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Streszczenie. Celem opracowania jest oméwienie roli Komisji Nadzoru Finansowego w systemie
publicznoprawnej ingerencji na rynku finansowym. W pierwszej czesci oméwiono system nadzoru
nad rynkiem finansowym Unii Europejskiej. Przedstawiono formy dziatania organéw nadzoru, ze
szczegdlnym uwzglednieniem decyzji administracyjnych. Zwrécono uwage na powigzania migdzy
unijnymi a krajowymi organami nadzoru. W dalszej kolejnosci rozwazono miejsce Komisji Nadzoru
Finansowego w krajowym systemie ingerencji na rynku finansowym. Zwrécono uwage na jej sta-
tus, cele dzialania oraz zadania. Wskazano na zbieg kompetencji Komisji Nadzoru Finansowego
oraz Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. Zwrécono uwage na role Rzecznika
Finansowego. W koricu oméwiono wewnetrzng organizacje Komisji Nadzoru Finansowego oraz
Urzegdu Komisji Nadzoru Finansowego, role Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego.

Financial Supervisory Authority in the system of public law interference
in the financial market

Keywords: financial market supervision, Financial Supervision Authority

Summary. The purpose of the study is to discuss the role of the Financial Supervision Commission
in the system of public law interference in the financial market. The first part discusses the system
of supervision of the European Union financial market. The forms of action of supervisory authori-
ties are presented, with particular emphasis on administrative decisions. Attention was drawn to the
links between EU and national supervisory authorities. Next, the place of the Financial Supervision
Commission in the national system of financial market interference was considered. Attention was
paid to its status, objectives of action and tasks. The concurrence of the competences of the Financial
Supervision Commission and the President of the Office of Competition and Consumer Protection
was pointed out. Attention was drawn to the roles of the Financial Ombudsman. Finally, the internal
organisation of the Financial Supervision Commission and the Financial Supervision Authority, the
role of the Chairman of the Financial Supervision Commission are discussed.

Wstep

W pismiennictwie trafnie zauwaza sie, ze nie mozna zbudowaé nowego fadu finan-
sowego na rekonstrukeji zasad wzmozonego interwencjonizmu panistwa przez roz-
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budowywanie zap6r i przeszkéd w sprawnym funkcjonowaniu uczestnikéw rynku
finansowego. Niezbedne jest takie uksztaltowanie nadzoru, w ktérym nie hamujac
rozwoju nowych ustug finansowych, nadzér bedzie skutecznie monitorowat pro-
cesy zachodzace na globalnym rynku finansowym i eliminowal te elementy, ktére
moga wywolaé dysfunkcjel. Wspélczesny nadzér nad rynkiem finansowym musi
zatem uwzglednia¢ efektywno$¢ nadzoru oraz konieczno$¢ eliminacji zagrozen
dla rynku. Na te zadania naktada si¢ koniecznos¢ uwzglednienia transgraniczne-
go wymiaru rynkéw finansowych.

Celem opracowania jest oméwienie roli Komisji Nadzoru Finansowego (da-
lej: KNF) w systemie publicznoprawnej ingerencji na rynku finansowym. Nalezy
ja rozwazaé w trzech aspektach. Pierwszy to mechanizm nadzoru nad rynkiem fi-
nansowym w Unii Europejskiej i okreslenie wzajemnych relacji i zwiazkéw mie-
dzy unijnymi a krajowymi organami nadzoru. Drugi to krajowy system nadzoru
nad rynkiem finansowym, w ktérym wiodaca rola przypada KNF, przy czym jej
kompetencje w pewnych sferach krzyzuja si¢ z uprawnieniami Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (dalej: Prezesa UOKIK). Nie sposéb nie
wspomnie¢ takze o roli Rzecznika Finansowego, ktéry nie posiadajac statusu or-
ganu nadzoru, z uwagi na swoje kompetencje o charakterze migkkiego odzialy-
wania, wplywa jednak na funkcjonowanie rynku finansowego. W koncu nalezy
przedstawi¢ strukture Urzgdu KNF oraz status KNF w kontekscie przyznania
Urzgdowi KNF osobowosci prawnej oraz zwrdci¢ uwage na zadania i cele KNF.
W koricu celowe jest zasygnalizowanie specyficznego statusu Przewodniczacego
Komisji oraz jego kompetencij.

Majac na uwadze wyznaczony tytulem przedmiot opracowania, nalezy stwier-
dzi¢, ze Komisja Nadzoru Finansowego pelni kluczows funkcje w systemie nad-
zoru nad rynkiem finansowym w Polsce. Jej kompetencje nie maja jednak cha-
rakteru wylacznego, a nadto na prawidlowe wykonywanie przez nig funkcji nad-
zorczych moze wplywac nadzér unijny, tak w formie sof? Jaw, jak i przez decyzje
administracyjne. Na ksztalt nadzoru nad rynkiem istotny wplyw bedzie miato nad-
to ewentualne przystgpienie Polski do strefy euro oraz przeniesienie kompetencji
nadzorczych w sferze nadzoru bankowego do Europejskiego Banku Centralnego.

Praca stanowi oméwienie wybranych probleméw zwiazanych z jej przedmio-
tem. Stad pewne aspekty zwiazane z funkcjonowaniem nadzoru nad rynkiem fi-
nansowym s3 jedynie zasygnalizowane, co dotyczy zwlaszcza kwestii, ktére juz byly
przedmiotem doglebnej analizy w pismiennictwie.

W opracowaniu zastosowano metode dogmatycznoprawna.

1 Zob. A. Nadolska, Komisja Nadzoru Finansowego w nowej instytucjonalnej architekturze euro-

pejskiego nadzoru finansowego, Warszawa 2014, s. 113.
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1. Miejsce KNF w unijnym systemie nadzoru
nad rynkiem finansowym

