotek handlowych.
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rejestrowego faktu przyznania akcji posiadaczom instrumentéw
kapitalowych podlegajacych zamianie na akcje (zgodnie z art. 451 §
1 Kodeksu spotek handlowych) w zwiazku z procedurag warunkowego
podwyzszenia kapitalu zakladowego. Zgodnie z wiasciwymi
przepisami Kodeksu spotek handlowych z chwila wydania
dokumentéw akcji  dochodzi do podwyzszenia kapitalu
zakladowego, co oznacza, ze dotychczasowa wysokos$¢ kapitatu
zakladowego ujawniona w rejestrze nie odpowiada aktualnej
wysokosci kapitatu zaktadowego. Dlatego tez konieczne jest
dostosowanie wysokosci ujawnionego
w rejestrze KRS kapitalu zakladowego spotek do jego faktycznej
wysokosci. Proponowane na gruncie projektowanych przepiséw
wylaczenie art. 452 § 2 — 4 Kodeksu spétek handlowych doprowadzi
do powstania luki prawnej, ktéra moze spowodowac, ze faktyczna
wysokos$¢ kapitalu zaktadowego spdtek po jego podwyzszeniu w
projektowanym trybie warunkowego podwyzszenia nie bedzie
odpowiadala wysokosci ujawnionej w rejestrze. W rezultacie,
proponujemy uzupelnienie projektowanych przepisOw poprzez
doprecyzowanie obowigzku zgloszenia do sadu rejestrowego przez
wilasciwe organy emitentow obligacji kapitatowych faktu przyznania
akcji obligatariuszom obligacji kapitatowych. (art. 2 pkt 3, art. 5 pkt
7 oraz art. 6 pkt 2 projektu)

91.

Art. 2 pkt 3
projektu ustawy
(art. 127b ust. 3
ustawy - Prawo

bankowe)

KDPW

nalezaloby wskazaé, ze przepis odnosi si¢ do obligacji
kapitatowych, ktore maja charakter obligacji zamiennych (w
przypadku jednak przyjecia konstrukcji, ze prawo do zamiany
przyshuguje posiadaczowi papieru, a nie emitentowi). Stosowanie art.
438 § 1 k.s.h. do obligacji zamiennych zostato wylaczone w ustawie
o obligacjach, na mocy art. 19 ust. 7 tej ustawy. Z kolei wylaczenie
art. 431 § 2 k.s.h. wydaje si¢ bezzasadne, gdyz w tym zakresie
przepis art. 448 k.s.h. stanowi lex specialis (przepisy rozdziatu 4
stosuje si¢ do warunkowego podwyzszenia kapitatu zakltadowego
odpowiednio). Z kolei wylaczajac przepisy art. 448 § 3, art. 449 § 1
pkt 3, art. 451 i art. 452 § 24 Kodeksu spotek handlowych

Uwaga nieuwzgledniona

Wprowadzenie szczegolnego trybu podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w Kodeksie spotek handlowych.
Zamiana obligacji kapitalowych na akcje powinna
nastgpowaé w sposob automatyczny w momencie
wystapienia zdarzenia inicjujacego.
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nalezatoby okres§li¢, na jakich zasadach posiadacze obligacji
kapitatowych, ktore majg charakter obligacji zamiennych, majg objac
akcje w warunkowo podwyzszonym kapitale (chyba, ze
postanowimy, ze obligacje kapitatowe mogg mie¢ charakter obligacji
zamiennych i w zwiazku z tym, w tym zakresie, zastosowania
znajdzie art. 19 ust. 7 ustawy o obligacjach). Nalezy zwréci¢ uwage,
ze ustawa o obligacjach nie wylgcza zastosowania art. 448 § 3, art.
449 § 1 pkt 3, art. 451 i art. 452 § 2—4 w odniesieniu do obligacji
zamiennych, stad projektowane wylaczenia moga budzié
zastrzezenia ze wzgledow systemowych. Nie jest tez jasne czy i na
jakich zasadach nalezatoby zgtosi¢ dokonane podwyzszenie kapitatu
zaktadowego do KRS.

Nalezy tez zauwazy¢, ze niewylgczony art. 452 § 1 K.s.h. odsyta do
wylaczonych paragrafow art. 451 K.s.h.

Jednoczesnie wydaje si¢, ze nalezaloby uwzgledni¢ obligacje
kapitatowe w przepisie art. 448 ust. 2 pkt 1 K.s.h. i zaproponowaé w
tym zakresie zmiany do ustawy Kodeks spotek handlowych.

W tym miejscu zwracamy uwage, ze w doktrynie prawa i w
orzecznictwie wskazuje sie, ze zmiana tre§ci zamiennego papieru
warto$ciowego np. warrantow subskrypcyjnych), po jego
wyemitowaniu na podstawie uchwaly WZ, nie moze nastapi¢
wylacznie na podstawie zmiany uchwaly WZ o emisji tych papierow.
Uchwala WZ zmieniajaca uchwale WZ o emisji papieréw
zamiennych, podjeta po dniu emisji, nie moze bowiem skutecznie
zmieni¢ tresci wyemitowanych juz (wydanych) papierow. W
odniesieniu do obligacji zamiennych, zmiana tresci papieru, obok
uchwaty WZ wymagataby zatem zmiany warunkow emisji obligacji,
dokonanej za zgoda obligatariuszy.

92.

Art. 2 pkt 3
projektu ustawy
(art. 127b ust. 2 -
9 ustawy - Prawo

bankowe)

ZBP

Obecne brzmienie Projektu:

2. Walne zgromadzenie banku moze wylqczyé prawo poboru nowych
akcji przystugujqce akcjonariuszom.

Uwaga nieuwzgledniona

Wprowadzenie szczegolnego trybu podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w Kodeksie spotek handlowych.
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3. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 1, przepisow art. 431 § 2, art.
438, art. 448 § 3, art. 449 § 1 pkt 3, art. 451 i art. 452 § 2—4 Kodeksu
spotek handlowych nie stosuje sig.

Proponowane brzmienie Projektu:

2. Jezeli akcjonariuszom przystuguje prawo poboru nowych akcji,
prawo to nalezy wylqczyé w uchwale o emisji obligacji kapitatowych,
z zachowaniem odrebnych przepisow, w zakresie niezbednym do
wykonania uprawnien obligatariuszy.

3. Objecie nowych akcji banku moze nastgpi¢ wskutek zamiany
instrumentow  kapitafowych — wyemitowanych w celu ich
zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe Tier | na akcje.

4. Do podwyzszenia kapitatu zaktadowego banku w drodze zamiany
instrumentow  kapitatowych — wyemitowanych ~w  celu ich
zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe w Tier I nie stosuje sie
przepisow dotyczqcych wkiadow niepienieznych.

5. Do warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, o ktorym
mowa w ust. 1, nie stosuje si¢ art. 448 § 3, 449 § 1 pkt 3), art. 450 §
1, art. 451 oraz art. 452 § 2 — 4 Kodeksu spétek handlowych.

6. Do instrumentow kapitatlowych emitowanych w celu ich
zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe w Tier I, w tym
obligacji kapitatowych art. 433 § 6 Kodeksu spotek handlowych nie
stosuje sie.

7. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zakladowego utworzonego W
celu umozliwienia bankowi zamiany instrumentow kapitatowych na
akcje zarzqd banku zgtasza do sqdu rejestrowego zatqczajgc uchwalte
walnego zgromadzenia, o ktorej mowa w ust. 1 oraz uchwate
walnego zgromadzenia o emisji instrumentow kapitatowych.

8. Nie pozniej niz w terminie 21 dni od dnia wystgpienia zdarzenia
inicjujgcego, o ktorym mowa w art. 54 ust. 1 rozporzqdzenia nr
575/2013 zarzqd emitenta zglasza warunkowe podwyzszenie
kapitatu, do ktorego doszlo w wyniku zamiany instrumentow

73




kapitatowych na akcje do sqdu rejestrowego, zatgczajgc dokumenty
okreslone w art. 441 § 2 pkt 3 i 4 Kodeksu spotek handlowych oraz
uchwate o zamianie instrumentow kapitatowych na akcje.

9. Po zamianie instrumentow kapitatowych wyemitowanych w celu
ich zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe w Tier | na akcje,
zarzqd wydaje dokumenty akcji zgodnie z uchwalq w sprawie
zamiany instrumentow kapitatowych na akcje. W przypadku
zdematerializowanych akcji  spotki  publicznej za wydanie
dokumentow akcji uwaza si¢ zapisanie ich na rachunku papierow
wartosciowych lub rachunku zbiorczym, zgodnie z przepisami o
obrocie instrumentami finansowym.”

- brzmienie ust. 9 od dnia 1 marca 2021 r.
Art. 9. Art. 127b ust. 9 otrzymuje brzmienie:

9. Po zamianie instrumentow kapitatlowych wyemitowanych w celu
ich zakwalifikowania jako instrumenty dodatkowe w Tier | na akcje,
zarzqd przyznaje akcje zgodnie z uchwalq. Przyznanie akcji staje sie
skuteczne z chwilg dokonania wpisu w rejestrze akcjonariuszy, a w
przypadku spotki, ktorej akcje sq zarejestrowane w depozycie
papierow wartosciowych —z chwilg ich zapisania na rachunku
papierow wartosciowych lub rachunku zbiorczym.

Art. 10. Ustawa wchodzi w Zycie po uplywie 14 dni od dnia
ogloszenia, za wyjgtkiem art. 9, ktory wchodzi w zycie z dniem 1
marca 2021 r.

UWAGI:

W pierwszej kolejnosci zaznaczy¢ nalezy, ze w przypadku obligacji
kapitatowych  wylaczenie prawa poboru powinno  by¢
obligatoryjnym elementem uchwaly stanowigcej o ich emisji, tak
samo jak w przypadku uchwaty o emisji obligacji zamiennych. W
innym przypadku moze zaistnie¢ techniczna niemozliwos¢ realizacji
praw obligatariuszy w przypadku przymusowej zamiany obligacji na
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akcje. Zaproponowane brzmienie wzorowane jest na juz
obowiazujacej regulacji w zakresie obligacji zamiennych.

W celu umozliwienia bankom emisji instrumentow kapitatowych AT
1 konieczna jest znaczna modyfikacja przepisow Kodeksu spotek
handlowych regulujacych warunkowe podwyzszenie kapitatu.

1) Po pierwsze, nie wystarczy jedynie wylaczy¢ art. 431 § 2 Kodeksu
spotek handlowych regulujacego sposoby objecia akcji, nalezy
stworzy¢ wyrazny przepis pozwalajacy na objecie akcji banku w
wyniku zamiany AT 1 na akcje (proponowana tre$¢ art. 127b ust. 3
Prawa bankowego).

2) Po drugie, konieczne jest wylaczenie art. 433 § 6 Kodeksu spotek
handlowych w odniesieniu do instrumentow emitowanych w celu ich
zaliczenia do AT 1, w przypadku gdy warunki emisji przewiduja
mozliwo$¢ konwersji instrumentéw na akcje. W przeciwnym razie
akcjonariusze banku bedg dysponowaé¢ prawem poboru do
instrumentow AT 1 (do samych instrumentéw AT 1, nie tylko do
akcji). Przyznanie akcjonariuszom prawa poboru instrumentéw AT 1
powodowaloby  zagrozenie  dla  bezpieczenstwa  obrotu
gospodarczego, pozwalajac obja¢ takie instrumenty klientom
detalicznym w rozumieniu w rozumieniu art. 3 pkt 39¢ ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi, a nawet inwestorom
indywidualnym (proponowana tres¢ art. 127b ust. 6 Prawa
bankowego).

3) Po trzecie nie jest celowe wylaczanie art. 438 Kodeksu spotek
handlowych regulujacego zapisy na akcje (subskrypcje), poniewaz
akcje obejmowane w wyniku konwersji instrumentow AT 1 nie beda
subskrybowane (proponowana tres¢ art. 127b ust. 5 Prawa
bankowego).

4) Po czwarte, nalezy wylaczy¢ zastosowanie art. 450 § 1 Kodeksu
spotek handlowych regulujacego zgtaszanie do sadu rejestrowego
warunkowego podwyzszenia kapitatu i przyja¢ oddzielng regulacje
w powyzszym zakresie. Art. 450 § 1 Kodeksu spotek handlowych nie
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jest dostosowany do emisji instrumentow AT 1 (proponowana tresé¢
art. 127b ust. 5 i 7 Prawa bankowego).

5) Po piagte, w przypadku wylaczenia art. 451 Kodeksu spotek
handlowych konieczne jest przyjecie regulacji dotyczacej
wydawania akcjonariuszom akcji w przypadku konwersji AT 1 na
akcje (proponowana tres¢ art. 127b ust. 9 Prawa bankowego).

6) Po szoste, nalezy wylaczy¢ zastosowanie przepisow o wkladach
niepieni¢znych do instrumentéw emitowanych w celu ich zaliczenia
do AT 1, tak jak w przypadku obligacji zamiennych czyni to art. 449
§ 2 Kodeksu spotek handlowych. W przeciwnym razie objecie akeji
w przypadku konwersji wymagaloby przeprowadzenia calej
procedury przewidzianej przez ~ Kodeks spotek handlowych
zwigzanej z podwyzszeniem Kkapitalu zakladowego z wkladow
niepieni¢znych (proponowana tre§¢ art. 127b ust. 4 Prawa
bankowego).

7) Po siddme, w zwigzku z wylgczeniem art. 452 § 2 Kodeksu spotek
handlowych nalezy przyja¢ réwniez odpowiednig procedure
aktualizowania  danych  dotyczacych  wysoko$ci  kapitalu
zakladowego w rejestrze sgdowym (proponowana tres¢ art. 127b ust.
8 Prawa bankowego).

Z dniem 1 marca 2021 r. w zycie wchodzi ustawa z dnia 30 sierpnia
2019 r. o zmianie ustawy - Kodeks spotek handlowych oraz
niektorych innych ustaw (Dz. U. z 2019 r. poz. 1798). Wskazany akt
prawny wprowadza do polskiego systemu obowigzkowa
dematerializacje wszystkich akcji. W zwiazku z powyzszym ust. 9
projektowanego przepisu powinien uwzglednia¢é powyzsze i
otrzymac¢ nowe brzmienie wchodzace w zycie z dniem 1 marca 2021
r.

93.

Art. 2 pkt 3
projektu ustawy
(art. 127c ust. 1

ZBP

Obecne brzmienie Projektu:

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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ustawy - Prawo
bankowe)

Art. 127c¢. 1. Bank moze zawrze¢ umowe pozyczki podporzqdkowanej
wylgcznie z klientem profesjonalnym (udzielajqcy pozyczki).

2. Zaciggniegcie pozyczki podporzgdkowanej wymaga uchwaly
zarzqdu banku. Uchwala jest podejmowana po wyrazeniu przez rade
nadzorczq banku zgody na zaciggniecie pozyczki podporzgdkowanej
w wysokosci wnioskowanej przez zarzqd.

Proponowane brzmienie Projektu:

Art. 127c wust. 1. Bank moze zawrzeé umowe pozZyczki
podporzgdkowanej zacigganej w celu jej zakwalifikowania do
funduszy wlasnych jako instrumenty dodatkowe w Tier I, wylqcznie z
klientem profesjonalnym (udzielajgcym pozyczki), o ktorym mowa w
art. 3 pkt 39b lit. a) — n) ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

2. Zaciggniecie pozyczki podporzqdkowanej zacigganej w celu jej
zakwalifikowania do funduszy wiasnych jako instrumenty dodatkowe
w Tier I wymaga uchwaly zarzqdu banku oraz zgody rady nadzorczej
banku.

-odart. 127c do art. 127h Prawa bankowego konieczna jest zamiana
pojecia »pozyczka podporzgdkowana” na »pozyczka
podporzgdkowana zaciggnieta w celu jej zakwalifikowania do
instrumentow dodatkowych Tier I

UWAGI:

Obecne brzmienie przepisu wskazuje, ze proponowana zmiana
przepisow ma  zastosowanie do  wszystkich  pozyczek
podporzadkowanych, nie tylko do tych zaciaganych w celu ich
zaliczenia do AT 1. Banki zaciagaja pozyczki podporzadkowane
rowniez w celu ich zaliczenia do kapitatu Tier II. W przypadku tego
typu pozyczek Rozporzadzenie CRR nie wymaga okreSlenia np.
katalogu zdarzen inicjujacych (art. 127g ust. 1 Prawa bankowego).
Podobnie w przypadku pozyczek podporzadkowanych zaliczanych
do Tier II brak mozliwosci po stronie banku jednostronnego
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umorzenia odsetek od takiej pozyczki. Zmiany zaproponowane w
przepisach art. od 127¢ do 127h powinny zosta¢ ograniczone jedynie
do ,,pozyczki podporzgdkowanej zaciggnietej w celu jej
zakwalifikowania do instrumentow dodatkowych w Tier 1.

Dodatkowo, w zakresie ust. 2 wskazujemy, Zze obecne brzmienie
Projektu w praktyce moze oznacza¢ konieczno$¢ podjecia dwoch
uchwal zarzadu: pierwszej skierowanej do rady nadzorczej o
wyrazenie zgody na zaciggniecie pozyczki i drugiej dotyczacej
zaciagnigcia pozyczki. Powyzsze wydaje si¢ niepotrzebnym
formalizmem — w tym zakresie wystarczy jedna uchwata zarzadu
oraz jedna uchwata rady nadzorcze;.