Nadzér nad rynkiem finansowym Unii Europejskiej, uyjmowanym jako suma
wszystkich rynkéw finansowych paristw czlonkowskich UE? w aspekcie mikro-
ostroznos$ciowym, wykonywany jest przez unijnych nadzorcéw mikroostrozno-
sciowych. W zalozeniu twércéw reformy nadzoru nad unijnymi rynkami oraz po-
wolanie Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego (ERRS), jak tez Europejskich
Urzedéw Nadzoru Finansowego (ang. European Supervisory Authorities — ESA),
do ktérych nalezg Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (ang. European Banking
Authority — EBA), Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papier6w Wartosciowych
(ang. European Securities and Market Authority — ESMA) oraz Europejski Urzad
Nadzoru Ubezpieczeri i Pracowniczych Programéw Emerytalnych (ang. European
Insurance and Occupational Pension Fonds Authority — EIOPA), mialo stanowi¢
nowy, dwufilarowy system finansowego nadzoru makro- i mikroostrozno$ciowego
w Unii®. Giéwnym celem unijnych organéw nadzoru jest zapewnienie wlasciwego
wdrazania przepiséw dotyczacych sektora finansowego, w sposéb umozliwiajacy
zachowanie stabilnosci finansowej i zapewnienie zaufania do systemu finansowego
jako calosci oraz skutecznej i odpowiedniej ochrony klientéw ustug finansowych*.
Podstawami prawnymi funkcjonowania ESA s3 rozporzadzenia ESA, bardzo
podobne w rozwigzaniach legislacyjnych, w tym co do zakresu kompetencji przy-
slugujacych unijnym organom nadzoru. Jest to o tyle istotne, ze rozporzadzenia te
zawieraja w przewazajacej czesci identyczne przepisy, z tozsama numeracja, a co za
tym idzie, omawiajac poszczegélne rozwigzania normatywne tych rozporzadzen,
celowe jest powolanie zbiorcze poszczegdlnych przepiséw rozporzadzen o ESA.
Rozpatrujac kwesti¢ stosunku krajowych organéw nadzoru do organéw unij-
nych, nalezy zauwazy¢, ze ESA nie dzialaja w zupelnym oderwaniu od nadzor-

2 Zob. M. Fedorowicz, [w:] Prawo rynku wewngtrznego. System Prawa Unii Europejskiej. Tom 7,
red. D. Kornobis-Romanowska, Warszawa 2020, s. 777 oraz powolang literature.

3 Szerzej zob. A. Arora, The Global Financial Crisis: A New Global Regulatory Order?, /The Jo-
urnal of Business Law” 2010, nr 8, s. 670; P. Stanistawiszyn, Perspektywy zmian europejskich regulacji
w zakresie nadzoru finansowego w 2011 r., [w:] Wyzwania regulacyjne wobec doswiadczeri globalnego
kryzysu finansowego, red. J. Szambelanczyk, Warszawa 2011, s. 131; zob. tez A. Michér, Nowa euro-
pejska architektura nadzoru nad rynkiem bankowym, ,Bezpieczny Bank” 2011, nr 1, s. 71; A. Jurkow-
ska-Zeidler, Nowe europejskie ramy ochrony stabilnosci wewngtrznego rynku finansowego, [w:] System
Jfinansow publicznych. Prawo finansowe wobec wyzwar XXI wieku, red. A. Dobaczewska, E. Juchnie-
wicz, T. Sowiriski, Warszawa 2010, s. 195-204; M. Fedorowicz, Normatywne aspekty regulacji europej-
skiego nadzoru finansowego ze szczegdlnym uwzglednieniem europejskiego nadzoru w prawie bankowym,
[w:] System finansow publicznych..., s. 299-307, M. Fedorowicz, A. Michér, O charakterze prawnym
decyzji nowych europejskich organdw nadzoru nad rynkiem finansowym UE, ,Europejski Przeglad Sg-
dowy” 2011, nr 11, 5. 25.

4 Zob. A. Nadolska, Decyzje interwencyjne ESMA jako efektywny srodek ochrony dobra publiczne-
go w UE, ,Studia Iuridica Toruniensia” 2022, nr 1, s. 357.
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céw krajowych. W sktad Rady Organéw Nadzoru wchodzacej w skiad poszcze-
golnych ESA wchodzg bowiem m.in. szefowie krajowych organéw publicznych
wlasciwych w zakresie nadzoru nad instytucjami kredytowymi w poszczegélnych
panstwach czlonkowskich, ktérzy zobowigzani sa spotykac si¢ osobiscie co naj-
mniej dwa razy w roku. Podczas wykonywania zadari powierzonych im na mocy
rozporzadzeri o ESA czlonkowie Rady Organéw Nadzoru dzialajg jednak nieza-
leznie i obiektywnie w wylacznym interesie Unii jako calosci oraz nie zwracaja si¢
o instrukcje do instytucji lub organéw unijnych, Zadnego rzadu ani do innego pod-
miotu publicznego lub prywatnego, ani tez nie przyjmujg takich instrukeji. Rada
wydaje wytyczne dotyczace prac poszczegdlnych ESA, jak tez jest odpowiedzialna
za podejmowanie decyzji, o ktérych mowa w rozdziale II rozporzadzen o ESA,
nadto przyjmuje opinie, zalecenia, wytyczne i decyzje Urzg¢du oraz udziela porad,
o ktérych mowa w rozdziale II rozporzadzen o ESA®.

Unijne organy nadzoru dysponuja zmodyfikowanym, w stosunku do dawnego,
instrumentarium prawnym, ktére z uwagi na zakres i przestanki stosowania moz-
na nazwa¢ antykryzysowym instrumentarium oddzialywania na rynek finansowy
w UES. Do instrumentéw tych zalicza si¢ zalecenia, ostrzezenia, wytyczne i in-
dywidualne decyzje. Instrumentarium to jest zatem w znacznym stopniu zbiezne
z kompetencjami KNF.

Jednym z istotnych uprawniert ESA jest umocowanie do opracowania projek-
téw regulacyjnych standardéw technicznych w przypadku przekazania Komisji
przez Parlament Europejski i Rad¢ uprawnieni do ich przyjmowania’. Ma to stu-
zy¢ zapewnieniu nalezytej jakosci tych aktéw. Regulacyjne standardy techniczne
maja charakter wylacznie techniczny, nie moga rozstrzyga¢ kwestii strategicznych
ani kwestii dotyczacych polityki, a zakres ich tresci wyznaczaja akty ustawodaw-

5 Zob. art. 6 pkt 1, art. 40 ust. 1 lit. b oraz art. 42 ust. 1, art. 43 ust. 1 rozporzadzen o ESA, to
jest rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z 24.11.2010 r. w spra-
wie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzgdu Nadzoru Bankowego),
zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE (Dz.Urz. UE L 331
2 2010 r., s. 12 z pézn. zm.), dalej jako rozporzadzenie o EBA; rozporzadzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z 24.11.2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urze-
du Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych), zmiany decyzji
nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE (Dz.Urz. UE L 331 z 2010 r., s. 84
z p6zn. zm.), dalej jako rozporzadzenie o ESMA; rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 1094/2010 z 24.11.2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Euro-
pejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczeni i Pracowniczych Programéw Emerytalnych); zmiany de-
cyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/79/WE (Dz.Urz. UE L 33122010 1., s. 48
z pézn. zm.), dalej jako rozporzadzenie o EIOPA.

6 Zob. M. Fedorowicz, Kompetencje regulacyjne Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego w zakresie
preeciwdzialania kryzysow finansowemu, [w:] Wyzwania regulacyjne...,s.109-127. Zob. takze A. Nadolska,
Decyzje interwencyjne ESMA ..., s.357 i n.

7 Zob. art. 10 rozporzadzeri o ESA.
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cze, ktore stanowig ich podstawe, jednak maja istotny wplyw na funkcjonowanie
instytucji finansowych.