94.

Art. 2 pkt 3
projektu ustawy
(art. 127c ust. 1
ustawy - Prawo

bankowe)

Konfederacja
Lewiatan

Proponowana nastepujagca zmiana art. 127c ust. 1 prawa
bankowego:

Art. 127c. 1. Bank moze zawrze¢ umowe pozyczki
podporzgdkowanej W celu jej zakwalifikowania jako instrument
dodatkowy w Tier | wylgcznie z podmiotem wskazanym w art. 3
pkt 39b lit a)-n) ustawy o obrocie instrumentami finansowym,
jako klient profesjonalny (udzielajqcy pozyczki).

Proponowana nastgpujaca zmiana art. 77¢ ust. 1 ustawy o
obligacjach:

Art. 77c. 1. Obligacje kapitatowe mogq by¢ oferowane wylgcznie
klientom profesjonalnym w rozumieniu art. 3 pkt 39b lit a)-n)
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Proponowane zmiany pozwalaja okre$li¢c krag podmiotow
zgodnie z uzasadnieniem Projektu tj. ograniczy¢ go do klientow
profesjonalnych, gdyz ,,Obligacja kapitatowa jest instrumentem
ztozonym i wymaga profesjonalnej wiedzy inwestycyjnej, w tym
oceny ryzyka”. Wskazany w Projekcie art. 77c ust.lustawy o
obligacjach wskazuje na art. 3 pkt 39c ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, czyli klienta detalicznego.

Uwaga nieuwzgledniona (vide uwaga nr 37)

Kwestie majg charakter redakcyjny.
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UKNF

Proponujemy modyfikacj¢ ust. 2 i nadanie mu brzmienia:

95. Art. 2 pkt 3 Uwaga nieuwzgledniona
projektu ustawy L . . . L . . .
(art. 127¢ ust. 2 2. Zaciggniecie pozycz]a podpgrzqdkowane] wymaga uchwaty DOpI‘CCYZOW&}HlC nie wydaje si¢ konieczne, uwaga nie
Ustawy — Prawo zarzqdu banku. Uchwala jest pode]mowanq po wyrazeniu przez rade | zostala powtorzona.
bankowe) nadzorczq banku zgody na zaciggniecie pozyczki podporzgdkowanej,
w wysokosci wnioskowanej przez Zarzqd. Rada Nadzorcza moze
wyrazi¢ zgode, o ile pozZyczka spetnia warunki o jakich mowa w ust.
5.7
Celem propozycji jest zapewnienie radzie nadzorczej pelnej
informacji o umowie, na zawarcie ktorej wyraza zgode.
96. Art. 2 pkt 3 BFG Warunek, o ktérym mowa w prpj ektowagym art. ,127c ust. 3 ustawy Uwaga nieuwzgledniona
projektu ustawy Pra\')vo' banowe, .zdecydowz'mle powinien mie¢ zastosowanie w . . . ' '
(art. 127c ust. 3 odniesieniu do po_zyczek zac1qg_a!nych_ w celu zaliczenia C_iO pozycji Instytucja pozyczki podporze_u(dko_wanej jest
UStaWy - Prawo dodatkpwych w T'IE'}I’ I lub pozycji w T!er 1 alpo w celu zallczen!a do komplqksowo regulowang wo projekcie ustawy, a
bankowe) zobowigzan kwalifikowalnych (zgodnie z projektowanym przepisem regul_age dqtyczq _ _pozy_czkl podporzqdkowar_lej
implementujacym art. 44a BRRD). Do dyskusji pozostaje jednak, | kwalifikowanej jedynie jako instrument dodatkowy Tier
czy warunek ten powinien si¢ stosowaé¢ do wszystkich pozyczek | |I.
podporzadkowanych, np. pozyczek krotkoterminowych na pokrycie
potrzeb ptynno$ciowych zacigganych przez banki spotdzielcze.
Uwaga powyzsza znajduje zastosowanie rowniez do projektowanego
art. 110ed ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
97 A ZBP I . ) . .
. rt. 2 pkt 3 Obecne brzmienie Projektu: Uwaga nieuwzgledniona

projektu ustawy

(art. 127c ust. 4

ustawy - Prawo
bankowe)

art. 127c. 4. Umowa pozyczki podporzadkowanej wymaga formy
pisemnej pod rygorem niewaznosci.

Proponowane brzmienie Projektu:

art. 127c. 4. Umowa pozyczki podporzadkowanej wymaga formy
pisemnej lub formy elektronicznej (podpis kwalifikowany) pod
rygorem niewaznosci.

UWAGI:

Forma pisemna jest wystarczajaca.
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Wydaje si¢, ze w przypadku umowy pozyczki podporzadkowane;j
nalezy dopusci¢ mozliwos¢ zawarcia umowy w formie
elektronicznej. Forma ta bedzie szczegélnie przydatna podczas
pandemii COVID-19.

98. Art. 2 pkt 3 UKNF Skgro wdk art. .127.C us.t.. ! dp‘;.dm“’t udZ}ell(ancy d};)Zly.CZkl Uwaga kierunkowo uwzgledniona
rojektu ustawy podporzadkowanej jest juz zdefiniowany jako ,udzielajacy . o . o
?art 127d ust. 1 pozyczki”, to nalezy si¢ tego terminu trzymac¢, a zatem w art. 127d | Zmiana redakcji i wylaczenia art. 359 § 2*-2° Kodeksu
ustaiwy B PraW o ust. 1 nalezy wykresli¢ stowo ,,podporzadkowang”. cywilnego.
bankowe) Poddajemy pod rozwage wylaczenie nie calego art. 359 k.c., a
jedynie art. 359 § 2(1)-2(3).
Watpliwe jest by w tak profesjonalnych relacjach ,,zapomniano” o
ustaleniu stopy oprocentowania, ale warto pozostawi¢ wentyl
bezpieczenstwa (cho¢by na wypadek ustalenia przez strony
zmiennego oprocentowania uzaleznionego od wskaznika, ktory
moze przestaé istnie¢ w trakcie ,,zycia” pozyczki).
99 Art. 2 pkt 3 NBP W projektowanych art. 127d ust. 1 zdanie drugie ustawy Prawo | Uwaga uwzgledniona

projektu ustawy
(art. 127d ust. 1
zdanie drugie
ustawy — Prawo
bankowe)

bankowe, art. 110ee ust. 1 zd. 2 ustawy o obrocie oraz art. 247d ust.
1 zd. 2 ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
przewiduje si¢ wylaczenie stosowania miedzy innymi art. 569
ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny?® (dalej: ,,Kodeks
cywilny”). Wylaczenie w ww. przepisach stosowania catego art. 359
Kodeksu cywilnego wydaje si¢ niezgodne z intencjg projektodawcy.
W uzasadnieniu wyjasniono bowiem, ze w praktyce rynkowej
wysoko$¢ odsetek z tytulu AT1 moze ksztattowac si¢ na poziomie
wyzszym niz wskazany w tym przepisie. O odsetkach maksymalnych
jest mowa w art. 359 § 2% -2° Kodeksu cywilnego, a zatem to
ewentualnie zastosowanie tych przepisoOw nalezy wylaczy¢. (art. 2
pkt 3, art. 5 pkt 7 oraz art. 6 pkt 2 projektu).

8 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny (Dz. U. z 2019 r. poz. 1145 z p6zn. zm.).

80




100.

Art. 2 pkt 3
projektu ustawy
(art. 127d ustawy

- Prawo bankowe)

ZBP

Obecne brzmienie Projektu:

Art. 127d. 1. Umowa pozyczki podporzqdkowanej uprawnia
udzielajgcego pozyczke podporzqdkowang do otrzymywania odsetek
przez czas nieoznaczony. Przepisow art. 359, art. 365 i art. 395
Kodeksu cywilnego nie stosuje sig.

2. Stronom pozyczki podporzgdkowanej nie przystuguje prawo do
wypowiedzenia tej umowy.

Proponowane brzmienie Projektu:

Art. 127d ust. 1 Umowa pozyczki podporzqdkowanej zacigganej w
celu jej zakwalifikowania do instrumentow dodatkowych w Tier I,
uprawnia  udzielajgcego  pozyczke  podporzqdkowanqg — do
otrzymywania odsetek przez czas nieoznaczony. Przepisow art. 359,
art. 3651, art. 395 i art. 723 Kodeksu cywilnego nie stosuje sie.

2. Udzielajgcemu pozyczki podporzqdkowanej zacigganej w celu jej
zakwalifikowania do instrumentow dodatkowych w Tier I nie
przystuguje prawo do wypowiedzenia albo odstgpienia od umowy.

UWAGI:

Wylaczenia przewidziane przez przepis nalezy rozszerzyc¢ o art. 723
kodeksu cywilnego, stosownie do ktorego: ,,jezeli termin zwrotu
pozyczki nie jest oznaczomy, diuznik obowigzany jest zwrocic¢
pozyczke weiggu szeSciu tygodni po wypowiedzeniu przez dajgcego
pozyczke”.

Ograniczenie co do wypowiedzenia pozyczki powinno odnosi¢ si¢
tylko do podmiotu udzielajacego pozyczki, poniewaz bank ktory ja
zacigga moze ja wypowiedzie¢ (sptacic¢) po uzyskaniu decyzji KNF.
Nalezy rowniez wylaczy¢ prawo odstapienia od umowy przez
udzielajacego pozyczki.

Uwaga kierunkowo uwzgledniona

Uwaga nieuwzgledniona w zakresie wylaczenia art.
723 Kodeksu cywilnego.
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101, Art. 2 pkt 3 UKNF Uwaga legislacyjna (identyczna jak do art. 77g ustawy o obligacjach) Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy Dla peinej jasnosci nalezy na koncu art. 127¢ pkt 1 dopisa¢ ,,oraz”,
(art. 127e pkt 1 by niewatpliwym byto, ze warunki z pkt 1 i z pkt 2 muszag by¢
ustawy — Prawo spelnione tacznie.
bankowe)
102, Art. 2 pkt 3 BFG Przyjmujac, ze intencja projektodawcy nie jest ograniczenie celu Uwaga nieuwzgledniona

projektu ustawy

(art. 127e ust. 1

ustawy - Prawo
bankowe)

zaciggania  pozyczek  podporzadkowanych  przez  bank
przeznaczonych do zaliczenia do pozycji dodatkowych w Tier I lub
zaliczenia do pozycji w Tier II, pozyczki moglyby by¢ zaciggane
jako inne zobowigzanie podporzadkowane zaliczane do kategorii
siodmej, o ktéorej mowa w art. 440 ust. 2 ustawy - Prawo
upadtosciowe, np. w celu pokrycia wymogu MREL. Wymagatoby to
jednak zmiany projektowanego art. 127e pkt 2 ustawy — Prawo
bankowe 1 dookre§lenia, ze wymdg uzyskiwania zgody
odpowiedniego organu na wczesniejszy wykup dotyczy tylko
okreslonych sytuacji. Analogicznie w przypadku obligacji
kapitatlowej w formie instrumentu Tier Il, ktory zgodnie z art. 64
CRR przestal by¢ zaliczany do funduszy wiasnych i ktérego
rezydualny termin zapadalno$ci wynosi ponizej 1 roku, to wydaje sig,
ze decyzja o wezes$niejszym wykupie powinna by¢ dyskrecjonalnym
rozstrzygnieciem emitenta, bez koniecznosci uzyskiwania zgody
wlasciwego organu.

Zwracamy przy tym uwage na konieczno$¢ zapewnienia zgodnosci
regulacji z przepisem art. 77 CRR, zgodnie z ktorym wczesniejszy
wykup podporzadkowanych instrumentéw dtuznych, z ktorych
wynikaja zobowigzania kwalifikowalne niezaliczone do funduszy
wilasnych emitenta, wymaga uzyskania zgody organu przymusowej
restrukturyzacji.

Powyzsza uwaga znajduje zastosowanie rowniez do projektowanego
art. 110ef ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. W tym
punkcie nalezy zauwazy¢, ze konieczno$¢ uzyskania zgody organu
przymusowej restrukturyzacji wystapi w przypadku wczes$niejszego

Doprecyzowanie nie wydaje si¢ konieczne.
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wykupu amortyzowanej czesci Tier II wyemitowanego w formie
obligacji kapitatlowej o rezydualnym terminie zapadalno$ci powyzej
1 roku. Zobowigzanie, ktére zgodnie z art. 64 CRR przestato by¢
zaliczane do funduszy wlasnych, moze nadal by¢ wliczane do
zobowigzan kwalifikowalnych.

103.

Art. 2 pkt 3
projektu ustawy
(art. 127e ustawy

- Prawo bankowe)

ZBP

Obecne brzmienie Projektu:

Art. 127¢. Pozyczka podporzadkowana podlega sptacie wylacznie w
przypadku gdy:

1) umowa pozyczki podporzadkowanej przewiduje jej splate;

2) bank uzyskat zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na sptate
pozyczki podporzadkowanej nie wczesniej niz po uptywie 5 lat od
dnia zawarcia umowy zgodnie z art. 77 rozporzadzenia nr 575/2013.

Proponowane brzmienie Projektu:

Art. 127e. 1. Umowa pozyczki podporzqdkowanej zaciggnietej w celu
Jjej zakwalifikowania do instrumentow dodatkowych w Tier I moze
zostac sptacona na warunkach okreslonych w art. 77 rozporzqdzenia
nr 575/2013.

2. Splaty pozyczki podporzgdkowanej zaciggnietej w celu jej
zakwalifikowania do instrumentow dodatkowych w Tier I mozna
dokonac nie wczesniej niz po uplywie 5 lat od daty jej zaciggniecia,
z wyjgtkiem sytuacji okreslonej w art. 78 ust. 4 rozporzqdzenia nr
575/2013.

3. Bank w umowie pozyczki podporzgdkowanej zacigganej w celu jej
zakwalifikowania do instrumentow dodatkowych w Tier I zastrzec
moze, ze pozyczka podlega sptacie w przypadku nieuzyskania, w
okreslonym terminie, zgody Komisji Nadzoru Finansowego na jej
zakwalifikowanie do instrumentow dodatkowych w Tier 1.

UWAGI:

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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Stosownie do art. 52 ust.1 lit. i) Rozporzadzenia CRR: ,, wbudowang
w instrumenty opcje wykupu mozna wykonac, a instrumenty wykupic
lub odkupi¢ wylgcznie wtedy, gdy spetnione sq warunki okreslone w
art. 77, i nie wezesniej niz po uptywie pieciu lat od daty emisji, chyba
ze spelnione zostaly warunki okreslone w art. 78 ust. 4.

Co do zasady, opcje wykupu instrumentow zaliczonych do AT 1
mozna wykona¢ po uptywie 5 lat od dnia ich emisji. Rozporzadzenie
CRR przewiduje jednak w tym zakresie wyjatek — w art. 78 ust. 4.
Nie jest zatem wilasciwe dopuszczenie mozliwosci splaty tylko po
uplywie 5 lat. Konieczne jest réwniez uwzglednienie wyjatku
wskazanego w art. 78 ust. 4 Rozporzadzenia CRR.

Wydaje si¢ rowniez, ze ustawa powinna przewidywa¢ mozliwos¢
sptaty pozyczki w przypadku negatywnej decyzji KNF co do
zakwalifikowania obligacji kapitalowych do AT 1. Pozyczkobiorca
w takiej sytuacji nie powinien by¢ zobowigzany do placenia
znacznych odsetek w sytuacji gdy nie osiggnie celu emisji. Podobne
rozwigzania funkcjonujg obecnie na rynku w zakresie obligacji
emitowanych w celu ich zaliczenia do Tier Il.

104. Art. 2 pkt 3 UKNF Analogiczna uwaga jak w przypadku art. 77g pkt 2 lit. a ustawy o | Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy obligacjach. Art. 78.4 CRR zezwala na wykup przed uptywem 5 lat
(art. 127e pkt 2 w okreslonych sytuacjach. Projektowane przepisy powinny zostac
ustawy — Prawo uzupetnione o odestanie do CRR. Nalezatoby doda¢ réwniez
bankowe) odniesienie do art. 78, poniewaz nie tylko okre§la on warunki takiego
wykupu, ale w ust. 4 przywoluje przypadki, w ktorych taki wykup
moze by¢ dokonany przed uptywem 5 lat od daty emisji.
105.] A BFG - : : o ,
. rt. 2 pkt 3 Zgodnie z projektowanym przepisem zarzad banku moze nie tylko | Uwaga uwzgledniona

projektu ustawy
(art. 127f ustawy
- Prawo bankowe)

wstrzymac platnosci odsetkowe z tytutu pozyczki podporzadkowanej
zaliczonej do pozycji w Tier Il, ale rowniez umorzy¢ wszystkie
odsetki lub odsetki za dany okres. Powyzsze uprawnienie do
umorzenia budzi naszg watpliwo$¢ w kontekScie art. 63 lit. m CRR,
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zgodnie z ktorym w przypadku instrumentéw Tier IT ,,(...) wysokos¢
ptatnosci odsetek lub dywidendy — stosownie do przypadku —
naleznych z tytulu instrumentow nie bgdzie zmieniana w zaleznosci
od zdolno$ci kredytowej instytucyi lub jej jednostki dominujgce (...).