Z uwagi na rozleglos¢ i stopiert skomplikowania omawianej tematyki w ni-
niejszym opracowaniu szerzej odniose si¢ do problemu decyzji ESA, ktére budza
najwiecej kontrowersji, a nadto moga istotnie wplywac na funkcjonowanie krajo-
wych organéw nadzoru. Decyzje takie moga by¢ bowiem wydawane bezposrednio
do instytucji finansowych na rynku oraz do krajowych organéw nadzoru finanso-
wego, w tym KNF®. Nie wnikajac glebiej w te zagadnienia’, nalezy zauwazy¢, ze
jezeli chodzi o indywidualne decyzje adresowane do krajowych organéw nadzo-
ru finansowego, to moga by¢ one stosowane w nastepujacych sytuacjach. Przede
wszystkim moga by¢ wydawane wobec krajowych organéw nadzoru finansowego
w sytuacjach nadzwyczajnych. Sytuacja nadzwyczajna to taka, ktéra moze powaz-
nie zagrozi¢ prawidlowemu funkcjonowaniu rynkéw finansowych i ich integralno-
§ci lub stabilnosci calego systemu finansowego w Unii badz jego czgsci. Wiasciwy
Urzad ESA moze przyja¢ indywidualne decyzje zobowigzujace wlasciwe organy
do podjgcia niezbednych dzialani w celu zaradzenia niekorzystnemu rozwojowi
sytuacji, ktéry moze powaznie zagrozi¢ prawidlowemu funkcjonowaniu rynkéw
finansowych i ich integralnosci lub stabilnosci calego systemu finansowego w Unii
badz jego czesci. Drugim przypadkiem stosowania przez ESA indywidualnych de-
cyzji kierowanych do krajowych organéw nadzoru finansowego jest rozstrzyganie
sporéw przez ESA w sytuacjach transgranicznych!®. Natomiast jezeli zaintereso-
wane organy krajowego nadzoru finansowego nie osiggna porozumienia w fazie
postepowania pojednawczego, to Urzad moze w celu rozstrzygnigcia sporu wydacd
decyzje¢ zobowigzujaca te organy do podjecia okreslonych dziatari lub do powstrzy-
mania si¢ od dzialan, ze skutkami wigzacymi dla zainteresowanych wiasciwych
organéw, aby zapewni¢ zgodno$¢ z prawem Unii. Jezeli natomiast chodzi o sytu-
acj¢ naruszenia prawa UE, to w tej sytuacji ESA najpierw prowadza postgpowa-
nie wyjasniajace w stosunku do krajowego organu nadzoru finansowego, a dopiero
w przypadku, gdy wiasciwy organ nie zapewnit przestrzegania prawa UE w ciagu
miesigca od otrzymania zalecenia od danego ESA, Komisja moze, po uzyskaniu
informacji od ESA lub z wlasnej inicjatywy, wyda¢ formalng opini¢ naktadajaca na
wlasciwy organ obowiazek podjecia dzialan niezbednych do przestrzegania prawa
UE. Formalna opinia Komisji dla krajowego organu nadzoru uwzglednia zalecenie
ESA, a organ nadzoru krajowego ma obowigzek podjecia dziatan niezb¢dnych do
przestrzegania prawa unijnego'l.

8 Zob. szerzej M. Fedorowicz, A. Michér, op. cit., s. 24-35.

9 Szerzej na temat decyzji ESA zob. ibidem oraz M. Fedorowicz, Nadzor nad rynkiem finanso-
wym Unii Europejskiej, Warszawa 2013,s.177 i n.

10 Zob. art. 18-19 rozporzadzen o ESA.

1 Zob. art. 17 ust. 4 rozporzadzen o ESA.
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Niezaleznie od regulacji rozporzadzen o ESA kompetencje do ingerencji
unijnych organéw nadzoru wynikaja z przepiséw szczegdlnych. Naleza do nich
m.in. regulacje, do ktérych odwoluje si¢ art. 9 ust. 5 akapit 1 rozporzadzeri o ESA.
Umocowuja one ESA do wprowadzenia czasowego zakazu lub ograniczenia wpro-
wadzania do obrotu, dystrybucji lub sprzedazy okreslonych produktéw i instrumen-
téw finansowych lub okreslonej dzialalnosci finansowej, ktére moga powodowac
istotne szkody finansowe u klientéw lub konsumentéw lub zagrazaja prawidlo-
wemu funkcjonowaniu i integralnoéci rynkéw finansowych lub stabilnosci catego
systemu finansowego w Unii lub jego czgéci. Jako przyklad takiego unormowania
mozna wskaza¢ art. 40 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz
zmieniajace rozporzadzenie (EU) nr 648/2012 z dnia 15 maja 2014 .2 Zgodnie
z tym przepisem ESMA moze zastosowa¢ wskazane wyzej instrumenty wylacz-
nie w przypadku, gdy spelnione sg wszystkie sposréd nastepujacych warunkéw:
proponowane dzialanie dotyczy istotnych probleméw w dziedzinie ochrony inwe-
storéw lub zagrozenia dla prawidiowego funkcjonowania i integralnosci rynkéw
finansowych lub towarowych lub dla stabilnosci catego unijnego systemu finan-
sowego lub czesci tego systemu; wymogi regulacyjne w ramach prawa Unii, ktére
majg zastosowanie do odnos$nego instrumentu finansowego lub dzialalnosci, nie
przeciwdzialajg temu zagrozeniu; wlasciwy organ lub wlasciwe organy nie podjely
dzialari w celu przeciwdzialania zagrozeniu lub podj¢te dzialania w niewystarcza-
jacym stopniu przeciwdzialtaja zagrozeniu. Unijny organ nadzoru podejmie zatem
ingerencj¢ na rynku dopiero w przypadku nienalezytego wykonywania obowiaz-
kéw nadzorczych przez krajowy organ nadzoru.

W przepisach szczegélnych unijnym organom nadzoru przyznano jednak réw-
niez samodzielne kompetencje, o charakterze wylacznym. Jako przyklad takiego
unormowania nalezy wskaza¢ przepisy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (WE) nr 1060/2009 z dnia 16 wrze$nia 2009 r. w sprawie agencji ratingo-
wych z dnia 16 wrzesnia 2009 r.® W konsekwencji w odniesieniu do agencji ratin-
gowych, ktérych funkcjonowanie reguluje to rozporzadzenie, wylaczono kompe-
tencje nadzorcze krajowych organéw nadzoru tak w sferze certyfikacji, jak i sto-
sowania sankcji administracyjnych!.

W tym miejscu nalezy dodatkowo jedynie zasygnalizowaé szczegélne kom-

petencje Europejskiego Banku Centralnego (dalej: EBC) wynikajace z unii ban-

2 Dz.Urz. UE. L Nr 173, 5. 84 z pézn. zm. — dalej rozporzadzenie MiFIR.

B Dz.Urz. UE. L Nr 302, s. 1 z pézn. zm. — dalej rozporzadzenie CRA. Zob. w szczegélnosci
art. 5 ust. 2, art. 36a oraz art. 36b.