106. Art. 2 pkt 3 UKNF Anglog!czna uwaga .Jak w przypadku ‘art.. 77h ust. 1 ustawy 0 Uwaga nieuwzgledniona w zakresie MDA. Proponuje
projektu ustawy obhgqq’ach. Proponujemy dodac Zastrzezejnle, dptyczqce stosowania sie nie wprowadzenie przepisu,
(art. 127f ust. 1 przepisoOw ustawy o nadzorze makroostroznosciowym, dotyczacych . . ‘ . o
Ustawy — Prawo zakazu wyplat MDA. Uwaga nleuyvzglgdnlona W Zalqe51e dodania okreslemg
bankowe) ,,ha Z_asadme mekumulowape] lub skumulowane;.
Proponujemy doda¢ ,na zasadzie nieskumulowanej lub | Kwestia ma charakter redakcyjny.
skumulowanej”.
., Zarzqd banku moze, w drodze uchwaty, umorzy¢ wszystkie odsetki
albo odsetki za dany okres odsetkowy na zasadzie nieskumulowanej
lub skumulowanej z tytutu pozyczki podporzqdkowanej albo
wstrzymac ich wyplate na czas nieokreslony”.
107. Art. 2 pkt 3 ZBP Obecne brzmienie Projektu: Uwaga kierunkowo uwzgledniona

projektu ustawy

(art.127f ust. 1

ustawy - Prawo
bankowe)

Art. 127f 1. Zarzqd banku moze, w drodze uchwaly, umorzyé
wszystkie odsetki albo odsetki za dany okres odsetkowy z tytutu
pozyczki podporzqdkowanej albo wstrzymac ich wyplate na czas
nieokreslony.

Proponowane brzmienie Projektu:

Art. 127f ust. 1. Zarzgd banku moze w drodze uchwatly umorzyé
odsetki lub czes¢ odsetek za dany okres odsetkowy z tytutu pozyczki
podporzgdkowanej zaciggnietej w celu jej zakwalifikowania do
instrumentow dodatkowych w Tier .

UWAGI:
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Proponowany przepis wskazuje, ze bankowi przystluguje prawo
umorzenia: (i) wszystkich odsetek oraz (ii) odsetek za dany okres
odsetkowy. W tym kontekscie nie jest jasne do jakich odsetek odnosi
si¢ pojecie ,,wszystkich odsetek” — czy chodzi tu o zalegle odsetki,
czy tez przyszte odsetki? Wydaje si¢, ze zamiarem Projektodawcow
bylo wprowadzenie podziatu na cato$¢ odsetek oraz ich czgsci.

Przepis nie powinien réwniez przewidywa¢ —mozliwosci
»wstrzymania” odsetek. Art. 52 ust. 1 lit. 1) pkt (iii) Rozporzadzenia
CRR wskazuje, ze anulowanie wyptaty powinno charakteryzowac
si¢ ,brakiem skumulowania” oraz powinno by¢ na czas
,hieokreslony”. Powyzsze cechy na gruncie polskiego prawa
odpowiadajg instytucji umorzenia.

108.

Art. 2 pkt 3
projektu ustawy
(art. 127f ust. 1
ustawy - Prawo

bankowe)

KDPW

wydaje si¢, ze przewidziane w tym przepisie uprawnienie zarzadu
jest zbyt uznaniowe i powinno zosta¢ uzaleznione od jakich$
obiektywnych przestanek

Uwaga nieuwzgledniona

Zgodnie z art. 52 ust. 1 lit. 1 rozporzadzenia CRR -
instrumenty kapitatowe kwalifikuja si¢ jako instrumenty
dodatkowe w Tier 1 wylacznie, jezeli spelione sa
ponizsze warunki:

(..)

1) wyplaty zyskéw w ramach danych instrumentéw
spetniaja nastepujace warunki:

(i) sa one dokonywane z pozycji podlegajacych
podziatowi;

(i) poziom wyplaty zyskow z tytulu instrumentow nie
bedzie zmieniany w oparciu o zdolno$¢ kredytowa
instytucji lub jej jednostki dominujace;;

(iii) przepisy regulujace dane instrumenty daja instytucji
petna swobode uznania w kazdym momencie, jezeli
chodzi o anulowanie wyplaty zyskow z tytulu
instrumentOw na czas nieokreSlony i na zasadzie
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nieskumulowanej; instytucja moze wykorzystywac takie
anulowane platnosci w sposob nieograniczony w celu
wypeliania swoich zobowigzan w terminach ich
wymagalnosci.

Art. 71 ust. 3 lit. e)-g) rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/35 dopuszcza mozliwo$¢ umorzenia
odsetek w kazdym momencie przez zaktad ubezpieczen
albo zaktad reasekuracji (jako ceche pozycji srodkoéw
wiasnych kategorii 1).

109. Art. 2 pkt 3 BFG JezehI pozylc_:zka podporzqdkox_yana moze zostac Zac1qum¢ta rown1le Uwaga uwzgledniona
rojektu ustawy w celu zaliczenia dp pozycji w Tier 11, to w takim przypadku
(grt 1270 usta wystapienie zdarzenia inicjujacego, o ktorym mowa w art. 54 CRR
Pr {;lWO k?ank ovv&l()a/) pozgs_tanie bez wptywu na kwoteg gldwna po_Zyczki, to wydaje sig, ze
istnieje potrzeba wprowadzenia do projektowanego art. 127g
wyraznego odwotania do instrumentéw dodatkowych w Tier I badz
rozszerzenia uzasadnienie do tego artykutu.
Uwaga znajduje zastosowanie rowniez do projektowanego art. 110eh
ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
110. Art. 2 pkt 3 UKNF Poddajemy pod rozwage dodanlef przepisu anals)gl(.:zlnego do art. 7?,d Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy ust.2 ustawy o obligacjach, umozliwiajacego pdzniejszy ,,write-up”.
SZ:; 127_gPL:,;t\;Vi W ustawie jest uzyte zamiast ,,lub” ,,albo”. Zapisy powinny by¢ takie
b;vr?kowe) same w obu dokumentach w zalezno$ci od wersji ktora proponuje
ustawodawca.
111, Art. 2 pkt 3 KDPW nie jest jasne, na czym ma polega¢ umorzenie pozyczki Uwaga kierunkowo uwzgledniona

projektu ustawy
(art. 127g ust. 1

podporzadkowanej w formie odpisu trwatego lub odpisu
tymczasowego. De facto chodzi chyba o wygasni¢cie zobowigzan
pozyczkodawcy wynikajacych z umowy pozyczki w catosci lub w

87




ustawy - Prawo
bankowe)

czg$ci. Zwracamy uwage, ze umowa pozyczki podporzadkowanej
jest umowa cywilnoprawng. Jakakolwiek zmiana lub wygasnigcie tej
umowy, w zwiazku z okolicznosciami lezacymi po stronie
pozyczkodawcy, nie moze si¢ wigc dokonywaé wylgcznie na
poziomie pozyczkodawcy, ale wymaga o$wiadczenia ztozonego
pozyczkobiorcy. Dopiero z takim o$wiadczeniem ustawa moze
Taczy¢ okreslone skutki prawne

112.

Art. 2 pkt 3
projektu ustawy
(art. 127g ust. 3 i
4 ustawy - Prawo

bankowe)

ZBP

Obecne brzmienie Projektu:
- brak

Proponowane brzmienie Projektu:

Art. 127g. 3. W przypadku gdy w wyniku wystgpienia zdarzenia
inicjujgcego kwota pozyczki podporzgdkowanej zaciggnietej w celu
Jjej zakwalifikowania do instrumentow dodatkowych w Tier I zostata
obnizona, umowa pozyczki moze przewidywac kryteria, po spetnieniu
ktorych bank bedzie uprawniony do podwyzszenia wartosci pozyczki.

4. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 3 wartos¢ pozyczki nie moze
byc¢ wyzsza niz jej wartos¢ z dnia zaciggniecia.

UWAGI:

Zgodnie z art. 52 ust. 1 lit. n) Rozporzadzenia CRR: |, przepisy
regulujqce dane instrumenty wymagajqg, z chwilg wystgpienia
zdarzenia inicjujgcego, dokonania trwatego Ilub tymczasowego
odpisu obnizajgcego wartos¢ kwoty gltownej instrumentow Ilub
zamiany tych instrumentow na instrumenty w kapitale podstawowym
Tier I".

Majac na uwadze powyzsze Projekt powinien przewidywac
mozliwo§¢ podwyzszenia kwoty pozyczki po jej obnizeniu w
zwigzku z wystapieniem zdarzenia inicjujacego.

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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Art. 2 pkt 3 KDPW wydaje sie, ze w odniesieniu do wierzytelnosci z tytulu pozyczki . .
113 projektu Estawy pgdpg)rzqc?kowanej nalezatoby odesiaéYtdo art. 440 yast. g pykt 7 Uwaga nieuwzgledniona
(art. 127h ustawy ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe Wykreslono odwotanie do art. 440. Kwestia ma
- Prawo bankowe) charakter redakcyjny.
Art. 2 pkt 4 UKNF Zgodnie z art. 127b: .
114. projektu ustawy ., 1. Walne zgromadzenie banku moze, wigkszoscig trzech czwartych Uwaga uwzgledniona
(art. 130a ustawy glosow, podjgé uchwale o warunkowym podwyzszeniu kapitatu
- Prawo zakladowego banku w celu zamiany instrumentow kapitatowych na
bankowe). akcje.
(uchyla si¢ ten 2. Walne zgromadzenie banku moze wytgczy¢ prawo poboru nowych
artykut - przepis akgji przystugujgce akcjonariuszom.
art. 130a jest 3. W przypadku, o ktorym mowa w ust. 1, przepisow art. 431 § 2, art.
uchylany ze 438, art. 448 § 3, art. 449 § 1 pkt 3, art. 451 i art. 452 § 2-4 Kodeksu
wzgledu na spotek handlowych nie stosuje sie.”
brzmienie art.
127Db) Art. 130a jest regulacja o szerszym zakresie niz art. 127b, dlatego tez
proponujemy, aby ponownie przeanalizowa¢ zasadno$¢ uchylenia w
catosci art. 130a, ktory ujmuje zagadnienie szerzej dopuszczajac
mozliwo§¢  podjecia uchwaly (bez wymogu wigkszosci
kwalifikowanej) o  warunkowym podwyzszeniu kapitatu
zakladowego banku, w celu dokonania konwersji, zobowigzan banku
z instrumentéw finansowych, ktore przewiduja konwersje
zobowiazania na akcje (zobowigzania sensu largo) w przypadku
zdarzenia powigzanego z sytuacja finansowa, wyplacalnoscia,
pozycja kapitalowa lub poziomem funduszy wlasnych banku
(instrumenty przymusowo zamienne), na kapitat zaktadowy.
115. Art. 2 pkt 5 UKNF Proponujemy aby przedmiotowy przepis zostal umieszczony w art. Uwaga nieuwzgledniona

projektu ustawy
(art. 142 ust. 3 pkt
9 ustawy — Prawo
bankowe)

138 ust. 2 ustawy Prawo bankowe, gdyz stanowi on de facto
wdrozenie przepisu art. 104 ust. 1 lit i Dyrektywy CRD. Przepisy
przedmiotowego artykutu sag wdrazane wiasnie w art. 138, przy czym
mozliwo$¢ nakazania bankowi okreslonego zachowania, w formie
odpowiedniej decyzji zawiera ust 2. Art. 142 ust. 3 stanowi

Doprecyzowanie nie jest konieczne.
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wdrozenie przepisow art. 27 ust. 1 Dyrektywy BRRD, ktory nie
zawiera takiego narzgdzia. Ponadto wdrozenie tego przepisu
wymaga wyjasnienia/uzasadnienia, ktére powinny znalezé si¢ w
uzasadnieniu do projektu. Proponujemy uzupeklnienie tresci
uzasadnienia w tym zakresie. Argumentem za takg zmiang jest fakt,
ze dziatania okreslone w art. 142 ust. 3 KNF podejmuje po spelieniu
przestanek o ktorych mowa w ust. 1 i 2 tego przepisu. Natomiast tego
rodzaju dziatanie moze by¢ konieczne na wcze$niejszym etapie.
Ponadto proponujemy zastosowac analogiczne sformutowania i
zakres przedmiotowy przepisu, jaki jest stosowany w odniesieniu do
przepisdOw uprawniajgcych emitenta do wstrzymania wyptat. Innymi
stowy wladztwo KNF do stosowania zakazu powinno odnosi¢ si¢ do
tego samego zakresu dziatan co nadane uprawnienia dla emitenta, w
tym przypadku banku krajowego.

Nalezy rowniez uzupetni¢ — odpowiednio - katalog decyz;ji, o ktorych
mowa w art. 11 ustawy Prawo bankowe.

116.

Art. 2 pkt 5
projektu ustawy
(art. 142 ust. 3
ustawy — Prawo

bankowe)

NBP

Propozycja zmiany art. 142 ust. 3 ustawy Prawo bankowe, ktora
dodaje pkt 9 dajagcy KNF uprawnienie do zakazania bankowi wyplaty
odsetek z tytutu pozyczki podporzadkowanej zaliczanej do kapitatu
dodatkowego Tier I oraz z tytutu obligacji kapitatowej, wydaje si¢
nadmiarowa. Poddajemy pod rozwage rezygnacj¢ z takiego
rozszerzania uprawnien KNF lub jego ograniczenie do sytuacji,
kiedy plan naprawy musi zosta¢ uruchomiony przez bank w zwigzku
z wystapieniem przestanek,
o ktorych mowa w art. 142 ust. 1 pkt 2 — 4 ww. ustawy. Wystapienie
przestanek

do wdrozenia przez bank planu naprawy, o ktorych mowa w art. 142
ust. 1 pkt 1 ustawy Prawo bankowe, w praktyce zawsze bedzie
poprzedzone niespelnieniem przez bank wymogu potaczonego
bufora i1 aktywacja ograniczen MDA, o ktérych mowa
w art. 55 ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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makroostroznosciowym nad systemem finansowym i zarzadzaniu
kryzysowym w systemie finansowym®. (art. 2 pkt 5 projektu).

117.

Art. 2 pkt. 6
projektu ustawy
(art. 158 ust. 10
ustawy - Prawo

bankowe)

UKNF

Proponowana zmiana moze budzi¢ watpliwosci interpretacyjne i
poddawa¢ w watpliwos¢ zasadno$¢ i okoliczno$ci stosowania nie
tylko dodawanego przepisu, ale calego artykutu 158 ustawy Prawo
bankowe, jak rowniez przepisow dotyczacych wszczgcia
przymusowej restrukturyzacji i stosowania narzgdzi przymusowej
restrukturyzacji. Z tego wzgledu proponujemy usuniecie tego
przepisu z projektu ustawy. Wydaje sig, ze intencjg projektodawcy
bylo wylaczenie z przestanek zawieszenia dziatalnosci banku, o
ktorych mowa w art. 158 ust. 1 1 2, sytuacji w ktorej bank nie placi
odsetek od wyemitowanych instrumentoéw kapitatowych (nie branie
tego pod uwage przy tesScie niewyplacalnosci banku) i nie
traktowanie tego zdarzenia jako przejaw nieregulowania przez bank
wymagalnych zobowigzan, tj. umozliwienie obligacji kapitatowej
spelnienia  tzn. testu wyplacalno$ci, stanowigcy podstawe
zastosowania przewidzianego w art. 158 $rodka. Natomiast
zaproponowana konstrukcja nie odzwierciedla tej intencji.
Instrumenty powinny zapewnia¢ spetnienie wWymogu:

»instrumenty nie wplywaja na ustalenie, czy warto$¢ zobowiazan
instytucji przekracza warto$¢ jej aktywow, jezeli takie ustalenie
stanowi test niewyplacalno$ci zgodnie z majagcym zastosowanie
prawem krajowym;”

Proponujemy rozwazenie zastosowania rozwigzania polegajacego na
wskazaniu, ze do zobowigzan o ktorych mowa w ust. 112 nie zalicza
si¢ obligacji kapitatowych i pozyczek podporzadkowanych o ktérych
mowa w (...). W uzasadnieniu powinien takze znalez¢ si¢ cel
przepisu.

Ponadto zwracamy uwage na btedne odestanie. Wydaje si¢, ze
powinno by¢ ,,2”, poniewaz art. 127 Prawa bankowego nie ma ust. 3

Uwaga kierunkowo uwzgledniona

Przepis zostat usunigty.

? Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostrozno$ciowym nad systemem finansowym
i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym (Dz. U. z 2019 r., poz. 483 z p6zn. zm.).
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118 Art. 2 pkt. 6 NBP w projektowanym art. 158 ust. 10 ustawy Prawo bankowe, odestanie | Uwaga nieaktualna
| projektu ustawy do art. 127 ust. 1
(art. 158 ust. 10 i3 wydaje si¢ ni_eprawidlowe; przywotany przepis nie zawiera ust. 3 | Usunigto zmiang¢ przepisu.
ustawy Prawo (art. 2 pkt 6 projektu);
bankowe)
Art. 3 projektu — zmiana ustawy — Kodeks spélek handlowych
119. . NBP Wzorem proponowanego brzmienia art. 393 pkt 5 Kodeksu spotek | Uwaga nieuwzgledniona
Art. 3 projektu . . . L.
handlowych, proponujemy wprowadzenie zmiany w tresci art. 448 §
ustawy (art. 393 2 pkt 1 Kodeks slek  handl h poprzez nadanie mu 1 6 :
pkt 5 kodeksu pkt Obe u spotek handlowyc pop Wprowadzono art. 454'-454 Kodeksu  spotek
spotek nastepujacego brzmienia: - , , ~ | handlowych. Ponadto nabycie praw przez
handlowych) wprzyznania praw do objecia akcji przez obligatariuszy obligacji| o\ ioatariugzy nastepuje po automatycznym zajiciu
zamiennych, obligacji kapitalowych lub obligacji z prawem zdarzenia inicjujacego, a nie w sposéb okreslony w
] ist Ibo”. (art. 3 projektu). ’
pierwszetistwa albo”. ( projektu) art. 448 § 2 pkt 1 Kodeksu spotek handlowych.
120. ZBP Uwaga uwzgledniona

Art. 3 projektu
ustawy (art. 393
pkt 5 kodeksu
spotek
handlowych)

Obecne brzmienie Projektu:

5) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa, emisja
obligacji kapitatowych i emisja warrantow subskrypcyjnych, o
ktorych mowa w art. 453 § 2;

Proponowane brzmienie Projektu:

- brak regulacji
UWAGI:

Projektodawcy proponuja modyfikacje Kodeksu spotek handlowych
poprzez wskazanie, ze uchwaly walnego zgromadzenia wymaga
miedzy innymi emisja obligacji kapitatowych. Powyzszy zabieg nie
wydaje sie¢ poprawny. Zgodnie z przyjeta technika legislacyjna
okreslania norm szczego6lnych w ustawach sektorowych, powyzsza
kwesti¢ regulowa¢ beda odpowiednie ustawy sektorowe. Nie ma
potrzeby modyfikowa¢ w tym zakresie przepisow Kodeksu spotek
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handlowych. Ponadto jeszcze raz nalezy podkreslic, ze uchwaly
walnego zgromadzenia powinna wymagac¢ jedynie emisja takich
instrumentéw kapitatowych, ktorych warunki emisji przewiduja
mozliwo$¢ zamiany tych instrumentow na akcje.

121. art. 448 ust. 2 pkt KDPW W ustawie z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych | Uwaga nieuwzgledniona
1 K'O deksu .spéri)ek nalezaloby rozwazy¢ wprowadzenie jeszcze jednej zmiany - w art.
handlowych 448 ust. 2 pkt 1 K.s.h., ktory powinien otrz‘ymaé.brzmi'enie: Wprowadzono art. 454-454% Kodeksu spolek
§ 2. Uchwata o warunkowym podwyzszeniu kapitahu handlowych. Ponadto nabycie praw przez
zakladowego moze zosta¢ powzigta w celu: obligatariuszy nastepuje po automatycznym zajsciu
,»1) przyznania praw do objecia akeji przez obligatariuszy obligacji | zdarzenia inicjujgcego, a nie w sposob okreslony w
zamiennych, obligacji z prawem pierwszefistwa lub obligacji|art. 448 § 2 pkt 1 Kodeksu spotek handlowych.
kapitalowych, ktore maja charakter obligacji zamiennych albo”
Art. 4 projektu — zmiana ustawy — Prawo upadlosciowe
122. ZBP Uwaga kierunkowo uwzgledniona

Art. 4 projektu
ustawy (art. 11
ust. 8 pkt 1
Prawo
upadtosciowe)

Obecne brzmienie Projektu:

Art. 11. 8. Do zobowigzan pienigznych nie wlicza sie zobowigzan
wynikajgcych z:

1) emisji  instrumentow  kapitatowych, w tym obligacji
kapitatowych, wyemitowanych w celu ich zakwalifikowania do
instrumentow dodatkowych w Tier I oraz Tier Il zgodnie z przepisami
rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013
z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla
instytucji  kredytowych i firm inwestycyjnych zmieniajgcego
rozporzqdzenie (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 176 z 27.06.2013,
str. 1, z pozn. zm.), zwanego dalej ,,rozporzqdzeniem nr 575/2013”

Proponowane brzmienie Projektu:
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Art. 11. 8. Do zobowigzan pienigznych nie wlicza si¢ zobowigzan
wynikajgcych z:

1) pozyczek podporzqdkowanych oraz emisji instrumentow
kapitatowych, w tym obligacji kapitatowych, wyemitowanych lub
zaciggnietych w celu ich zakwalifikowania do instrumentow
dodatkowych w Tier [ zgodnie z przepisami rozporzgdzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26
czerwea 2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji
kredytowych i firm inwestycyjnych zmieniajgcego rozporzqdzenie
(UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 176 z 27.06.2013, str. 1, z pozn.
zm. )), zwanego dalej ,, rozporzqdzeniem nr 575/2013”

UWAGL:

Stosownie do art. 52 ust. 1 lit. m) Rozporzadzenia CRR:
., instrumenty nie wplywajq na ustalenie, czy wartos¢ zobowigzan
instytucji przekracza wartos¢ jej aktywow, jezeli takie ustalenie
stanowi test niewyplacalnosci zgodnie z majgcym zastosowanie
prawem krajowym”. Projektodawcy w analizowanym przepisie
implementujg ww. wymog.

W przypadku instrumentow kapitalowych zaliczanych do Tier Il
Rozporzadzenie CRR nie przewiduje podobnego wymogu. Majac na
uwadze powyzsze, brak przestanek pozwalajacych na wylaczenie
instrumentow Tier Il z zobowigzan pienigznych, o ktérych mowa w
przepisie.

123.

Art. 4 pkt 1
projektu ustawy
(art. 11 ust. 8 pkt
2 ustawy - Prawo
upadtosciowe)

BFG

Analogicznie jak w przypadku instrumentéw kapitalowych, o
ktérych mowa w projektowanym art. 11 ust. 8 pkt 1 ustawy - Prawo
upadtosciowe, wylaczenie ze zobowigzan pienieznych powinno
dotyczy¢ zarowno pozyczek podporzadkowanych zacigganych w
celu zaliczenia do pozycji dodatkowych w Tier I jak i zacigganych w
celu zaliczenia do pozycji w Tier II.

Uwaga nieuwzgledniona

Zgodnie z art. 52 ust. 1 lit. m rozporzadzenia CRR:

Instrumenty kapitatowe kwalifikuja sie jako instrumenty
dodatkowe w Tier I wylacznie, jezeli spetione sa
ponizsze warunki: (...) instrumenty nie wplywaja na
ustalenie, czy warto$¢ zobowigzan instytucji przekracza
wartos$¢ jej aktywow, jezeli takie ustalenie stanowi test
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niewyplacalno$ci zgodnie z majacym zastosowanie
prawem krajowym. Brak jest analogicznego przepisu w
odniesieniu do Tier Il.

124,

Art. 4 pkt 1
projektu ustawy
(art. 11 ust. 9 pkt
1 ustawy — Prawo

upadtosciowe)

UKNF

Proponujemy ponizsza poprawke redakcyjna:
., 9. W przypadku zaktadow ubezpieczen i zaktadow reasekuracji do
zobowigzan pienigznych nie wlicza si¢ zobowigzan wynikajgcych z:
1) emisji obligacji kapitatlowych wyemitowanych w celu ich
zaliczenia do srodkow wlasnych jako pozycje podstawowych
srodkéw wlasnych kategorii 1, zgodnie z przepisami
rozporzqdzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/35 z dnia
10 pazdziernika 2014 r.  uzupelniajgce  dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE w sprawie
podejmowania i prowadzenia dziatlalnosci ubezpieczeniowej
i reasekuracyjnej (Wyplacalnosé II) (Dz. Urz. L 12 z
17.01.2015, str. 1, z pozn. zm.), zwanego dalej

99,99

., rozporzqdzeniem nr 2015/35”;

Uwaga nieuwzgledniona

Kwestia ma charakter redakcyjny.

125.

Art. 4 pkt 2
projektu ustawy
(art.440 pkt 8 lit.

bicoraz pkt9

lit. b ustawy —
Prawo

upadtosciowe)

UKNF

Projektowane przepisy s3, w naszej ocenie, sprzeczne z art. 48.7
BRRD, ktéry nakazuje, aby wszystkie roszczenia wynikajace z
pozycji funduszy wiasnych miaty w przepisach krajowych
regulujacych standardowe postepowanie upadlo$ciowe nizszy
stopien  uprzywilejowania niz wszelkie inne roszczenia
niewynikajace z pozycji funduszy wiasnych. Tymczasem
projektowane przepisy umieszczaja w tej samej kategorii roszczen
zaré6wno instrumenty kapitalowe, jak wielkosci nie zaliczone do
funduszy wlasnych, gdyz nie otrzymaty stosownej zgody KNF na ich
zaliczenie lub ktore nie kwalifikujg si¢ do pozycji funduszy wiasnych
banku (Tier II).

Proponujemy:

1)”przesunac” lit. b) i ¢) do kategorii siodmej; albo

2) zaleci¢ bankom, by w warunkach emisji okreslaly
podporzadkowanie instrumentdow wymienionych w lit. b) i c) jako

Uwaga nieuwzgledniona

Dodawany w art. 48 — ust. 7 BRRD2 stanowi, aby
wszystkie roszczenia wynikajace z pozycji funduszy
wlasnych mialy, w przepisach krajowych regulujacych
standardowe postepowanie upadlo$ciowe, nizszy stopien
uprzywilejowania niz wszelkie inne roszczenia
niewynikajace z pozycji funduszy wilasnych.

Intencja przepisu jest zapewnienie, aby podmioty nie
mogly utrzymywaé zobowigzan w najnizszej kategorii
kapitatow instrumentow, ktore

a) nie sg funduszami wlasnymi, czyli takie ktére
nie zostaly tak zakwalifikowane po spelnieniu
warunkow z rozporzadzenia CRR;
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kategoria siodma, ktore po otrzymaniu zgody KNF trafiatyby do
kategorii 6sme;j.

Takie rozwigzanie wymagaloby rownolegtej zmiany w art. 127 ust.
2 pkt. 2 Prawa bankowego, umozliwiajacej wydanie KNF zgody na
zaliczenie instrumentu do Tier 2 przy zatozeniu, ze warunek
klasyfikacji instrumentu do Tier 2 okreslony w art. 63 lit. (d) CRR
bedzie spelniony z chwila wydania zgody KNF na zaliczenie
instrumentu do Tier 2.

Uwaga legislacyjna
Bledne odwotanie do art. 127 ust. 4 prawa bankowego. Ten artykut
nie ma ust. 4. Zdaje sig, ze intencja byto odestanie do art. 127 ust. 2.

b) utracily status prawny funduszy wilasnych
(przestaty spelnia¢ przestanki z rozporzadzenia CRR),
ale nie zostala dokonana zmiana ich kategorii (tzn.
przesuniecie do kategorii nizsze;j.

Instrumenty AT1 (kategoria 9) oraz Tier Il (kategoria 8)
nie moga uzyska¢ w trakcie wydawania zgody przez
KNF statusu zobowigzania  podporzadkowanego
(kategoria 7). Zobowigzania te bylyby uprzywilejowane
w stosunku do zobowigzan, ktore juz uzyskaly zgode
KNF. Celem art. 48 ust. 7 BRRD?2 jest uniknigcie zasady
poszkodowania wierzycieli, w stopniu wyzszym niz w
postgpowaniu upadtosciowym.

Przepis art. 48 ust. 7 BRRD2 ma odnosi¢ si¢ do wypadku
zmiany kwalifikacji prawnej funduszy wiasnej po ich
zaliczeniu a nie do instrumentdéw, ktore sg w trakcie
uzyskiwania tej kwalifikacji prawnej.

W zakresie odwotania — uwaga uwzgledniona

126.

Art. 4 pkt 2
projektu ustawy (
art. 440 ust. 2 pkt

8 lit. a oraz art.
440 ust. 2 pkt 9
lit. a ustawy —
Prawo
upadtosciowe)

UKNF

Art. 440 ust. 2 pkt 8 lit. a)
,a) zaliczanych do funduszy wtasnych banku albo domu
maklerskiego, o ktorych mowa w art. 62 rozporzqdzenia nr
575/2013, wraz z odsetkami i kosztami egzekucji,”

Art. 440 ust. 2 pkt 9 lit. a:
,a) zaliczanych do funduszy wtasnych banku albo domu
maklerskiego, o ktérych mowa w art. 51 rozporzqdzenia nr
575/2013, wraz z odsetkami i kosztami egzekucji,”

Niezbedne jest uwzglednienie w przepisie prawa upadtosciowego
doméw maklerskich, tak aby instrumenty kapitalowe domow
maklerskich w ATI lub Tier II speliaty warunki okre§lone w
rozporzadzeniu CRR w zakresie podporzadkowania. Musza one

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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analogicznie jak w przypadku bankéw naleze¢ do odpowiedniej
grupy podporzadkowania, jedyna roznica polega na tym, ze
instrumenty w Tier I domy maklerskie moga kwalifikowa¢ bez
koniecznosci uzyskania zgody KNF.

127. Art. 4 pkt 2 NBP w zmienianym art. 440 ust. 2 pkt 8 lit. b) ustawy Prawo upadtosciowe | Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy odestanie do art. 127 ust. 4 ustawy Prawo bankowe wydaje si¢
(art. 440 ust. 2 nieprawidlowe; przywotany przepis nie zawiera ust. 4 (art. 4 pkt 2
pkt 8 lit. b ustawy projektu);
— Prawo
upadtosciowe)
128.| Art. 4 projektu UKNF Zaproponowane we wczesniejszym projekcie zmiany do ustawy — | Uwaga nieuwzgledniona

ustawy

Prawo upadtosciowe dot. kolejnosci zaspokajania wierzytelnosci dot.
zaktaddw ubezpieczen lub zakladow reasekuracji zawarte w art. 478>
projektu z dnia 26 lutego 2020 r. zostaly w obecnej wersji projektu
usunigte. Tym samym usuni¢to zapis stanowigcy, iz przypadku
upadtosci Iub likwidacji zakladu ubezpieczen Iub zakladu
reasekuracji obligacje kapitatowe zaspokajane sg w zaleznosci od ich
przynaleznosci do warstwy kapitatowej, co nie jest zgodne z idea
wczesniejszego projektu. UKNF zwraca uwage, ze w obecnym
projekcie zawarte sg zapisy dot. kolejnosci zaspokajania
wierzytelnosci dot. bankéw, okreslone w art. 440 ustawy - Prawo
upadlosciowe, natomiast nie wprowadzono odpowiednich zapiséw
dla innych emitentow obligacji kapitalowych tj. zakladow
ubezpieczen, zaktadow reasekuracji.

Brzmienie art. 440 Prawa  upadlosciowego,
okreslajacego kolejno$¢ zaspokojenia wierzytelno$ci i
naleznosci od upadtego banku wynika z implementacji
przepisOw dyrektyw unijnych, w tym z art. 108
dyrektywy nr 2014/59/UE BRRD oraz art. 1 pkt 2
dyrektywy nr 2017/2399 z dnia 12 grudnia 2017 r.
zmieniajacej dyrektywe 2014/59/UE w odniesieniu do
stopnia uprzywilejowania niezabezpieczonych
instrumentow dluznych w hierarchii roszczen w
postegpowaniu upadto§ciowym, dokonujacego zmiany w
art. 108 dyrektywy nr 2014/59/UE BRRD. W
odréznieniu od wskazanych dyrektyw regulujacych
dzialalno$¢ podmiotdw sektora bankowego, dyrektywa
Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia
25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania i
prowadzenia dzialalnosci  ubezpieczeniowej i
reasckuracyjnej (Wyplacalnos¢ 1II) nie zawiera
przepisow  szczegotowo  okreslajacych  kolejnos¢
zaspokojenia wierzytelnosci i naleznosci od upadtego
zakltadu ubezpieczen i upadtego zaktadu reasekuracji. Z
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kolei przepisy art. 71 ust. 1 lit. a rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/35 uzupelniajacego
dyrektywe Wyplacalno$¢ II odnosza si¢ do stopnia
uprzywilejowania roszczen z tytulu pozycji Srodkoéw
wlasnych  kategorii 1, w tym zobowigzan
podporzadkowanych, w przypadku likwidacji zaktadu
ubezpieczen albo zaktadu reasekuracji.

Art. 5 projektu — zmiana ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

129.

Art. 5pkt1-3
projektu ustawy
(art. 7 ust. 1, art.
Ta art. 7aa
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi)

KDPW

Propozycje zmian do ustawy o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U. 22020 r. poz. 89, 284, 288, 568 1 622), w szczegdlnosci w
art. 7 ust. 1, art. 7a art. 7aa, zawieraja regulacje, ktore sg wewngtrznie
niespdjne oraz niespojne z zatozeniami, ktdre zostaly przedstawione
w uzasadnieniu.