14 Szerzej zob. M. Fedorowicz, Nadzor..., s. 326-329.
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kowej®, ktéra opiera si¢ na dwéch filarach instytucjonalnych. S nimi Jednolity
Mechanizm Nadzorczy oraz jednolity mechanizm restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji. Europejskim systemem nadzoru bankowego automatycznie zo-
staja objete sg kraje strefy euro. Nadto EBC moze zawiera¢ z wiasciwymi organa-
mi nadzoru z paristw UE nieuczestniczacych w europejskim nadzorze bankowym
protokoly ustaleni okreslajace zasady wspétpracy w zakresie nadzorul®. Jednolity
mechanizm nadzorczy oznacza system nadzoru finansowego, zlozony z EBC i kra-
jowych instytucji nadzoru z panstw cztonkowskich strefy euro i innych uczestni-
czacych panstw czlonkowskich!. Unia bankowa zmienia zatem model nadzoru
nad rynkiem bankowym wskazanych wyzej krajéw, dla EBA przewidujac role ko-
ordynatora wspélpracy migdzy instytucjami nadzorczymi pafistw uczestniczacych
w europejskim mechanizmie nadzorczym oraz pozostajacych poza nim. EBC,
co prawda, nie przejmuje zadnych zadan EBA, jednak wykonywanie przez EBA
uprawnien regulacyjnych jest ograniczone do dziedzin, ktére sa konieczne do wla-
$ciwego wykonywania zadan powierzonych EBC. Polska na chwil¢ obecng nie
nawigzala bliskiej wspétpracy w rozumieniu art. 7 rozporzadzenia 1024/2013, a co
za tym idzie, nie jest objeta Jednolitym Mechanizmem Nadzorczym.

Kompetencje unijnych organéw nadzoru nad rynkiem finansowym co do za-
sady maja zatem charakter subsydiarny w stosunku do kompetencji krajowych or-
ganéw nadzoru, w tym KNF. Mozliwe jest jednak powierzenie unijnym organom
nadzoru wylacznego nadzoru nad okreslonymi segmentami rynku, a tym samym
przekonstruowanie systemu nadzoru nad rynkiem i przeniesienie go na szczebel
unijny. Co wigcej, widoczna jest tendencja do poszerzania kompetencji ESA oraz
powierzania im kolejnych wylacznych funkeji nadzorczych. Ma to uzasadnienie
w przypadku podmiotéw nadzorowanych, ktére dzialtaja transgranicznie, jak agen-
cje ratingowe, natomiast nie powinno prowadzi¢ do catkowitego wyeliminowania
krajowych organéw nadzoru. Nie zawsze bowiem konieczne, efektywne i celowe
jest przekazywanie kompetencji nadzorczych organom unijnym, zwlaszcza w sto-
sunku do matych, lokalnych podmiotéw.

5 Szerzej na temat unii bankowej zob. m.in. A. Nadolska, Komigja. .., s. 156-190; A. Jurkow-
ska-Zeidler, Rynek bankowy Unii Europejskiej, [w:] System prawnofinansowy Unii Europejskiej, red.
A. Drwitto, A. Jurkowska-Zeidler, Warszawa 2017, s. 249-266; eadem, Prawo unii bankowej, [w:]
Prawo rynku finansowego, red. A. Jurkowska-Zeidler, M. Olszak, Warszawa 2016, s. 74 i n.; T. Nie-
borak, Unia bankowa — w strong bezpieczeristwa i stabilnosci rynku finansowego Unii Europejskiej?, [w:]
Prawo..., red. A. Jurkowska-Zeidler, M. Olszak, s. 94 i n.

16 Zob. art. 4 ust. 1 w zw. z art. 2 pkt 1 w zw. z art. 7 rozporzadzenia Rady (UE) nr 1024/2013
z 15.10.2013 r. powierzajace Europejskiemu Bankowi Centralnemu szczegélne zadania w od-
niesieniu do polityki zwigzanej z nadzorem ostroznosciowym nad instytucjami kredytowymi
215.10.2013 r., Dz.Urz. UE. L Nr 287, s. 63.

17 A. Jurkowska-Zeidler, Prawo unii..., s. 85.

18 A. Nadolska, Komisja...,s. 170.
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Wydaje sig, ze Europejski System Nadzoru Finansowego z uwagi na fakt, ze
w jego ramach nadzér skupia si¢ na poziomie narodowym i jest wykonywany przez
krajowe organy nadzoru, a ESA maja przede wszystkim gwarantowad zréwnowa-
zony przeplyw informacji miedzy krajami macierzystymi i przyjmujacymi oraz
dokonywa¢ interwencji w sytuacjach kryzysowych, uwzglednia tak zasade subsy-
diarnosci, jak i lojalnej wspéipracy z art. 4 ust. 3 Traktatu o Unii Europejskie;j'.
O wiele dalej idzie system unii bankowej, catkowicie przemodelowujac system
nadzoru. Wprowadza nadto jako organ nadzoru EBC, co przektada si¢ na nieco
odmienng rol¢ EBA.

2. Miejsce KNF w krajowym systemie ingerencji
na rynku finansowym

Podstawowym aktem prawnym regulujacym problematyke nadzoru nad rynkiem
finansowym jest ustawa z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finan-
sowym?’. Nadto aktem prawnym o charakterze ogélnym, a odnoszacym si¢ tyl-
ko do jednego sektora rynku, jest ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. 0 nadzorze nad
rynkiem kapitalowym?!. Szczegotowe rozwigzania odnoszace si¢ do tego nadzoru
nad poszczegélnymi segmentami rynku znajduja sie w aktach prawnych normu-
jacych ich funkcjonowanie. Beda nimi w szczegdlnosci ustawa z dnia 29 sierpnia
1997 r. — Prawo bankowe??, ustawa o obrocie instrumentami finansowymi z dnia
29 lipca 2005 1.2 oraz ustawa o dzialalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
z dnia 11 wrzesnia 2015 r.2*

Status Komisji Nadzoru Finansowego budzil wiele kontrowersji. O$ sporu
koncentrowala si¢ na tym, czy Komisje nalezy uzna¢ za organ administracji rza-
dowej. Kwestia ta byta doglebnie omawiana w literaturze, stad — z uwagi na przed-
miot niniejszego opracowania — celowym jest jedynie zasygnalizowanie problemu
i odestanie do bogatego pismiennictwa®. KNF stanowi organ paristwa posiada-

19 Dz.Urz. UE C Nr 326 22012 r.,s.13.

20 Tj.Dz.U. 22024 1., poz. 135 z p6zn. zm. — dalej u.n.r.f.

2 Tj.Dz.U. 22023 r., poz. 188 z pézn. zm. — dalej u.n.r.k.

2 T;j.Dz.U.2 2023 1., poz. 2488 z pézn. zm.

% Tj.Dz.U.2 2023 1., poz. 646 z péin. zm.

24 Tj.Dz.U.2 2023 r., poz. 656 z pézn. zm.

% Zob. m.in. P. Stanistawiszyn, Nadzor i kontrola nad Komisjqg Nadzoru Finansowego, [w:] Ry-
nek finansowy. Inspiracje z integracji europejskiej, red. P. Karpus, J. Wectawski, Lublin 2008,s.35 i n.;
R. Blicharz, Nadzor Komisji Nadzoru Finansowego nad rynkiem kapitatowym w Polsce, Bydgoszcz-
-Katowice 2009, s. 42-43; K. Chochotowski, Status prawny Komisji Nadzoru Finansowego, ,Pra-
wo Europejskie w Praktyce” 2008, nr 7/8; R. Mroczkowski, Nadzdr nad funduszami inwestycyjnymi,
Warszawa 2011, s. 181 i n.; T. Nieborak, [w:] Komentarz do ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitato-
wym, [w:] Prawo rynku kapitalowego. Komentarz, red. T. Séjka, Warszawa 2015, s. 1435; A. Jurkow-

ska-Zeidler, Status prawny Komisji Nadzoru Finansowego jako organu administracji publicznej w swie-
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jacy status organu administracji publicznej?, niebedacy jednak organem admini-
stracji rzgdowej. Trybunat Konstytucyjny w wyroku nr K 2/09% 2 15 czerwca 2011 .
stwierdzil, ze w swietle przepiséw Konstytucji, ustawy o nadzorze nad rynkiem
finansowym oraz innych ustaw KNF jest ,szczegélnym organem administracji pu-
blicznej — pafstwowej, ale usytuowanym poza struktura administracji rzadowe;j”.

Dokonujac systematyki funkcji przypisanych KNF przez ustawodawce w za-
kresie nadzoru, wyréznia si¢ w szczegélnosei takie funkcje, jak: licencyjna (regla-
mentacyjna), regulacyjna, kontrolno-administracyjna (kontrolno-nadzorcza) oraz
policyjna®.

W5réd celéw nadzoru wymienia si¢ zapewnienie prawidlowego funkcjonowa-
nia tego rynku, jego stabilnosci, bezpieczenistwa oraz przejrzystosci, zaufania do
rynku finansowego, a takze zapewnienie ochrony intereséw uczestnikéw tego ryn-
ku réwniez poprzez rzetelng informacje¢ dotyczaca funkcjonowania rynku, przez
realizacje celéw okreslonych w szczegélnosci w ustawie Prawo bankowe, usta-
wie z dnia 22 maja 2003 r. 0 nadzorze ubezpieczeniowym i emerytalnym, ustawie
z dnia 15 kwietnia 2005 r. o nadzorze uzupelniajacym nad instytucjami kredyto-
wymi, zaktadami ubezpieczen, zaktadami reasekuracji i firmami inwestycyjnymi
wchodzacymi w sktad konglomeratu finansowego, ustawie z dnia 29 lipca 2005 r.
o nadzorze nad rynkiem kapitalowym, ustawie z dnia 5 listopada 2009 r. o spét-
dzielczych kasach oszczednosciowo-kredytowych oraz ustawie z dnia 19 sierpnia
2011 r. o ustugach platniczych?.

Komisja Nadzoru Finansowego jest organem wlasciwym w sprawach nadzo-
ru nad rynkiem finansowym. W tym miejscu nalezy zauwazy¢, ze cho¢ z czysto
organizacyjnego punktu widzenia KNF pozostaje jedynie fragmentem struktury
Urzgdu KNE, to jednak z perspektywy zadari wobec rynku finansowego wlasnie
KNF pozostaje wiasciwym organem wtadzy publicznej wyposazonym w kompe-
tencje do wladczego oddziatywania na podmioty nadzorowane™.

Zadania KNF nalezy odréznic¢ od celéw nadzoru. Cele nadzoru to wartosci, do
ochrony ktérych zmierza aktywnos¢ organu nadzoru, zadania KNF za$ to ogélnie
zakreslone kierunki dzialan, ktére maja stuzy¢ osiggnigciu ustawowych celéw nad-

tle wyroku Trybunatu Konstytucyjnego z dnia 15 czerwca 2011 roku, ,Gdanskie Studia Prawnicze” 2012,
nr 2, s. 143-154; M. Ochwat, Status prawny Komisji Nadzoru Finansowego, ,Monitor Prawa Banko-
wego” 2015, nr 7-8, s. 44-59; A. Nadolska, Komisja ..., s. 245-260.

% °T. Nieborak, op. cit., s. 1435.

27 Dz.U. Nr 134, poz. 788.

2 E. Rutkowska, Nadzdr bankowy w ramach nadzoru nad rynkiem finansowym, [w:] Prawo ban-
kowe, red. E. Fojcik-Mastalska, Wroctaw 2009, s. 143-144; zob. takze T. Nieborak, op. ciz., s. 1451.

29 Zob.art.2 u.n.r.f.

30 B.Wojno, ap. cit., teza 2 do art. 3 u.n.r.f.
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zoru’l. Do zadarn KNF nalezg®? m.in. sprawowanie nadzoru nad rynkiem finan-
sowym, podejmowanie dziatan stuzacych prawidiowemu funkcjonowaniu rynku
finansowego, podejmowanie dzialari majacych na celu rozwéj rynku finansowego
i jego konkurencyjnosci, jak tez podejmowanie dziatan majacych na celu wspiera-
nie rozwoju innowacyjnosci rynku finansowego.

Wskazuje si¢, ze jednym z podstawowych zadari KNF jest sprawowanie nad-
zoru nad dzialalnoscia podmiotéw nadzorowanych oraz wykonywaniem przez te
podmioty obowigzkéw zwigzanych z ich uczestnictwem w obrocie na rynku fi-
nansowym. Zadanie to dotyczy relacji organ nadzoru — podmiot nadzorowany.
Wiaze si¢ to wiec ze stosowaniem mozliwych nadzorczych srodkéw oddzialywa-
nia okreslonych przepisami prawa powszechnie obowiazujacego, przy czym za-
danie to realizowane jest w ramach wykonywania nadzoru zaréwno uprzedniego,
jak i nastepczego.