Wewngtrzna niespdjnosé polega na tym, ze dopdki obligacja istnieje
w formie dokumentu, do jej przenoszenia stosujg si¢ przepisy k.c. o
papierach warto§ciowych. Dopiero pozbawienie mocy prawnej
dokument6éw obligacji umozliwia wprowadzenie regulacji, zgodnie
z ktora prawa z obligacji powstajg z chwilg jej zapisania na rachunku,
czy tez w rejestrze majagcym charakter rejestru praw podmiotowych.
Tymczasem projekt zaktada, ze firma inwestycyjna albo bank
powierniczy przechowuje dokumenty obligacji kapitatowych do
czasu ich wydania innemu systemowi rejestracji zgodnie z art. 5 ust.
la, a jednocze$nie - zgodnie z projektowanymi zapisami - do chwili
zarejestrowania obligacji kapitatowych w innym systemie rejestracji
zgodnie z art. 5 ust. 1a:

»1) umowa zobowigzujaca do przeniesienia obligacji
kapitatowych przenosi je z chwila dokonania wpisu w
rejestrze  0s6b uprawnionych z tych obligacji,
wskazujacego ich nabywce oraz liczbe nabytych przez
niego obligacji kapitalowych;

Uwaga nieuwzgledniona

Doprecyzowanie nie jest konieczne.
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2) w przypadku gdy nabycie obligacji kapitalowych
nastagpilo na  podstawie  zdarzenia  prawnego
powodujacego ich przeniesienie na nabywce z mocy
ustawy firma inwestycyjna albo bank powierniczy, o
ktoérych mowa w ust. 1, dokonujg wpisu w rejestrze osob
uprawnionych z tych obligacji na zgdanie nabywcy.

Firma inwestycyjna albo bank powierniczy, o ktéorych mowa w ust.
1, tworzy rejestr osob uprawnionych z obligacji kapitatlowych.”

Konstrukcja jednoczesnego istnienia obligacji w formie dokumentu
i konstrukcja istnienia obligacji w formie zapisu w rejestrze
prowadzonym przez firmg¢ inwestycyjng lub bank powierniczy,
wzajemnie si¢ wykluczajg. Dopuszczalna jest co najwyzej
dematerializacja obrotu wydanymi w formie dokumentu
obligacjami. W tym zakresie zwracamy jednak uwage, ze wzgledy
bezpieczenstwa obrotu legly u podstaw obowigzku dematerializacji
akcji, ktéra wyklucza zdematerializowany obrét akcjami wydanymi
w formie dokumentu - na co wyraznie wskazano w uzasadnieniu do
ustawy z dnia 30 sierpnia 2019 r. o zmianie ustawy kodeks spotek
handlowych oraz niektérych innych ustaw, ktéra przewiduje
przymusowa dematerializacje akcji.

Niespojno§¢ z zalozeniami, ktore zostaly przedstawione w
uzasadnieniu polega na tym, ze jako uzasadnienie dla art. 77e ustawy
0 obligacjach wskazano zamiar rejestracji obligacji kapitatowych w
zagranicznych systemach depozytowych, ktore wymagaja ztozenia
wyemitowanych papierow warto§ciowych w formie dokumentu.
Skoro tak, to brak jest uzasadnienia do tego, aby obligacje te byty
emitowane w formie dokumentu a naste¢pnie zapisywane w rejestrze
prowadzonym przez firme inwestycyjna uprawniong do prowadzenia
rachunkéw papieréw wartosciowych albo przez bank powierniczy i
zeby korzystaly z wyjatku w zakresie przymusu dematerializacji
przez okres 6 miesiecy. Projektowana regulacja wskazuje, ze wbrew
uzasadnieniu, jej jedynym celem wcale nie jest rejestracja obligacji
kapitalowych w zagranicznym CSD.
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Zwracamy takze uwage na fakt, ze zgodnie z rozporzadzeniem
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 z dnia 23 lipca
2014 r. w sprawie usprawnienia rozrachunku papieréw
wartosciowych w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych
depozytéw papierow wartosciowych, zmieniajacym dyrektywy
98/26/WE 1 2014/65/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 236/2012
(Dz.U. L 257 z 28.8.2014, s. 1), emitent papierow wartosciowych
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub wielostronnej
platformie obrotu, ma prawo wyboru centralnego depozytu papieréw
warto$ciowych z siedzibg w dowolnym panstwie cztonkowskim, w
ktoérym zarejestrowane zostang jego papiery (art. 49 rozporzadzenia
CSDR). Jednoczes$nie kazde CSD rejestrujgce papiery wartoSciowe
wyemitowane na podstawie przepisOw prawa innego panstwa
czlonkowskiego, ma  obowigzek  stosowania  $rodkow
zapewniajagcych emitentom tych papieréw stosowanie przepisow
prawa krajowego (art. 23 rozporzadzenia CSDR). W naszej opinii
zatem to =zagraniczne CSD, rejestrujgce papiery wartosciowe
wyemitowane na podstawie przepiséw prawa polskiego, bedzie mie¢
obowigzek dostosowania swoich wymogdéw do przepiséw tego
prawa. CSD nie moze wymaga¢ od emitenta dostosowania formy
emitowanych papieré6w warto$ciowych do swoich wymogdw, ktore
bylyby sprzeczne z przepisami prawa krajowego emitenta.
Jednocze$nie zwracamy uwage, ze przyjecie reguly, ktora umozliwi
emisje obligacji w formie dokumentéw w przypadku, gdyby miaty
one by¢ przedmiotem rejestracji w zagranicznym systemie
depozytowym, wymagatoby dodatkowo przesadzenia na gruncie
ustawy, jakie skutki prawne dla wymaganej formy tych obligacji
bedzie miala okoliczno$¢ braku rejestracji tych obligacji w
zagranicznym CSD. Czy takie obligacje powinny pozosta¢ w formie
dokumentowej, czy tez powinny zosta¢ zdematerializowane i w
jakim terminie.

Naszym zdaniem, zaproponowane wylgczenie bankoéw spod
obowiazku dematerializacji wyemitowanych przez nie obligacji
kapitalowych, zdefiniowanych jako obligacje emitowane w
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okreslonym celu (co jest formulg niezwykle pojemna i obejmuje
zard6wno obligacje o charakterze obligacji wieczystych, jak tez
obligacji zamiennych) bylaby nie tylko sprzeczne z zalozeniami
ustawodawcy wyrazonymi w uzasadnieniach do projektow: ustawy
z dnia 9 listopada 2018 r. o zmianie niektorych ustaw w zwiazku ze
wzmochieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony
inwestorow na tym rynku oraz ustawy z dnia 30 sierpnia 2029 r. o
zmianie ustawy kodeks spotek handlowych oraz niektoérych innych
ustaw, ale takze prowadzitoby do  nieuzasadnionego
uprzywilejowania bankoéw kosztem pozostatych emitentow o
mniejszych kapitatach i skali dziatalnosci;

Majagc to na uwadze, postulujemy skre§lenie zmian
zaproponowanych wart. 5 pkt 1 i 3 projektu ustawy o zmianie ustawy
o obligacjach oraz niektorych innych ustaw.

Dodatkowo, naszym zdaniem, projektowana zmiana przepisu art. 7a
ust. 1 powinna otrzyma¢ brzmienie:

., 1. W przypadku obligacji emitowanych na podstawie ustawy z dnia
15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2020 r. poz. 1208), z
zastrzezeniem obligacji, o ktorych mowa w art. 77e tej ustawy,
ktore zostaly wyemitowane w formie dokumentu i ktére maja
zostaé zarejestrowane w systemie rejestracji, 0 ktorym mowa w
art. 5 ust. 1a, oraz listow zastawnych emitowanych na podstawie
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach
hipotecznych (Dz. U. z 2020 r. poz. 415), z zastrzezeniem art. 5a ust.
2 tej ustawy, w odniesieniu do ktoérych emitent nie zamierza ubiegac
si¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym ani o
wprowadzenie do ASO, a takze w przypadku certyfikatow
inwestycyjnych  emitowanych przez fundusz inwestycyjny
zamkniety, ktory nie jest publicznym funduszem inwestycyjnym
zamknietym, przed zawarciem umowy, ktorej przedmiotem jest
rejestracja tych papieréw wartosciowych w depozycie papierow
warto$ciowych, emitent zawiera umoweg o wykonywanie funkcji
agenta emisji tych papierow wartosciowych z firmg inwestycyjng
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uprawniong do prowadzenia rachunkéw papierow warto§ciowych
albo z bankiem powierniczym.”;

Aby przepis byt spojny z projektowanym art. 77e ustawy o
obligacjach oraz zatozeniami, ktoére legly u podstaw regulacji
zawartej w art. 7a ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, powinien wylaczaé zasade¢ przymusu rejestracji
obligacji kapitatowych w KDPW wylacznie w zakresie obligacji
kapitatowych, o ktérych mowa w projektowanym art. 77¢ ustawy o
obligacjach, ktére zostang wyemitowane W formie dokumentu w celu
ich rejestracji w systemie rejestracji, o ktorym mowa w art. 5 ust. la
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Nalezy zwrdcié¢
uwagg na fakt, ze projektowany przepis art. 77¢ ustawy o obligacjach
przewiduje mozliwos$¢ emisji obligacji w formie dokumentu, w celu
rejestracji obligacji w podmiocie prowadzacym system rejestracji, o
ktorym mowa w art. 5 ust. la ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

130.

Art. 5 pkt 3
projektu ustawy
(art. 7aa—7ae 0

obrocie
instrumentami
finansowymi)

UKNF

W pkt 3, we wprowadzeniu nalezy pozostawi¢ tylko art. 7aa. W
projekcie nie wprowadza si¢ dalszych artykutéw po art. 7aa.

Uwaga uwzgledniona

131.

Art. 5 pkt 3
projektu ustawy
(art. 7aa—7ae 0

obrocie
instrumentami
finansowymi)

NBP

zgodnie z art. 5 pkt 3 projektu w ustawie 0 obrocie dodany zostat
tylko art. 7aa, projekt wskazuje natomiast na dodanie art. 7aa-7ae
(art. 5 pkt 3 projektu);

Uwaga uwzgledniona
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132. Art. 5 pkt 3 ZBP Art. 5 pkt 3 Projektu stanowi, ze do ustawy o obrocie dodaje si¢ art. | Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy 7aa — 7ae, podczas gdy w projekcie uwzgledniony zostat tylko art.
(art. 7aa—7ae 0 7aa ustawy o obrocie. Wydaje sig, ze modyfikacji wymaga przepis
obrocie wprowadzajacy Projektu art. 5 pkt 3.
instrumentami
finansowymi)
133. Art. 5 pkt 3 UKNF ,, 1. Emitent obligacji kapitalowych, o ktorych mowa w art. 77ea pkt | Uwaga nieuwzgledniona
projektu ustawy 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach, przed
(art. 7aa ust. 1 rozpoczeciem proponowania ich nabycia, zawiera z firmg|Zastosowano odpowiednie odwotanie.
ustawy o inwestycyjng uprawnionqg do prowadzenia rachunkow papierow
obrocie wartosciowych albo z bankiem powierniczcym umowg, ktorej
instrumentami przedmiotem jest przechowywanie dokumentéw  obligacji
finansowymi) kapitatowych oraz prowadzenie rejestru.”
Zgodnie z uzasadnieniem do ustawy zmieniajgcej, art. 7aa dotyczy
obligacji kapitatlowych, o ktorych mowa w art. 77¢ (tj. w formie
dokumentéw), kiedy emitent postanawia dokona¢ ich materializacji
W zagranicznym systemie rejestracji.
134. Art. 5 pkt 3 NBP w projektowanym art. 7aa ust. 1 ustawy o obrocie wydaje si¢, iz | Uwaga nieuwzgledniona
projektu ustawy powinno by¢ odwotanie do art. 77¢ zamiast art. 77a pkt 1 ustawy o
(art. 7aa ust. 1 obligacjach (art. 5 pkt 3 projektu); Zastosowano odpowiednie odwolanie.
ustawy o
obrocie
instrumentami
finansowymi)
135. Art. 5 pkt 3 PUODO Zgodnie z art. 7aa ust. 7 firma inwestycyjna albo bank powierniczy, | Uwaga nieuwzgledniona

projektu ustawy
(art. 7aa—7ae 0
obrocie
instrumentami
finansowymi)

o ktérych mowa w ust. 1, tworzy rejestr osob uprawnionych z
obligacji kapitalowych (...). Zgodnie za§ z art. 7aa ust. 9
okreslajacym zakres danych osobowych gromadzonych w tym
rejestrze: w zwiazku z prowadzeniem rejestru os6b uprawnionych z
obligacji kapitalowych firma inwestycyjna albo bank powierniczy, o

Przedstawiono odpowiednig analize¢ z zakresu ochrony
danych osobowych przy uwadze nr 105 w zakresie |l
tury konsultacji.
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ktorych mowa w ust. 1, sg uprawnione do przetwarzania danych
osobowych 0s6b wpisanych do tego rejestru, obejmujgcych imiona i
nazwiska takich osob, adresy miejsc ich zamieszkania, numery
PESEL lub numery identyfikacji podatkowej, a takze inne dane
okreslone w art. 36 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o
przeciwdzialaniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu
(Dz. U. 22020r1. poz. 971), w zakresie niezb¢dnym do prawidtowego
wykonywania obowiagzkéw zwigzanych z przeciwdzialaniem praniu
pieniedzy i finansowaniu terroryzmu, a takze dane w zakresie
niezbednym do prawidlowego wykonania obowigzkéw, o ktoérych
mowa w art. 39 ust. 3 oraz art. 42 ust. 2 ustawy z dnia 26 lipca 1991
r. 0 podatku dochodowym od 0s6b fizycznych (Dz. U. z 2019 r. poz.
1387, z p6zn. zm.). Do przetwarzania tych danych przez firme
inwestycyjng albo bank powierniczy przepisy art. 83a ust. 4a oraz art.
90 stosuje si¢ odpowiednio.

W pierwszej kolejnosci sformutowanie ,,numery PESEL lub numery
identyfikacji podatkowej” jest nieprecyzyjne. Czy w sytuacji kiedy
osoba ma nadany zaréwno numer PESEL oraz numer identyfikacji
podatkowej (NIP) obie te dane bedg umieszczane w rejestrze? Jesli
dla projektodawcy w przypadku nowoprojektowanych rejestrow
istotne jest kryterium identyfikacji podatkowej, to w rejestrach tych
powinien znajdowa¢ si¢ numer PESEL albo numer NIP. Zgodnie z
art. 3 ust. 1 pkt. lustawy z dnia 13 pazdziernika 1995 r. o zasadach
ewidencji i identyfikacji podatnikéw i platnikéw (Dz. U. z 2020 r.
poz. 170) numer PESEL jest identyfikatorem w przypadku
podatnikow bedacych osobami fizycznymi objetymi rejestrem
PESEL nieprowadzacych dziatalnosci gospodarczej lub niebedacych
zarejestrowanymi podatnikami podatku od towarow i ustug. Zgodnie
za$ z art. 3 ust. 1 pkt. 2 tej ustawy numer NIP jest numerem
identyfikacji podatkowej w przypadku pozostalych podmiotow
podlegajacych obowiazkowi ewidencyjnemu.

Niekwestionujac zasadno$ci przetwarzania w rejestrach, o ktorych
mowa 7aa ust. 9, danych niezbednych do prawidlowego
wykonywania obowiazkoéw zwigzanych z przeciwdzialaniem praniu
pienigdzy i finansowaniu terroryzmu oraz danych podatnikow
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zwigzanych z wypelnianiem obowigzkéw wobec urzgedow
skarbowych, wskazuj¢ ze projektowany art. 7aa ust. 7 powinien
enumeratywnie okreslac jakie beda to dane. Dane te sa co do zasady
objete tajemnicg bankowa i1 podatkowa, majg wiec sensytywny
charakter dla osob, ktorych dotycza. Wskazuje rowniez, ze art. 7aa
ust. 9 nie wskazuje zrodta, z ktorego te dane majg pochodzi¢. Nie
wiadomo czy beda one pochodzi¢ wylacznie z informacji, ktore bank
powierniczy lub firma inwestycyjna pozyskata w zwigzku z
nabyciem uprawnien z obligacji kapitatlowych, czy tez rowniez
danych pozyskanych przez bank powierniczy lub firm¢ inwestycyjna
z innych zrodet — czy to zewnetrznych czy zwigzanych z dotychczas
posiadanych informacji o kliencie.

Wyjasnienie powyzszych kwestii jest konieczne dla zapewnienia
zgodnos$ci projektowanego przepisu z zasadg minimalizacji danych
wyrazong w art. 5 ust. 1 lit. ¢ RODO™ oraz zasada zgodnosci z
prawem, rzetelnosci i przejrzystoSci wyrazong w art. 5 ust. 1 lit. a
RODO™.

Nowoprojektowany 7aa ust. 9 zdanie ostatnie stanowi, ze do
przetwarzania tych danych przez firme¢ inwestycyjng albo bank
powierniczy przepisy art. 83a ust. 4a oraz art. 90 stosuje si¢
odpowiednio. Art. 90 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi odnosi si¢ do zasad archiwizowania
dokumentéw oraz innych no$nikéw informacji przez firmy
inwestycyjne.