Kompetencje KNF w pewnym stopniu krzyzuja si¢ z kompetencjami Prezesa
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, ktéry jest centralnym organem ad-
ministracji rzadowej wlasciwym w sprawach ochrony konkurencji i konsumentéw?*.
Do zadan Prezesa UOKIK nalezy m.in. sprawowanie kontroli przestrzegania przez
przedsigbiorcéw przepiséw ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw oraz
wydawanie decyzji w sprawach praktyk ograniczajacych konkurencje, w sprawach
koncentracji przedsi¢biorcéw, w sprawach o uznanie postanowieri wzorca umo-
wy za niedozwolone oraz w sprawach praktyk naruszajacych zbiorowe interesy
konsumentéw, a takze innych decyzji przewidzianych w ustawie®. Postgpowania
prowadzone przez KNF oraz Prezesa UOKIK s3 od siebie niezalezne. Moga by¢
prowadzone w zwigzku z tymi samymi deliktami, ktére wyczerpuja znamiona tak
znajdujace si¢ we wlasciwosci KNE, jak i Prezesa UOKIK. Efektem postgpowa-
nia przed Prezesem UOKiIK moze by¢ natozenie dotkliwych kar pieni¢znych®.

W tym miejscu nie sposéb nie wspomnie¢ takze o roli Rzecznika Finansowego.
Do jego zadan nalezy podejmowanie dziatan w zakresie ochrony klientéw podmio-
téw rynku finansowego, ktérych interesy reprezentuje, m.in. rozpatrywanie wnio-
skéw w indywidualnych sprawach, wniesionych na skutek nieuwzglednienia rosz-
czen klienta przez podmiot rynku finansowego w trybie rozpatrywania reklamacji®’.

3t B.Wojno, [w:] Prawo rynku kapitatowego. Komentarz. Tom II, red. M. Wierzbowski, Warsza-
wa 2023, teza 1 do art. 3 u.n.r.f.

32 Zob. art. 4 ust. 1 u.n.r.f.

3 M. Dyl, [w:] A. Chlopecki, M. Dyl, Prawo rynku kapitatowego, Warszawa 2011, s. 79.

3% Zob.w mysl art. 29 ust. 1 zd. 1 ustawy z 16.02.2007 r. 0 ochronie konkurencji i konsumentéw,
tj. Dz.U.2 2023 ., poz. 1689 z pézn. zm. — dalej u.o.k k.

% Zob. art. 31 pkt. 1-2 uw.o.k.k.

36 Zob.art.106 i n. u.o.k.k.

37 Zob. art. 17 ustawy z 5.08.2015 r. o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finan-
sowego, o Rzeczniku Finansowym i o Funduszu Edukacji Finansowej, tj. Dz.U. z 2023 r., poz. 1809

z pézn. zm.
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Chociaz kompetencje Rzecznika majg charakter soff Jaw, to jednak z uwagi na jego
aktywno$¢ oraz autorytet istotnie wplywaja na funkcjonowanie rynku finansowego.

3. Organizacja nadzoru nad rynkiem finansowym

W tym miejscu nalezy rozwazy¢, jaki jest status KNF w stosunku do Urzedu
KNF w $wietle aktualnego brzmienia ustawy o nadzorze nad rynkiem finanso-
wym. Rozwazania te nalezy poczyni¢ w tym miejscu opracowania, nie odnoszg si¢
bowiem do kwestii ustrojowego umiejscowienia w strukturze wladzy publicznej
Komisji Nadzoru Finansowego, lecz specyficznej konstrukeji i organizaciji Urzedu
KNF oraz samej KNF.

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego jest paristwowg osobg prawna, ktérej zada-
niem jest zapewnienie obstugi Komisji Nadzoru Finansowego i Przewodniczacego
Komisji Nadzoru Finansowego. Organami Urzgdu Komisji s3 Komisja Nadzoru
Finansowego, ktéra jest wiasciwa w sprawach nadzoru nad rynkiem finansowym,
oraz Przewodniczacy Komisji, ktéry kieruje dziatalnosciag Urzedu Komisji i repre-
zentuje Urzad Komisji na zewnatrz. W pismiennictwie wskazuje sie, Ze z czysto or-
ganizacyjnego punktu widzenia istotnie KNF pozostaje jedynie fragmentem struk-
tury Urzedu KNF8. Jednoczesnie trafnie podnosi sie, ze z perspektywy zadan wo-
bec rynku finansowego to KNF pozostaje wiasciwym organem wtadzy publiczne;.
Natomiast konsekwencja przyznania Urzedowi KNF osobowosci prawne;j jest to, ze
KNF utracila status szatio fisci Skarbu Pafistwa, a w miejsce tego powstata odrebna
osoba prawna, ktérej przychody i wydatki zostang wylaczone z budzetu paristwa®’.

Michat Toronczak, rozwazajac obecny status KNF, zauwaza, ze z jednej strony
mozliwe jest przyjecie, iz okreslone kompetencje ze sfery prawa publicznego zo-
staly przyznane KNF bedacej organem paristwowej osoby prawnej (UKNF). W ta-
kim uktadzie KNF nalezatoby traktowac jako sui generis podmiot administrujacy,
zaliczany do grona jednostek okreslanych w literaturze mianem nietypowych lub
innych podmiotéw administrujacych. Dalej M. Toroniczak wskazuje, ze z drugiej
strony mozna si¢ zastanawiaé, czy nie jest jednak tak, ze KNF dziala w sferze nad-
zoru nad rynkiem finansowym zgodnie ze swoja zasadnicza pozycja prawng — a wigc
jako organ UKNE, kt6ry wyraza stanowisko tego podmiotu. Wéwezas nie powsta-
walby problem braku odr¢bnej osobowosci prawnej KNE, bo w istocie podmiotem
wlasciwym w sprawach nadzoru nad rynkiem finansowym bytby UKNF bedacy
panstwowa osobg prawng, dzialajacy w sferze nadzoru nad rynkiem finansowym
poprzez swéj organ — KNF. Autor przy tym trafnie zauwaza, ze to rozumowanie
pozwalaloby wpisa¢ aktualng konstrukcje nadzoru nad rynkiem finansowym w do-

38 Zgodnie z art. 3 ust. 1,4 u.n.r.f.
% B. Woijno, gp. cit., teza 2 do art. 3 u.n.r.f.
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tychczasowy siatke pojeciows prawa administracyjnego, cho¢ jednoczesnie nalezy
mie¢ na wzgledzie, ze nie bytoby ono zgodne z literalnym brzmieniem przepiséw
ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym, ktére jednoznacznie wskazuja, iz to
KNF jest wlasciwa w sprawach nadzoru nad rynkiem finansowym?*. Wydaje sie,
ze nalezy przychyli¢ si¢ do pierwszej koncepcji, mimo pewnej utomnosci tej kon-
strukeji, na ktéra wskazuje sam Autor. Trafnie zauwaza on bowiem, ze KNF nie
posiada obecnie zadnej wlasnej podmiotowosci prawnej. Oznacza to, ze za podmiot
administrujacy musialby zosta¢ uznany twoér bez wlasnej podmiotowosci, bedacy
w istocie jedynie organem paristwowej osoby prawnej (UKNF)4.

Nadzér nad dziatalnoscig Urzedu Komisji sprawuje Prezes Rady Ministréw*.
Nie oznacza to jednak, ze ma on uprawnienia do wiadczego oddzialywania na Urzad
KNF lub sama KNF#®. W szczegélnosci w ramach nadzoru nad KNF Prezesowi
RM nie przystuguje uprawnienie do wydawania wigzacych wytycznych i polecen
na podstawie art. 33b ust. 1 ustawy z dnia 4 wrzesnia 1997 r. o dziatach administracji
rzadowej*. W pismiennictwie trafnie wyraza si¢ watpliwosci wobec prawidiowo-
§ci utrzymania okreslenia relacji aczacej Prezesa Rady Ministréw z podmiotem
nadzorujacym rynek finansowy jako nadzoru. Z uwagi na swéj charakter relacja
ta przypomina raczej tg, ktéra w doktrynie prawa administracyjnego okresla si¢
mianem kontroli®.

Bartosz Wojno wskazuje na nast¢pujace uprawnienia Prezesa RM wobec Urzedu
KNF i KNF: obowiazek przedktadania przez KNF Prezesowi RM corocznych
sprawozdari ze swojej dziatalnosci, prawo do odwolania Przewodniczacego KNF
przez Prezesa RM w przypadkach okreslonych w ustawie, prawo powolywania
i odwolywania przez Prezesa RM zastgpcéw Przewodniczacego KNF na wniosek
Przewodniczacego KNF, okreslanie przez Prezesa RM statutu Urzedu KNF, okre-
slanie przez Prezesa RM w drodze rozporzadzenia sposobu ustalania wysokosci
srodkéw przeznaczonych na wynagrodzenia i nagrody dla Przewodniczacego KNF
i jego zastepc6w, uprawnienie do uzyskiwania od KNF informacji*.

W sktad Komisji wchodza Przewodniczacy, trzech Zastepcéw Przewodniczacego
i dziewieciu cztonkéw. Czlonkami Komisji sa: minister wlasciwy do spraw instytucji
finansowych albo jego przedstawiciel; minister wlasciwy do spraw gospodarki albo

40 Zob. M. Toronczak, Kilka uwwag na temat nowej konstrukeji nadzoru nad rynkiem finansowym,
»2Monitor Prawniczy” 2019, nr 10,s.535 i n.

4 Thidem.

4 Zob.art.3 ust.3 u.n.r.f.

# Zob. A. Nadolska, Odpowiedzialnos¢ odszkodowawcza Komisji Nadzoru Finansowego — wstgp-
na analiza na gruncie art. 417 k.c., ,Monitor Prawa Bankowego” 2021, nr 4, s. 68-82; eadem, Komi-
sja...,s.2641in.

# Tj.Dz.U.22022 ., poz. 2512 z pézn. zm.; B. Wojno, op. cit., tezy 6-7 do art. 3 u.n.r.f.

4 Zob. M. Tororiczak, gp. cit.,s.535 i n.

% B. Woijno, gp. cit., tezy 7-8 do art. 3 u.n.r.f.
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jego przedstawiciel; minister wlasciwy do spraw zabezpieczenia spolecznego albo
jego przedstawiciel; Prezes Narodowego Banku Polskiego albo delegowany przez
niego czlonek Zarzadu Narodowego Banku Polskiego; przedstawiciel Prezydenta
Rzeczypospolitej Polskiej; przedstawiciel Prezesa Rady Ministréw. Nadto, wy-
tacznie z glosem doradczym, w posiedzeniach Komisji uczestniczg nastepujacy jej
czlonkowie: przedstawiciel Bankowego Funduszu Gwarancyjnego; przedstawi-
ciel Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw; przedstawiciel mini-
stra — cztonka Rady Ministréw wlasciwego do spraw koordynowania dziatalnosci
sluzb specjalnych, a jezeli nie zostal wyznaczony — przedstawiciel Prezesa Rady
Ministréw. KNF jest zatem organem kolegialnym. Ustawodawca wprowadzil przy
tym zasad¢ liczebnie niezmiennego sktadu organu nadzoru, sktad KNF nie jest
natomiast niezmienny personalnie. Jednoczesnie KNF ma zdolno$¢ obradowania
bez obecnosci wszystkich oséb wehodzacych w jej sktad?”. W przypadku ministra
wlasciwego do spraw instytucji finansowych, ministra wlasciwego do spraw go-
spodarki oraz ministra wlasciwego do spraw zabezpieczenia spolecznego moga
oni uczestniczy¢ w pracach KNF osobiscie albo wyznaczy¢ przedstawiciela. Co
istotne, przepisy ustawy w zaden sposéb nie ograniczaja ministréw co do wyboru
osoby bedacej przedstawicielem zaréwno podmiotowo, jak i czasowo™. Istotna jest
zatem praktyka przyjeta w tym zakresie przez ministréw oraz wybér oséb, ktére
beda posiada¢ odpowiednie kompetencje oraz walory moralne predestynujace je
do wykonywania funkcji cztonkéw KNF.

W pismiennictwie zauwaza sig, ze kolegialny i zawodowy charakter KNF sta-
nowi ustrojowg gwarancj¢ niezaleznosci i poziomu kompetencji w wykonywaniu
jej ustawowych zadan. Zauwaza si¢, ze uwaga ta odnosi si¢ takze do regulacji za-
kazujacej dziatalno$ci zawodowej mogacej mie¢ negatywny wplyw na wykonywa-
nie zadan Przewodniczacemu KNF, jego zastepcom, cztonkom oraz pracownikom
Urzedu KNF#. Istotny jest jednak przy tym czynnik ludzki i to, czy osoby wykonu-
jace funkcje cztonkéw KNF beda reprezentowaly odpowiedni poziom tak meryto-
ryczny, jak i etyczny. W pismiennictwie wskazuje si¢ takze na ryzyko nadmiernego
upolitycznienia KNF z uwagi na jej sktad osobowy i to, ze jego czlonkami sg takze
osoby wskazane przez strong rzadowa*®. KNF z uwagi na swoje umiejscowienie
w systemie nadzoru pelni kluczows rolg dla systemu finansowego. Wszelkie wat-
pliwosci co do prawidlowosci dzialania KNF moga natomiast negatywnie wply-
wa¢ na funkcjonowanie rynku.

4 Zob. art.5ust. 1-2, 5 u.n.r.f,) art. 11 ust. 2 u.n.r.f.

# Zob. B. Wojno, ap. cit., tezy 2-7 do art. 5 u.n.r.f.

4 A.Nadolska, Komisja ..., s. 271; R. Mroczkowski, op. cit., s. 186.
50 A.Nadolska, Komisja...,s. 270.
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Szczegdlny status ustawodawca przyznal Przewodniczagcemu KNF: kieruje on
pracami Komisji i reprezentuje ja na zewnatrz. Ustawodawca w przepisach szcze-
golnych wyposazyt Przewodniczacego w samodzielne uprawnienia, w szczegdlno-
$ci do wykonywania uprawnien prokuratora w sprawach cywilnych oraz uprawnien
pokrzywdzonego w sprawach karnych®!.