W pierwszej kolejnosci wskazuje, ze przepis nie odnosi si¢ do
archiwizacji prowadzonej przez banki powiernicze, a zapis 0
odpowiednim stosowaniu nie oznacza, ze banki powiernicze beda
automatycznie podlegalty tym samym zasadom archiwizacji
dokumentow, gdyz pierwotny adresat normy jest inny. Tym samym

10 7godnie z zasada minimalizacji danych dane osobowe musza byé¢ adekwatne, stosowne oraz ograniczone do tego co niezbedne do celow, w ktérych sg przetwarzane.

11 Zeodnie z zasadg zgodnosci z prawem, rzetelnosci i przejrzystosci dane osobowe musza by¢ przetwarzane zgodnie z prawem, rzetelnie i w sposéb przejrzysty dla osoby,
ktorej dane dotycza.
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przepis powinien zosta¢ tak przeredagowany aby odnosi¢ si¢ rowniez
do zasad archiwizacji dokumentéw przez banki powiernicze.
Wskazujg¢ rowniez, ze art. 90 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi odnosi si¢ do dokumentow oraz innych
no$nikoéw informacji zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci firmy
inwestycyjnej, ktora zaprzestala prowadzenia  dziatalnosci
maklerskiej. O ile przyjac, ze rejestr osob uprawnionych z obligacji
kapitatowych zalicza si¢ do kategorii dokumentow, o ktorych mowa
w tym przepisie, to informacje w nim zawarte beda usuwane jedynie
po zaprzestaniu dzialalno$ci po okresie 5 lat. Jak juz wyzej wskazano
art. 90 tej ustawy nie odnosi sie do bankdéw powierniczych, co
powoduje, ze w przypadku tych podmiotow okres retencji danych w
rejestrze osob uprawnionych z obligacji kapitalowych nie jest w
ogole okreslony.

Wyjasnienie powyzszych kwestii jest konieczne dla zapewnienia
zgodno$ci projektowanego przepisu z zasadg minimalizacji danych
wyrazong w art. 5 ust. 1 lit. ¢ RODO oraz z zasadg ograniczenia
przechowywania wyrazong w art. 5 ust. 1 lit. e RODO™,

136.

Art. 5 pkt 3
projektu ustawy
(art. 7aa—7ae
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi)

Konfederacja
Lewiatan

Wskazana regulacja =zostata ograniczona do przypadku
emitowania obligacji kapitatowych w formie dokumentu.

Uwaga nieuwzgledniona

Doprecyzowanie nie jest niezbedne.

137.

Art. 5 pkt 3
projektu ustawy
(art. 7aa ust. 1
ustawy o obrocie

BGK

W Ustawie, w przedtozonym projekcie zmiany ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, art. 7aa ust. 1 ma nastepujaca tresc: ,,1.
Emitent obligacji kapitatowych, o ktorych mowa w art. 77a pkt 1
ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach, przed rozpoczeciem
proponowania ich nabycia, zawiera z firmq inwestycyjng

Uwaga kierunkowo nieuwzgledniona

Doprecyzowanie nie jest niezbedne.
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instrumentami
finansowymi)

uprawniong do prowadzenia rachunkow papierow wartosciowych
albo z bankiem powierniczym umowe, ktorej przedmiotem jest
przechowywanie  dokumentow  obligacji  kapitatowych  oraz
prowadzenie rejestru.”

Nalezy w tym miejscu zauwazyC, ze zgodnie z przedtozonymi
projektami zmiany ustawy o obligacjach i innych ustaw, obligacja
kapitatlowa co do zasady nie posiada formy dokumentowej, jak
kazdy inny rodzaj obligacji zgodnie z art. 8 ust. 1 ustawy o
obligacjach (Dz. U. 2015 poz. 238). Nowowprowadzane przepisy
dopuszczaja jednak mozliwos¢ emisji obligacji kapitatowej zgodnie
z art. 5 ust. la ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
stanowiac wprost: “Art. 77e. W przypadku, o ktorym mowa w art. 5
ust. la ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, obligacja
kapitafowa moze mie¢ forme dokumentu i podlega zarejestrowaniu
w terminie 6 miesiecy od dnia emisji.”.

Powyzsza sytuacja, jak rozumiemy, ma jedynie charakter
wyjatkowy, jednakze dopuszczajac mozliwos¢ emisji obligacji
kapitatowej w formie dokumentu, nalezato wprowadzi¢ przepis dot.
obowigzku zawarcia umowy z firmg inwestycyjng lub innym
podmiotem, w przedmiocie przechowywania dokumentéw obligacji
kapitatowych oraz prowadzenia rejestru, co tez uczynit art. 5 ust 3
projektu. W zwiazku jednak z faktem, ze przepis ten odnosi si¢ do
sytuacji, ktora — jak rozumiemy — nie jest reguta w emisji obligacji
kapitatowych, a jedynie dopuszczalng mozliwoscia, zapis ten
powinien naszym zdaniem wyartykulowa¢ wprost, ze obowiazek
zawarcia umowy z firmg inwestycyjng (lub innym podmiotem)
dotyczy wylacznie obligacji kapitatlowych majacych postaé
dokumentu.

W  zwigzku z powyzszym, proponujemy doprecyzowanie
przedmiotowego przepisu Art. 7aa ust. 1, ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, w nastepujacy sposob:

»Art. 7aa. 1. Emitent obligacji kapitatlowych, o ktorych mowa w art.
77apkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach, ktore maja
forme dokumentu, przed rozpoczeciem proponowania ich nabycia,
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zawiera z firmg

inwestycyjna uprawniong do prowadzenia

rachunkéw papieréow wartosciowych albo z bankiem powierniczym
umowge, ktérej przedmiotem jest przechowywanie dokumentéw
obligacji kapitalowych oraz prowadzenie rejestru.”

138.

Art. 5 pkt 3
projektu ustawy
(art. 7aa ust. 1
pkt 3 ustawy o
obrocie
instrumentami
finansowymi)

UKNF

Nalezy wykresli¢ stowo ,,obligacji” po stowie ,,zarejestrowana”.

Uwaga uwzgledniona

139.

Art. 5 pkt 3
projektu ustawy
(art. 7aa ust. 2
ustawy o
obrocie
instrumentami
finansowymi)

UKNF

., 2. Obowigzki firmy inwestycyjnej i banku powierniczego, o ktorych
mowa w ust. 1, obejmujq:

1)

2)

3)

weryfikacje zgodnosci dokumentacji  emisyjnej i
ofertowej  obligacji  kapitatowych i—oswiadezen
o .
wymogami  dotyezgeymi——oferowania——papierow
wartoseiowyeh prawa, ktorych speinienie jest niezbedne
dla powstania praw i obrotu tymi obligacjami,
utworzenie i prowadzenie rejestru 0osob uprawnionych z
obligacji kapitatowych oraz wydawanie zaswiadczen, o
ktorych mowa w art. 55 ust. la ustawy z dnia 15 stycznia
2015 r. o obligacjach,
przechowywanie dokumentow obligacji kapitatowych do
czasu ich wydania innemu systemowi rejestracji, ehwih
ol . . bligacii ; .
rejestraeji zgodnie z art. 5 ust. 1a

— W sposob rzetelny i niezalezny, z zachowaniem nalezytej
starannosci wynikajgcej z profesjonalnego charakteru prowadzonej
dziatalnosci.”

Uwaga kierunkowo uwzgledniona
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W zakresie pkt 1 wydaje si¢ zasadne doprecyzowanie, iz obowigzki
weryfikacyjne dokumentacji dotycza wymogdéw dotyczacych
powstania praw z obligacji, a nie w szerszym zakresie.

W zakresie projektowanego art. 7aa ust. 2 pkt 3 ustawy o obrocie: w
praktyce konieczne moze by¢ przekazanie dokumentu obligacji
wczesdniej, tak jak w przypadku KDPW, ktére wymaga dotaczenia
dokumentu do wniosku. Dodatkowo dotychczasowe brzmienie
pozostawato w sprzecznosci z projektowanym art. 7aa ust. 10 ustawy
o obrocie (,,przechowuje dokumenty obligacji kapitatowych do czasu
ich wydania”)

140. Art. 5 pkt 3 proponujemy, aby w projektowanym art. 7aa ust. 2 pkt 3 ustawy o | Uwaga nieuwzgledniona
projektu ustawy NBP obrocie sformulowanie ,przechowywanie dokumentéow obligacji
(art. 7aa ust. 2 kapitatowych do chwili ich zarejestrowania obligacji w innym | Art. 7aa ust. 2 pkt 3 zostat usuniety.
pkt 3 ustawy o systemie rejestracji” =zastgpi¢ nastepujacym ,,przechowywanie
obrocie dokumentow obligacji kapitatowych do chwili zarejestrowania tych
instrumentami papieréw W innym systemie rejestracji” (art. 5 pkt 3 projektu);
finansowymi)
141. Art. 5 pkt 3 NBP w numeracji ustgpéw projektowanego art. 7aa ustawy o obrocie | Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy pominigto ust. 3
(art. 7aa ust. 3 (po ustgpie 2 nastgpuje ustep 4). W rezultacie, sugerujemy
ustawy o wprowadzenie odpowiedniej korekty numeracji ustepéw w
obrocie proponowanym przepisie (art. 5 pkt 3 projektu);
instrumentami
finansowymi)
142. Art. 5 pkt 3 UKNF ,,4. Emitent obligacji kapitatowych, o ktorych mowa w art. 77e-przed | Uwaga kierunkowo uwzgledniona

projektu ustawy
(art. 7aa ust. 4
ustawy o

zaweﬁcetem—bmfewy—e—kmwva—w—bm—} sktada dokumenty

obligacji kapitatowych do depozytu prowadzonego na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez firme inwestycyjng albo bank
powierniczy, o ktorych mowa w ust. 1, najpozniej w chwili zawarcia
umowy, o ktorej mowa w ust. 1.”

Usunigcie sformutowania ,,przed zawarciem umowy, o
ktorej mowa w ust. 17
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obrocie
instrumentami
finansowymi)

Art. 7aa ust. 4 znajdzie zastosowanie jedynie do obligacji w formie
dokumentu. Z przyczyn praktycznych, nalezy umozliwi¢ ztozenie
dokumentu do depozytu na terytorium RP najp6zniej w chwili
zawarcia umowy o przechowywanie dokumentow obligacji
kapitatlowych oraz prowadzenie rejestru.

143.

Art. 5 pkt 3
projektu ustawy
(art. 7aa ust. 9
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi)

IDM

Postulujemy rozszerzenie wskazanej w tym przepisie podstawy
przetwarzania danych i informacji o sytuacje, w ktorej bedzie
prowadzony depozyt dokumentow obligacji kapitalowych. W
zwigzku z powyzszym proponujemy nastepujace brzmienie
komentowanego przepisu: ,, W zwigzku z prowadzeniem depozytu lub
rejestru  0sob uprawnionych z obligacji kapitatlowych firma
inwestycyjna albo bank powierniczy, o ktorych mowa w ust. 1, sq
uprawnione do przetwarzania danych osobowych osob wpisanych
do tego rejestru, obejmujgcych imiona i nazwiska takich o0sob,
adresy miejsc ich zamieszkania, numery PESEL lub numery
identyfikacji podatkowej, a takze inne dane okreslone w art. 36 ust.
1 pkt 1 ustawy z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdziataniu praniu
pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu (Dz. U. 2 2020 r. poz. 971),
w zakresie niezbednym do prawidlowego wykonywania obowigzkow
zwigzanych z przeciwdziataniem praniu pieniedzy i finansowaniu
terroryzmu, a takze dane w zakresie niezbednym do prawidlowego
wykonania obowigzkow, o ktorych mowa w art. 39 ust. 3 oraz art. 42
ust. 2 ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0sob
fizycznych (Dz. U. z 2019 r. poz. 1387, z pdézn. zm.). Do
przetwarzania tych danych przez firme inwestycyjng albo bank
powierniczy przepisy art. 83a ust. 4a oraz art. 90 stosuje si¢
odpowiednio.”

Uwaga nieuwzgledniona

Kwestia ma charakter redakcyjny.

144,

Art. 5 pkt 4
projektu ustawy
(art. 7b ustawy o

obrocie

KDPW

przepis powinien odnosi¢ si¢ wylacznie do emitentow, o ktorych
mowa w art. 7a ust. 1. Art. 7a ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi odnosi si¢ bowiem do wszystkich emitentéw, ktorych
obligacje niepubliczne podlegaja obowiagzkowi dematerializacji.

Uwaga nieuwzgledniona

Doprecyzowane we wskazanym zakresie nie jest
niezbedne.
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instrumentami Dodatkowo, bioragc pod uwage ryzyko zwigzane z inwestycja w
finansowymi) obligacje kapitatowe, zasadne wydaje si¢ wylgczenie mozliwosci
inwestowania w takie obligacje nie tylko przez zaktady ubezpieczen,
ale takze przez fundusze, ktérych jednostki uczestnictwa albo
certyfikaty inwestycyjne sg oferowane klientom nieprofesjonalnym,
zwlaszcza przez fundusze, ktore inwestujg srodki klientow w ramach
11 filaru emerytalnego.
145. Art. 5 pkt 5 NBP w zmienianym art. 8 ustawy o obrocie proponuje si¢ skreslenie | Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy numeru dziennika promulgacyjnego ,, (Dz. U. poz. 238)” w art. 8 ust.
(art. 8 ustawy o 1 w pkt 3). Pragniemy zauwazy¢, ze w tym artykule nie wystepuje
obrocie pkt 3 (art. 5 pkt 5 projektu);
instrumentami
finansowymi)
146. Art. 5 pkt 6 UKNF 6) wart. 106 wust. 4 w pkt 2 kropke zastepuje sie srednikiem i | Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy dodaje sie pkt 3 w brzmieniu:
(art. 106 ust. 4 ,3)  podmiotu (...)"
pkt 2 ustawy o
obrocie Zmiana na dopeliacz rzeczownika ,,podmiot” (,,4. Obowigzek
instrumentami zawiadomienia (...) dotyczy takze:”).
finansowymi)
147. Art. 5 pkt 7 UKNF 7) po art. 110e dodaje si¢ art. 110ea—110ehg w brzmieniu: Uwaga kierunkowo uwzgledniona
projektu ustawy ,Art. 110ea. 1. Instrumenty kapitatowe i pozyczki podporzgdkowane
(art. 110ea Kemisja kwalifikuje sie¢ jako instrumenty dodatkowe w Tier I, o
ustawy o obrocie ktorych mowa w art. 52 rozporzgqdzenia nr 575/2013, po uzyskaniu
instrumentami zgody Komisji.
finansowymi) 2. Komisja udziela zgody, o ktorej mowa w ust. 1, jezeli sq spetnione

warunki, o ktorych mowa w art. 52 rozporzqdzenia f¥ 575/2013 .

3. Instrumenty kapitatowe i pozyczki podporzqdkowane kwalifikuje
sig jako instrumenty w Tier II, o ktorych mowa w art. 63
rozporzqdzenia nr  575/2013, po netyfikaeft wczesniejszym
zawiadomieniu Komisji.”
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Obecnie projekt zawiera art. od 110ea do 110eh.

2. Podmiot, nie Komisja, kwalifikuje instrumenty dodatkowe w Tier
I. Zaproponowana zmiana odpowiada brzmieniu art. 127 ust. 1
ustawy Prawo bankowe.

3. Zgodnie z art. 3 ust. 4d ustawy o obrocie: ,,rozporzadzenie
575/2013” (podobnej zmiany wymagaja réwniez projektowane:
art. 110ef pkt 2 oraz art. 110eh ust. 1 ustawy o obrocie)

Ustawa o obrocie postuguje si¢ pojeciem ,,zawiadomienia”, nie
,notyfikacji”. Dookre§lenie zawiadomienia jako ,,wcze$niejszego”
stuzy uniknigciu ewentualnych watpliwosci uczestnikow rynku.

148. Art. 5 pkt 7 NBP zgodnie z art. 5 pkt 7 projektu w ustawie o obrocie dodane zostaty | Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy art. 110ea-110ei, projekt wskazuje natomiast na dodanie jedynie art.
(art. 110ea — 110ea-110eg (art. 5 pkt 7 projektu);
110ei ustawy 0
obrocie
instrumentami
finansowymi)
149. prggtkti ?Jl;:az/vy IDM W naszej ocenie w projektowanym przepisic jest blad. W Uwaga kierunkowo uwzgledniona
wyréoznionym miejscu zamiast do Komisji powinno by¢ odniesienie
(art. 110ea ust. 1 dod Klerskiego. Jest: , Art. 110ea 1. Instrumenty kapitat
ustawy o obrocie do domu maklerskiego. Jest: ,,Art. 110ea 1. Instrumenty kapitatowe
X . i pozyczki podporzadkowane Komisja kwalifikuje jako AT1, o
Instrumentami ktérym mowa w art. 52 CRR po uzyskaniu zgody Komisji”. Powinno
finansowymi) Y ) pouzy gocy Ji - Eow .
by¢: LArt. 110ea 1. Instrumenty kapitatowe i pozZyczki
podporzgdkowane dom maklerski kwalifikuje jako ATI, o ktorym
mowa w art. 52 CRR po uzyskaniu zgody Komisji.”
150. Art. 5 pkt 7 NBP Odnoszac si¢ do projektowanego art. 110ea ust. 3 ustawy o obrocie, | Uwaga nieuwzgledniona

projektu ustawy
(art. 110ea ust 3
ustawy o obrocie

w naszej ocenie,
w przypadku doméw maklerskich brak jest uzasadnienia dla
odmiennego niz
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instrumentami
finansowymi)

w bankach uregulowania kwestii zaliczania do funduszy wiasnych
instrumentow w kapitale dodatkowym Tier 1 i w kapitale Tier II.
Przepisy art. 127 ustawy Prawo bankowe wymagaja od bankéw
uzyskania zgody KNF na zaliczenie wyemitowanego instrumentu do
kapitatu dodatkowego Tier I Iub kapitatlu Tier II, podczas gdy
proponowane przepisy art. 110ea ustawy o obrocie, w przypadku
instrumentow emitowanych w celu ich zaliczenia do kapitatu Tier Il
wymagaja od doméw maklerskich jedynie notyfikacji do KNF.
Postulujemy ujednolicenie podejscia
w przypadku bankéw i doméw maklerskich.

Pragniemy jednocze$nie zauwazyc, ze przepisy rozporzadzenia (UE)
575/2013

w artykutach okre$lajacych warunki jakie musza spetniac
instrumenty zaliczane do kapitatu dodatkowego Tier I lub kapitatu
Tier II nie zawieraja wymogu ich uprzedniej akceptacji przez organ
nadzoru. Jak wynika z wykonanego przez NBP przegladu rozwigzan
funkcjonujgcych w innych krajach UE, wymoég zgody nadzorczej dla
zaliczenia instrumentu do kapitatu dodatkowego Tier I lub kapitatu
Tier II, poza Polska istnieje jeszcze tylko w jednym kraju, a w
pozostatych wprowadzono szereg rozwigzan zwiazanych z
uprzednimi notyfikacjami zamiaru emisji instrumentu, po ktorych
organ nadzoru uzyskuje odpowiednig wiedze do szybkiej weryfikacji
w toku inspekcji ,,zza biurka” czy wyemitowane instrumenty
spelniajag warunki zaliczenia ich do funduszy wilasnych. Mozliwym
rozwigzaniem, ulatwiajacym proces emisji kapitatu dodatkowego
Tier 1 przy zachowaniu odpowiedniego bezpieczenstwa i jakosci
funduszy wlasnych mogloby by¢ tez utrzymanie wymogu zgody
organu nadzoru przy pierwszej emisji instrumentu wedlug
okre§lonego wzorca warunkow emisji, a w przypadku kolejnych
emisji opartych na tym samym wzorcu wymaganie jedynie
uprzedniej notyfikacji. (art. 5 pkt 7 projektu).

Przyjeto koncepcje, aby domy maklerskie dokonywaty
zawiadomienia w zakresie instrumentéw zaliczanych do
Tier I1.

151.

Art. 5 pkt 7
projektu ustawy
(art. 110ea ust 3

Karwasinski
Szpringer i

Brzmienie projektowanego art. 110ea ust. 3 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi przewiduje obowigzek notyfikacji do
Komisji Nadzoru Finansowego zaliczenia przez dom maklerski

Uwaga nieuwzgledniona
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ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi)

Wspolnicy
spotka jawna

(kwalifikacji) ~ instrumentéw  kapitalowych 1 pozyczek
podporzadkowanych jako instrumentéw w Tier II. W tym zakresie
postuluje si¢ rezygnacje z obowigzku notyfikacji, gdyz wydaje si¢ on
zbedny (Komisja Nadzoru Finansowego otrzymuje informacje o
kwalifikacji ~ wraz z  raportem  stanowigcym  element
sprawozdawczosci ostrozno$ciowej), a takze projektowany zapis
powoduje watpliwosci w zakresie ewentualnego skutku braku
dopetnienia obowigzku notyfikacji - czy skutkuje on brakiem
uznania kwalifikacji instrumentéw w Tier I, czy tez stanowi
wylacznie naruszenie przez dom maklerski wymogéw ustawy O
obrocie instrumentami finansowymi. Interes doméw maklerskich
wymaga, aby nakladane obowigzki byly w peli uzasadnione i
celowe, a takze by przepisy prawa w sposOb nie pozostawiajacy
watpliwosci  okreslaty m.in. moment ujecia zobowigzan
wynikajacych z zaciagnigtych pozyczek lub wyemitowanych
instrumentow w rachunku funduszy wilasnych, w szczegoélnosci
w przypadku probleméw ze spelnianiem norm adekwatnos$ci
kapitatowej przez dom maklerski.

Przyjeto koncepcje, aby domy maklerskie dokonywaty
zawiadomienia w zakresie instrumentéw zaliczanych do
Tier I1.

152.

Art. 5 pkt 7
projektu ustawy
(Art. 110eb
ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi)

UKNF

UKNF wskazuje, ze przepisy dotyczace obligacji kapitalowych nie
przewiduja emitowania ich przez domy maklerskie bedace spotkami
z ograniczong odpowiedzialno$cia. Analiza przepisow ksh wskazuje,
ze biorac pod uwage przepisy dotyczace podwyzszania kapitatu
zakladowego w sp. z 0.0., zastosowanie instrumentu jakim jest
obligacja kapitatlowa spetniajgca warunki okreslone w CRR dla AT1,
m.in. ze wzgledu na brak rozwigzania analogicznego jak warunkowe
podwyzszenie kapitalu w przypadku spotek akcyjnych, nie ma
mozliwo$ci emitowania przez domy maklerskie w formie Sp. z 0.0.
obligacji kapitatowych. Powoduje to, ze czes¢ doméw maklerskich
nie bedzie mogla korzysta¢ z tego rozwiazania, jednakze wynika to
z konstrukcji prawnej dla spotek z o.o.

Uwaga kierunkowo uwzgledniona

153.

Art. 5 pkt 7
projektu ustawy

IDM

Wyemitowanie obligacji kapitalowej (zaliczanej do AT 1) wymaga
zgody walnego zgromadzenia banku wyrazonej wigkszoscig 3/4

Uwaga uwzgledniona
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(art. 110eb ust. 1
oraz art.110ed
ust. 1 ustawy o0

glosow, podczas gdy zaciagniecie pozyczki podporzadkowanej
(ktora jak rozumiemy tez moze zosta¢ zaliczona do AT 1) wymaga
uchwaly zarzadu i zgody rady nadzorczej. Efektywnie to moze by¢

obrocie ten sam kapitat z punktu widzenia ryzyka, a poziom decyzyjny
instrumentami zupelnie odmienny. Analogiczna regulacja jest projektowana dla
finansowymi) domow maklerskich.
154, Art. 5 pkt 7 NBP Uwaga nieuwzgledniona

projektu ustawy

(art. 110ec ust. 2

ustawy o obrocie
instrumentami
finansowymi)

Projektowane artykuty 127b ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.
— Prawo bankowe (dalej: ,,ustawa Prawo bankowe”), art. 110ec ust.
2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (dalej: ,,ustawa 0 obrocie”) oraz
art. 247b ust. 2 ustawy z dnia 11 wrzesnia 2015 r. o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i1 reasekuracyjnej (dalej: ,,ustawa o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej”’) przewiduja mozliwos¢
wylaczenia w drodze uchwatly walnego zgromadzenia akcjonariuszy
prawa  poboru  nowych  akcji, ale nie  wskazuja,
jaka wigkszoscig gloséw taka uchwata miataby by¢ podejmowana.
Intencja wprowadzenia tych przepiséw nie jest do konca jasna.
Jezeli, jak wynika
z uzasadnienia do projektu, wspomniane wylgczenie mialoby
nastepowac zgodnie
z art. 433 § 2 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek
handlowych (dalej: ,,Kodeks spotek handlowych”), to w celu
unikniecia watpliwosci interpretacyjnych sugerujemy usunaé
projektowane przepisy. Jezeli jednak intencjg projektodawcy jest,
zeby wylaczenie prawa poboru nastgpowato w drodze uchwaly
walnego zgromadzenia akcjonariuszy przyjetej inna wickszo$cia
glosow niz wskazana w art. 433 § 2 Kodeksu spotek handlowych (co
najmniej cztery piagte glosow), to projektowane artykuly nalezy
uzupetni¢ o wskazanie wymaganej wigkszosci 1 wylaczenie
stosowania przywotanego artykutu Kodeksu spotek handlowych (art.
2 pkt 3, art. 5
pkt 7 oraz art. 6 pkt 2 projektu)

Wprowadzono art. 454-454% Kodeksu spolek
handlowych.

115




155.

Art. 5 pkt 7
projektu ustawy
(art. art. 110ec
ust. 3 ustawy o0
obrocie
instrumentami
finansowymi)

NBP

W tresci projektowanych art. 127b ust. 3 ustawy Prawo bankowe, art.
110ec ust. 3 ustawy o0 obrocie oraz 247b ust. 3 ustawy o dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej przewiduje si¢ wylaczenie
stosowania art. 452 § 2 — 4 Kodeksu spotek handlowych.
W rezultacie, w proponowanych przepisach zdaje si¢ brakowac
postanowien dotyczacych obowigzku zgloszenia do sadu
rejestrowego faktu przyznania akcji posiadaczom instrumentéw
kapitatowych podlegajacych zamianie na akcje (zgodnie z art. 451 §
1 Kodeksu spotek handlowych) w zwiazku z procedurg warunkowego
podwyzszenia kapitatlu zakladowego. Zgodnie z wiasciwymi
przepisami Kodeksu spotek handlowych z chwila wydania
dokumentéw akcji  dochodzi do podwyzszenia kapitalu
zakladowego, co oznacza, ze dotychczasowa wysoko$¢ kapitatu
zakladowego ujawniona w rejestrze nie odpowiada aktualnej
wysokosci kapitatu zaktadowego. Dlatego tez konieczne jest
dostosowanie wysokosci ujawnionego
w rejestrze KRS kapitalu zaktadowego spotek do jego faktycznej
wysokosci. Proponowane na gruncie projektowanych przepisow
wylaczenie art. 452 § 2 — 4 Kodeksu spétek handlowych doprowadzi
do powstania luki prawnej, ktéra moze spowodowac, ze faktyczna
wysoko$¢ kapitalu zaktadowego spdtek po jego podwyzszeniu w
projektowanym trybie warunkowego podwyzszenia nie be¢dzie
odpowiadala wysokosci ujawnionej w rejestrze. W rezultacie,
proponujemy uzupetnienie projektowanych przepisow poprzez
doprecyzowanie obowigzku zgloszenia do sadu rejestrowego przez
wlasciwe organy emitentow obligacji kapitatowych faktu przyznania
akcji obligatariuszom obligacji kapitatowych. (art. 2 pkt 3, art. 5 pkt
7 oraz art. 6 pkt 2 projektu)

Uwaga nieuwzgledniona

Wprowadzono art. 454-454° Kodeksu spotek
handlowych.

156.

Art. 5 pkt 7
projektu ustawy
(art. 110ec ust. 3
ustawy o obrocie

instrumentami
finansowymi)

KDPW

nalezaloby wskaza¢, ze przepis odnosi si¢ do obligacji kapitatlowych,
ktoére maja charakter obligacji zamiennych (w przypadku jednak
przyjecia konstrukcji, ze prawo do zamiany przystuguje
posiadaczowi papieru, a nie emitentowi). Stosowanie art. 438 § 1
k.s.h. do obligacji zamiennych zostalo wylaczone w ustawie o
obligacjach, na mocy art. 19 ust. 7 tej ustawy. Z kolei wylaczenie art.

Uwaga nieuwzgledniona

Wprowadzono art. 454'-454° Kodeksu spolek
handlowych. Obligacje kapitatowe nie majg
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431 § 2 k.s.h. wydaje si¢ bezzasadne, gdyz w tym zakresie przepis
art. 448 k.s.h. stanowi lex specialis (przepisy rozdziatu 4 stosuje si¢
do  warunkowego  podwyzszenia  kapitalu = zakladowego
odpowiednio). Z kolei wylgczajac przepisy art. 448 § 3, art. 449 § 1
pkt 3, art. 451 1 art. 452 § 24 Kodeksu spoltek handlowych
nalezatoby okres§li¢, na jakich zasadach posiadacze obligacji
kapitatowych, ktore majg charakter obligacji zamiennych, majg objac
akcje w warunkowo podwyzszonym kapitale (chyba, zZe
postanowimy, ze obligacje kapitatowe mogg mie¢ charakter obligacji
zamiennych i w zwiazku z tym, w tym zakresie, zastosowania
znajdzie art. 19 ust. 7 ustawy o obligacjach). Nalezy zwréci¢ uwage,
ze ustawa o obligacjach nie wylgcza zastosowania art. 448 § 3, art.
449 § 1 pkt 3, art. 451 i art. 452 § 2-4 w odniesieniu do obligacji
zamiennych, stad projektowane wylaczenia moga budzi¢
zastrzezenia ze wzgledow systemowych. Nie jest tez jasne czy i na
jakich zasadach nalezatoby zgtosi¢ dokonane podwyzszenie kapitatu
zaktadowego do KRS.

Nalezy tez zauwazy¢, ze niewylgczony art. 452 § 1 K.s.h. odsyta do
wylaczonych paragraféow art. 451 K.s.h.

Jednocze$nie wydaje si¢, ze nalezatloby uwzgledni¢ obligacje
kapitatowe w przepisie art. 448 ust. 2 pkt 1 K.s.h. i zaproponowaé w
tym zakresie zmiany do ustawy Kodeks spotek handlowych.

W tym miejscu zwracamy uwageg, ze w doktrynie prawa i w
orzecznictwie wskazuje sie, ze zmiana treSci zamiennego papieru
warto$ciowego np. warrantow subskrypcyjnych), po jego
wyemitowaniu na podstawie uchwaly WZ, nie moze nastapi¢
wylacznie na podstawie zmiany uchwaly WZ o emisji tych papierow.
Uchwala WZ zmieniajaca uchwale WZ o emisji papieréw
zamiennych, podj¢ta po dniu emisji, nie moze bowiem skutecznie
zmieni¢ tresci wyemitowanych juz (wydanych) papierow. W
odniesieniu do obligacji zamiennych, zmiana tresci papieru, obok
uchwaly WZ wymagataby zatem zmiany warunkéw emisji obligacji,
dokonanej za zgoda obligatariuszy.

charakteru obligacji zamiennych, jest to odmienny
rodzaj obligaciji.
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157. Art. 5 pkt 7 UKNF ., 2. Zaciggniecie pozyczki podporzqdkowanej wymaga uchwaly | Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy zarzqdu domu maklerskiego. Uchwala jest podejmowana po
(art. 110ed ust. 2 Wyrazeniu przez organ-sprawHigey-hadzor-w-donumakterskin rade
ustawy o obrocie nadzorczq domu maklerskiego zgody na zaciggniecie pozyczki
instrumentami podporzgdkowanej w wysokosci wnioskowanej przez zarzqd.”
finansowymi)
W domu maklerskim funkcjonuje rada nadzorcza.
158. Art. 5 pkt 7 W projektowanych art. 127d ust. 1 zdanie drugie ustawy Prawo | Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy bankowe, art. 110ee ust. 1 zd. 2 ustawy o obrocie oraz art. 247d ust.
(art. 110ee ust. 1 1 zd. 2 ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
zdanie drugie NBP przewiduje si¢ wylagczenie stosowania miedzy innymi art. 569
ustawy o0 obrocie ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny®® (dalej:
instrumentami »Kodeks cywilny”). Wylaczenie w ww. przepisach stosowania
finansowymi) catego art. 359 Kodeksu cywilnego wydaje sie niezgodne z intencijg
projektodawcy. W uzasadnieniu wyjasniono bowiem, ze w praktyce
rynkowej wysoko$¢ odsetek z tytulu AT1 moze ksztaltowac si¢ na
poziomie wyzszym niz wskazany w tym przepisie. O odsetkach
maksymalnych jest mowa w art. 359 § 2*-2% Kodeksu cywilnego, a
zatem to ewentualnie zastosowanie tych przepisow nalezy wytaczy¢.
(art. 2 pkt 3, art. 5 pkt 7 oraz art. 6 pkt 2 projektu).
159. Art. 5 pkt 7 UKNF Uwagi analogiczne jak do art. 127d prawa bankowego, tj.: Uwaga kierunkowo uwzgledniona
projektu ustawy a) zbedne stowo ,,podporzgdkowang”,
(art. 110ee b) proponujemy rozwazenie wytaczenie nie catego art. 359, a jedynie
ustawy o obrocie art. 359 § 2(1)-2(3).
instrumentami
finansowymi)
160.| Art.5pkt 7 UKNF »2) dom maklerski uzyskal zezwolenie Komisji—Nadzerd| Uwaga uwzgledniona

projektu ustawy
(art. 110ef pkt 2

Firansewege na splate pozyczki podporzgdkowanej nie

13 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (Dz. U. z 2019 r. poz. 1145 z p6zn. zm.).
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ustawy o obrocie