KNF moze upowazni¢ Przewodniczacego Komisji, Zastgpcéw Przewodniczacego
oraz pracownikéw Urzedu Komisji do podejmowania dzialai w zakresie wlasci-
wosci Komisji, w tym do wydawania postanowien i decyzji administracyjnych.
Upowaznienie powinno przybra¢ forme uchwaty KNF. Co istotne, przepis nie réz-
nicuje w zaden sposéb pracownikéw Urzedu KNEF, a zatem upowaznienie moze
otrzymac¢ kazdy pracownik, niezaleznie od zajmowanego stanowiska. Upowaznienia
nie moze otrzymac natomiast zadna z oséb wchodzacych w sktad KNF, niebedaca
Przewodniczacym KNF lub jego zastgpca™.

Jednoczesnie upowaznienie takie jest niedopuszczalne w sprawach kluczowych
dla prawidlowego funkcjonowania rynku finansowego. Upowaznienie nie moze
dotyczy¢ m.in. wydawania i uchylania zezwolenia na utworzenie banku, wydawa-
nia i cofania zezwolenia na wykonywanie dzialalnosci ubezpieczeniowej i rease-
kuracyjnej czy udzielenia zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej™.

W pismiennictwie wskazuje si¢, ze organizacyjnie ustawodawca w istocie spro-
wadza role Przewodniczacego KNF do kierowania i reprezentowania Urzgdu KNF
oraz samej KNF>4. Nalezy jednak zauwazy¢, ze mozliwe jest zatem umocowanie
Przewodniczacego przez Komisje do wydania wszelkich decyzji administracyjnych
z wyjatkiem decyzji w sprawach wskazanych w art. 12 ust. 2 u.n.r.f. Poniewaz ob-
rét na rynku finansowym charakteryzuje si¢ wysokim stopniem skomplikowania
oraz duzg iloécia regulacji prawnych, mozliwe jest powstanie sytuacji, gdy przepis
szczegdlny bedzie przewidywal sankcje administracyjng niewskazang w powyzszym
katalogu. Tym samym dopuszczalne bedzie upowaznienie Przewodniczacego przez
Komisj¢ do wydania decyzji administracyjnych w tych sprawach. Jednoczesnie nie
przewidziano obowigzku zatwierdzenia decyzji Przewodniczacego przez Komisje™.

Ostatecznie umocowano Przewodniczacego KNF do zarzadzenia przepro-
wadzenia postgpowania wyjasniajacego, ktérego celem jest ustalenie, czy istnie-
ja podstawy do zlozenia zawiadomienia o podejrzeniu popelnienia przestgpstwa
okreslonego w ustawach, o ktérych mowa w art. 1 ust. 2 u.n.r.f., lub do wszczecia

5t Zob.art. 3 ust. 5 w.n.r.f,, art. 6 u.n.r.f.

52 B. Wojno, ap. cit., tezy 4, 6 do art. 12 u.n.r.f.

5 Zob.art. 12 ust. 2 u.n.r.f.

5 B. Wojno, ap. cit., tezy 18 do art. 3 u.n.r.f.

Szerzej zob. A. Michér, Z problematyki statusu Przewodniczqcego Komisji Nadzoru Finanso-
wego, ,Studia Prawnicze KUL” 2008, nr 4(36), s. 87-97.
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postepowania administracyjnego w sprawie naruszenia przepiséw prawa w zakre-

sie podlegajacym nadzorowi KNF.

Podsumowanie

Komisja Nadzoru Finansowego pelni kluczowsa funkcje w systemie publicznopraw-
nej ingerencji na rynku finansowym. Zmiany w unijnym systemie nadzoru nad
rynkami pociagaja za sobg konieczno$¢ stalego dostosowywania jej dzialania do
zmieniajgcego si¢ otoczenia regulacyjnego. Co istotne, unijne organy nadzoru nad
rynkiem finansowym (ESA) ze wzgledu na przystugujace im kompetencje moga
istotnie wplywaé na sposéb wykonywania funkcji nadzorczych przez KNF. Komisja
Nadzoru Finansowego nie dziala zatem ,w prézni”, w oderwaniu do unijnego sys-
temu nadzoru, lecz w ramach tego systemu. Rozwigzanie takie nalezy oceni¢ po-
zytywnie, bowiem umacnia ono gwarancje prawidlowego toku postepowania, jak
tez wplywa na zwigkszanie zaufania do organéw panstwa. Administrowany moze
bowiem odwola¢ si¢ do unijnego systemu ochrony prawnej i domagac¢ si¢ nalezy-
tego wykonywania funkcji nadzorczych przez krajowy organ nadzoru.

W niniejszym opracowaniu zwrécono uwage na problemy zwigzane ze sktadem
KNF. W pismiennictwie sygnalizowano ryzyku upolitycznienia KNF z uwagi na
udzial przedstawicieli rzadu. Tymczasem ryzyko te moga materializowa¢ si¢ réw-
niez w odniesieniu do innych cztonkéw tego organu. Sam ,rzagdowy” sktad KNF
nie przesadza o tym, jak ten organ bedzie wykonywaé swoje funkcje, a decyduja-
ce znaczenie ma ,czynnik ludzki”. Natomiast z uwagi na rozwigzania ustrojowe
wskazane wyzej szczegélne znaczenie bedzie mialo to, kto bedzie pelni¢ funkcje
Przewodniczacego KNF.

Nie sposéb nie zwrdci¢ uwagi na pewne pokrywanie si¢ kompetencji KNF oraz
Prezesa UOKIK oraz migkkie odzialywanie Rzecznika Finansowego. KNF dziala
zatem w krajowym systemie prawnym wraz z innymi podmiotami, chociaz nie-
zaleznie od siebie. Ich zadania s3 odmienne, jednoczesnie tworzac wspélnie dosé
spojny system.

Warto przy tym mie¢ na uwadze wyzwania, jakie niesie za sobg zmiana techno-
logiczna na rykach zwigzana z szerokim korzystaniem z instrumentéw cyfrowych,
w tym prace nad walutg cyfrowa banku centralnego, problemy zwigzane z walu-
tami wirtualnymi i cyfrowymi, nowymi formami obrotu na rynkach. Ewentualne
wstapienie Polski do strefy euro pociaggnie za sobg dalsza ewolucje nadzoru zwia-
zang z akcesja do unii bankowej, co niewatpliwie wplynie na sposéb wykonywania
nadzoru nad rynkiem finansowym w Polsce.

5 Zob. art.18a ust. 1 u.n.r.f.
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