wezesniej niz po 5 latach od dnia zawarcia umowy

instrumentami zgodnie z art. 77 rozporzgdzenia f¥ 575/2013.”
finansowymi)
Pojecie ,,Komisja” zostalo zdefiniowane w art. 3 pkt 35 ustawy o
obrocie.
161. Art. 5 pkt 7 UKNF Uwaga legislacyjna (identyczna jak do art. 77g ustawy o obligacjach | Uwaga uwzgledniona
projektu ustawy oraz art. 127e prawa bankowego)
(art. 110ef Dla pelnej jasnosci nalezy rozwazy¢ dopisanie na koncu art. 110ef
ustawy o obrocie pkt 1 ,,oraz”, by niewatpliwym byto, ze warunki z pkt 1 i z pkt 2
instrumentami muszg by¢ spelnione tacznie.
finansowymi)
162. Art. 5 pkt 7 KDPW WyQaje sie, 'Ze p.r.zewi.dziane w tym przepisiq uprgwnier}ie zarza[dlg Uwaga nieuwzgledniona
projektu ustawy emitenta obligacji kapitatowej jest zbyt uznaniowe i powinno zostac
(art. 110eg uzaleznione od obiektywnych przestanek (biorac pod uwage zasade | Vide uwaga nr 60.
ustawy o obrocie pacta sunt servanta). Ponadto, w przypadku gdyby odnosito sie¢ do
instrumentami odsetek jeszcze nie ustalonych (zmiana warunkow emisji w zakresie
finansowymi) kuponéw odsetkowych), to powstawaloby pytanie o relacje tego
przepisu do art. 7 ustawy o obligacjach i do przepisow o papierach
warto$ciowych. Nie jest bowiem dopuszczalna zmiana tre§ci papieru
warto§ciowego po jego wyemitowaniu, zwlaszcza bez zgody
uprawnionego posiadacza papieru. Zmiana tresci papieru wiaze si¢ z
konieczno$cig wymiany dokumentu (w przypadku gdy papier zostat
wydany w formie dokumentu) a w przypadku obligacji — ze zmiana
warunkow emisji. Nie jest jasne, czy celem projektowanych zapisow
jest wprowadzenie w tym zakresie regulacji szczegolnych, czy tez
maja sie stosowac zasady ogdlne
163. Art. 5 pkt 7 UKNF LArt. 110eh. 1. W przypadku wystgpienia okreslonego w umowie | Uwaga uwzgledniona

projektu ustawy
(art. 110eh ust. 1
ustawy o obrocie

pozyczki podporzgdkowanej zdarzenia inicjujgcego, o ktorym mowa
wart. 54 ust. 1 rozporzqdzenia-a¥ 575/2013”
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instrumentami

finansowymi)
164. Art. 5 pkt 7 KDPW w $wietle przepisow ustawy o obligacjach nie jest jasna konstrukcja | Uwaga kierunkowo uwzgledniona
projektu ustawy umorzenia obligacji w formie odpisu trwatego albo odpisu
(art. 110eh tymczasowego obnizajacego  warto$¢ nominalng  obligacji
ustawy o obrocie kapitatowej w catosci lub w czgéci. Dokonanie jakich$ zapisow w
instrumentami ksiegach rachunkowych podmiotu albo dokonanie przez podmiot
finansowymi) innych odliczen, czy tez nawet podjecie w tym zakresie uchwaty

przez zarzad podmiotu, ktéry nie dokonal nabycia obligacji
wlasnych, nie moze skutkowaé¢ umorzeniem albo obnizeniem
wartosci nominalnej obligacji ze skutkiem wobec posiadaczy takich
papieréow i wobec osob trzecich. Umorzenie papieru warto$ciowego
zasadniczo nastepuje w wyniku realizacji wynikajacego z tego
papieru zobowigzania albo w wyniku nabycia papieru
warto$ciowego przez jego wystawce w wyniku tzw. confusio (czyli
polaczenia w jednej osobie przymiotu duznika i wierzyciela). Prawu
papieréw wartosciowych nie jest znana konstrukcja, w mysl ktorej
zobowigzanie z papieru wartoSciowego wygasa w drodze
jednostronnej  czynno$ci  wewnetrznej — wystawcy  papierU
warto$ciowego. Wydaje sie, ze wprowadzenie takiej konstrukeji do
ustawy, jezeli jest konieczne, powinno by¢ uwarunkowane co
najmniej powiadomieniem posiadacza papieru o wygasnigciu praw z
posiadanego przez niego papieru wartosciowego. Ponadto takie
uprawnienie emitenta obligacji, powinno wynika¢ z tre§ci papieru (a
nie z celu jego emisji).

Odno$nie umorzenia obligacji w czg§ci 1 obnizenia wartosci
nominalnej niewykupionej czeSciowo obligacji, wskazujemy, ze
zmiana treSci prawa, ktore jest inkorporowane w papierze
warto§ciowym wymaga zmiany warunkow emisji obligacji, zgodnie
z art. 7 ustawy o obligacjach oraz pozbawienia mocy prawnej papieru
warto$ciowego wydanego w formie dokumentu i zastgpienie go
innym dokumentem o zmienionej tre$ci (w przypadku obnizenia
wartosci nominalnej wydanej w formie dokumentu obligacji bez
dokonania jej wykupu) albo odzwierciedlenia zmiany tresci
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wyemitowanych obligacji w systemie rejestracji. Nie jest jasne, czy
celem projektowanych zapisow jest wprowadzenie w tym zakresie
regulacji szczegolnych, czy tez majg si¢ stosowac zasady ogolne.
Powstaje przy tym watpliwos¢, czy jesli system rejestracji papierow
wymaga ztozenia obligacji wydanych w formie dokumentu (mowa o
zagranicznych CSD), to czy dematerializacji w tym systemie podlega
papier wartosciowy, czy tylko obrédt papierem. W przypadku
dematerializacji samego obrotu, zmiana tresci praw wynikajaca ze
ztozonego w depozycie dokumentu wymagataby uniewaznienia
ztozonych dokumentow obligacji i ich zastgpienia dokumentami o
zmienionej tresci

Art. 6 projektu — ustawy o dzialalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej

165. Art. 6 pkt 2 UKNF Proponujemy ponizsze brzmienie: Uwaga nieuwzgledniona
projektu ustawy
(art. 247a ust. 1 LArt. 247a. 1. Emisja obligacji kapitatowych emitowanych w celu | Doprecyzowanie nie wydaje si¢ konieczne.
ustawy o zakwalifikowania ich jako pozycji podstawowych srodkow wiasnych
dziatalnos$ci kategorii I, zgodnie z w art. 71 rozporzqdzenia delegowanego
ubezpieczeniowej Komisji (UE) 2015/35 wymaga podjecia uchwaly wigkszosciq trzech
i reasekuracyjnej) czwartych glosow przez walne zgromadzenie zaktadu ubezpieczen
albo walne zgromadzenie zakltadu reasekuracji.”
166.]  Art. 6 pkt2 UKNF Zwracamy uwage, ze projekt ustawy o obligacjach w czgsci | Uwaga kierunkowo uwzgledniona

projektu ustawy
(art. 247a-247b
ust. 1 ustawy o
dziatalnosci
ubezpieczeniowej
i reasekuracyjnej)

dotyczacej obligacji kapitalowych (uwagi do art. 77j.) ani
projektowane zmiany do ustawy o dzialalno$ci ubezpieczeniowej i
reasekuracyjnej nie reguluja obligacji kapitalowych innych niz
zaliczane do kategorii 1 $rodkéw wihasnych, chociaz projektowana
ustawa dopuszcza ich emisje.

W szczegdlnosci zwracamy uwagg, ze :

- art. 247a. ust 1 oraz ust. 2 stanowig jedynie o obligacjach
kapitalowych zakwalifikowanych do kategorii 1 podstawowych
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srodkow wilasnych, pomimo ze projektowana ustawa dopuszcza
emisj¢ obligacji kapitatowych kwalifikowanych do innych niz 1
kategorii, w zalezno$ci od spelnienia przez nie warunkow
okreslonych  przez rozporzadzenie delegowane Komisji (UE)
2015/35.

Nalezy zatem doprecyzowaé, czy wymogi dotyczace emisji i
podejmowania uchwat w sprawie emisji obligacji kapitalowych sa
takie same (tj. wickszoscia ¥ gloséw bez wzgledu na to, do ktorej
kategorii sSrodkow wihasnych obligacje zostang zaklasyfikowane) czy
tez wymoég % gloséw dotyczy jedynie obligacji z kategorii 1
podstawowych $rodkow wiasnych, a w przypadku obligacji
kapitatlowych zakwalifikowanych jako srodki wiasne kategorii 2,
zgodnie z art. 73 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
2015/35 1ub jako $rodki wiasne kategorii 3 wymog jest inny — jaki ?
- art. 247b — nalezy jednoznacznie wskaza¢ czy stanowi jedynie o
obligacjach kapitalowych zakwalifikowanych do Kkategorii 1
podstawowych  $rodkow  wilasnych, c¢zy tez pozostatych
dopuszczonych prawnie kategorii obligacji kapitalowych.

167. Art. 6 pkt 2 NBP w projektowanym art. 247a ust. 1 ustawy o dzialalnosci| Uwaga uwzgledniona

projektu ustawy ubezpieczeniowej

(art. 247a ust. 1 i reasekuracyjnej nalezy zmienic¢ zwrot ,,kategorii I’ na ,,kategorii 1”
ustawy o zgodnie ze stosowang terminologig (art. 6 pkt 2 projektu);
dziatalnosci

ubezpieczeniowej

i reasekuracyjnej)
168. NBP Majac na wzgledzie wysoki udzial tytulow uczestnictwa funduszy | Uwaga nieuwzgledniona

Art. 6 projektu
ustawy

inwestycyjnych w lokatach zaktadow ubezpieczen (innych niz UFK)
w opinii NBP nalezy konsekwentnie uniemozliwi¢ posrednie
nabywanie przez zaktady ubezpieczen obligacji podporzadkowanych
i udzielanie pozyczek podporzadkowanych
za posrednictwem funduszy inwestycyjnych. (art. 6 projektu).

Przepis art. 132 dyrektywy Wyptacalnos¢ II, a w

konsekwencji art.
ubezpieczeniowej i

276 ustawy o dziatalnosci
reasekuracyjnej nie wprowadza
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ograniczen kwotowych Iub procentowych dotyczacych
lokat w okreslone kategorie aktywow ani zakazu lokat w
okreslone kategorie aktywow. W szczegdlnosci przepis
nie ustanawia limitow kwotowych 1 zakazow
dotyczacych lokat zakladow ubezpieczen w jednostki
uczestnictwa i certyfikaty okreslonych funduszy
inwestycyjnych.

Zgodnie z art. 276 ust. 3 zaklady ubezpieczen i zaktady
reasekuracji sag obowigzane lokowac srodki finansowe, w
szczegolnosci aktywa stanowigce pokrycie SCR i
aktywa stanowigce pokrycie MCR w taki sposob, aby
osiggnac jak najwigkszy stopien bezpieczenstwa, jakosci
i rentownosci, przy rownoczesnym zachowaniu
ptynnosci srodkow.

Umiejscowienie aktywow zapewnia ich dostepnosc.
Zgodnie z art. 276 ust. 4 pkt 3 ustawy aktywa sa
zroéznicowane i odpowiednio rozproszone, tak aby
umozliwiaty wlasciwe reagowanie przez zaklad
ubezpieczen i zaklad reasekuracji na zmiany w otoczeniu
gospodarczym, w szczeg6lnos$ci na zmiany na rynkach
finansowych i rynkach nieruchomosci lub wystapienie
zdarzen katastroficznych. Zgodnie z art. 276 ust. 4 pkt 6
ustawy zaklad ubezpieczen i zaklad reasekuracji sa
obowigzane roznicowa¢ aktywa w taki sposob, aby
unikng¢ nadmiernego uzaleznienia od jednego,
okreslonego skladnika aktywow, emitenta lub grupy
emitentow powigzanych ze soba lub okreslonego
obszaru geograficznego oraz nadmiernej akumulacji
ryzyka w calym portfelu, a lokaty w aktywach
wyemitowanych przez tego samego emitenta lub grupe
emitentow powigzanych ze soba nie moga narazaé
zaktadu ubezpieczen lub zakladu reasekuracji na
nadmierng koncentracj¢ ryzyka.
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W $wietle brzmienia powyzszych regulacji, propozycje
NBP pozostaja w sprzecznosci z art. 276 ustawy o
dziatalno$ci  ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej,
stanowiacej implementacje art. 132  dyrektywy
Wyptacalnos¢ 11 (okreSlajacego zasadg ostroznego
inwestora; ang.:prudent person), a w konsekwencji z
przepisami dyrektywy Wyptacalnos¢ II.

169.

Art. 6 pkt 2
projektu ustawy
(art. 247b ust. 2

ustawy o
dziatalnosci
ubezpieczeniowej
i reasekuracyjnej)

NBP

Projektowane artykuty 127b ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.
— Prawo bankowe (dalej: ,,ustawa Prawo bankowe”), art. 110ec ust.
2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (dalej:  ,ustawa o  obrocie”)  oraz
art. 247b ust. 2 ustawy z dnia 11 wrze$nia 2015 r. o dziatalno$ci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (dalej: ,,ustawa o dziatalnos$ci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej”) przewiduja mozliwos¢
wylaczenia w drodze uchwatly walnego zgromadzenia akcjonariuszy
prawa  poboru  nowych  akcji, ale nie  wskazuja,
jaka wiekszo$cig glosow taka uchwata miataby by¢ podejmowana.
Intencja wprowadzenia tych przepiséw nie jest do konca jasna.
Jezeli, jak wynika
z uzasadnienia do projektu, wspomniane wylgczenie miatoby
nastgpowac zgodnie z art. 433 § 2 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r.
— Kodeks spotek handlowych (dalej: ,,Kodeks spotek handlowych™),
to w celu unikniecia watpliwosci interpretacyjnych sugerujemy
usuna¢ projektowane przepisy. Jezeli jednak intencja projektodawcy
jest, zeby wylaczenie prawa poboru nastepowato w drodze uchwaty
walnego zgromadzenia akcjonariuszy przyjetej inng wigkszoscia
glosow niz wskazana w art. 433 § 2 Kodeksu spotek handlowych (o
najmniej cztery piagte glosow), to projektowane artykuly nalezy
uzupetni¢ o wskazanie wymaganej wigkszosci 1 wylaczenie
stosowania przywotanego artykutu Kodeksu spotek handlowych (art.
2 pkt 3, art. 5
pkt 7 oraz art. 6 pkt 2 projektu)

Uwaga nieuwzgledniona

Doprecyzowanie nie wydaje si¢ konieczne.
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170. Art. 6 pkt 2 UKNF Uwaga legislacyjna - proponujemy ponizsze brzmienie: Uwaga nieuwzgledniona
projektu ustawy
(art. 247b ust. 3 . W przypadku, o ktérym mowa w ust. 1, przepiséw art. 431 § 2, art. |\Wprowadzono art. 454-454° Kodeksu spotek
ustawy o 438, art. 433 § 6, art. 448 § 3, art. 449 § 1 pkt 3, art. 451 oraz art. | handlowych.
dziatalnos$ci 452 § 2—4 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek
ubezpieczeniowej handlowych nie stosuje sie. ”
i reasekuracyjnej)
170. Art. 6 pkt 2 NBP W tresci projektowanych art. 127b ust. 3 ustawy Prawo bankowe, art. | Uwaga kierunkowo uwzgledniona
projektu ustawy 110ec ust. 3 ustawy o obrocie oraz 247b ust. 3 ustawy o dziatalnosci
(art. 247b ust. 3 ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej przewiduje si¢ wylaczenie | Wprowadzono art. 454'-454% Kodeksu spolek
ustawy o stosowania art. 452 § 2 — 4 Kodeksu spotek handlowych.|handlowych i ustawy o KRS.
dziatalnos$ci W rezultacie, w proponowanych przepisach zdaje si¢ brakowac
ubezpieczeniowej postanowien dotyczacych obowigzku zgloszenia do sadu
i reasekuracyjnej) rejestrowego faktu przyznania akcji posiadaczom instrumentéw

kapitatowych podlegajacych zamianie na akcje (zgodnie z art. 451 §
1 Kodeksu spotek handlowych) w zwigzku z procedurg warunkowego
podwyzszenia kapitalu zakladowego. Zgodnie z wlasciwymi
przepisami Kodeksu spotek handlowych z chwila wydania
dokumentéw akcji dochodzi do podwyzszenia kapitalu
zakladowego, co oznacza, ze dotychczasowa wysokos$¢ kapitalu
zakladowego ujawniona w rejestrze nie odpowiada aktualnej
wysokosci kapitalu zaktadowego. Dlatego tez konieczne jest
dostosowanie wysokos$ci ujawnionego
w rejestrze KRS kapitatu zaktadowego spotek do jego faktycznej
wysoko$ci. Proponowane na gruncie projektowanych przepisow
wylaczenie art. 452 § 2 — 4 Kodeksu spotek handlowych doprowadzi
do powstania luki prawnej, ktéra moze spowodowac, ze faktyczna
wysoko$¢ kapitalu zaktadowego spotek po jego podwyzszeniu w
projektowanym trybie warunkowego podwyzszenia nie bedzie
odpowiadala wysokosci ujawnionej w rejestrze. W rezultacie,
proponujemy uzupelienie projektowanych przepisow poprzez
doprecyzowanie obowigzku zgloszenia do sadu rejestrowego przez
wlasciwe organy emitentow obligacji kapitatlowych faktu przyznania
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