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USTAWA

z dnia 29 lipca 2005 r.

o obrocie instrumentami finansowymi1)

DZIA¸ I

Przepisy ogólne

Art. 1. 1. Ustawa reguluje zasady, tryb i warunki
podejmowania i prowadzenia dzia∏alnoÊci w zakresie
obrotu papierami wartoÊciowymi i innymi instrumen-

tami finansowymi, prawa i obowiàzki podmiotów
uczestniczàcych w tym obrocie oraz wykonywanie
nadzoru w tym zakresie.

2. Przepisów ustawy nie stosuje si´ do weksli i cze-
ków w rozumieniu przepisów prawa wekslowego
i czekowego.

———————
1) Niniejsza ustawa dokonuje w zakresie swojej regulacji wdro˝enia nast´pujàcych dyrektyw:

1) dyrektywy Rady 93/6/EWG z dnia 15 marca 1993 r. w sprawie adekwatnoÊci kapita∏owej przedsi´biorstw inwestycyj-
nych i instytucji kredytowych (Dz. Urz. WE L 141 z 11.06.1993),

2) dyrektywy Rady 93/22/EWG z dnia 10 maja 1993 r. w sprawie us∏ug inwestycyjnych w zakresie papierów wartoÊcio-
wych (Dz. Urz. WE L 141 z 11.06.1993, L 168 z 18.07.1995, L 290 z 17.11.2000 i L 35 z 11.02.2003),

3) dyrektywy 97/9/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 3 marca 1997 r. w sprawie systemów rekompensat dla in-
westorów (Dz. Urz. WE L 84 z 26.03.1997),

4) dyrektywy 2001/34/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 28 maja 2001 r. w sprawie dopuszczenia papierów war-
toÊciowych do publicznego obrotu gie∏dowego oraz informacji dotyczàcych tych papierów wartoÊciowych, które pod-
legajà publikacji (Dz. Urz. WE L 184 z 06.07.2001, L 96 z 12.04.2003, L 345 z 31.12.2003 i L 390 z 31.12.2004),

5) dyrektywy 2002/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 16 grudnia 2002 r. w sprawie dodatkowego nadzoru
nad instytucjami kredytowymi, zak∏adami ubezpieczeƒ oraz przedsi´biorstwami inwestycyjnymi konglomeratu finan-
sowego i zmieniajàcej dyrektywy Rady 73/239/EWG, 79/267/EWG, 92/49/EWG, 92/96/EWG, 93/6/EWG i 93/22/EWG oraz
dyrektywy 98/78/WE i 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (Dz. Urz. WE L 35 z 11.02.2003),

6) dyrektywy 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 28 stycznia 2003 r. w sprawie wykorzystywania poufnych
informacji i manipulacji na rynku (nadu˝yç na rynku) (Dz. Urz. WE L 96 z 12.04.2003),

7) dyrektywy Komisji 2003/124/WE z dnia 22 grudnia 2003 r. wykonujàcej dyrektyw´ 2003/6/WE Parlamentu Europejskie-
go i Rady w zakresie definicji i publicznego ujawniania informacji wewn´trznych oraz definicji manipulacji na rynku
(Dz. Urz. WE L 339 z 24.12.2003),

8) dyrektywy Komisji 2003/125/WE z dnia 22 grudnia 2003 r. wykonujàcej dyrektyw´ 2003/6/WE Parlamentu Europejskie-
go i Rady w zakresie uczciwego przedstawiania zaleceƒ inwestycyjnych oraz ujawniania konfliktów interesów (Dz. Urz.
WE L 339 z 24.12.2003),

9) dyrektywy Komisji WE 2004/72/WE z dnia 29 kwietnia 2004 r. wykonujàcej dyrektyw´ 2003/6/WE Parlamentu Europej-
skiego i Rady w zakresie dopuszczalnych praktyk rynkowych, definicji informacji wewn´trznej w odniesieniu do towa-
rowych instrumentów pochodnych, sporzàdzania list osób, majàcych dost´p do informacji wewn´trznych, powiada-
miania o transakcjach zwiàzanych z zarzàdem oraz powiadamiania o podejrzanych transakcjach (Dz. Urz. 
WE L 162 z 30.04.2004). 

Dane dotyczàce og∏oszenia aktów prawa Unii Europejskiej, zamieszczone w niniejszej ustawie — z dniem uzyskania przez
Rzeczpospolità Polskà cz∏onkostwa w Unii Europejskiej — dotyczà og∏oszenia tych aktów w Dzienniku Urz´dowym Unii
Europejskiej — wydanie specjalne.
Niniejszà ustawà zmienia si´ ustawy: ustaw´ z dnia 24 marca 1920 r. o nabywaniu nieruchomoÊci przez cudzoziemców,
ustaw´ z dnia 17 listopada 1964 r. — Kodeks post´powania cywilnego, ustaw´ z dnia 17 czerwca 1966 r. o post´powaniu
egzekucyjnym w administracji, ustaw´ z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od osób fizycznych, ustaw´ z dnia
15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osób prawnych, ustaw´ z dnia 14 grudnia 1994 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, ustaw´ z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach, ustaw´ z dnia 21 czerwca 1996 r. o urz´dach i izbach skar-
bowych, ustaw´ z dnia 8 sierpnia 1996 r. o zasadach wykonywania uprawnieƒ przys∏ugujàcych Skarbowi Paƒstwa, usta-
w´ z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze zastawów, ustaw´ z dnia 8 maja 1997 r. o por´czeniach
i gwarancjach udzielanych przez Skarb Paƒstwa oraz niektóre osoby prawne, ustaw´ z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organi-
zacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, ustaw´ z dnia 29 sierpnia 1997 r. o komornikach sàdowych i egzekucji,
ustaw´ z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe, ustaw´ z dnia 13 paêdziernika 1998 r. o systemie ubezpieczeƒ spo-
∏ecznych, ustaw´ z dnia 15 wrzeÊnia 2000 r. — Kodeks spó∏ek handlowych, ustaw´ z dnia 26 paêdziernika 2000 r. o gie∏-
dach towarowych, ustaw´ z dnia 16 listopada 2000 r. o domach sk∏adowych oraz o zmianie Kodeksu cywilnego, Kodek-
su post´powania cywilnego i innych ustaw, ustaw´ z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdzia∏aniu wprowadzaniu do ob-
rotu finansowego wartoÊci majàtkowych pochodzàcych z nielegalnych lub nieujawnionych êróde∏ oraz o przeciwdzia∏a-
niu finansowaniu terroryzmu, ustaw´ z dnia 24 sierpnia 2001 r. o ostatecznoÊci rozrachunku w systemach p∏atnoÊci i sys-
temach rozrachunku papierów wartoÊciowych oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami, ustaw´ z dnia 28 paêdzierni-
ka 2002 r. o odpowiedzialnoÊci podmiotów zbiorowych za czyny zabronione pod groêbà kary, ustaw´ z dnia 28 lutego
2003 r. — Prawo upad∏oÊciowe i naprawcze, ustaw´ z dnia 22 maja 2003 r. o dzia∏alnoÊci ubezpieczeniowej, ustaw´ z dnia
22 maja 2003 r. o poÊrednictwie ubezpieczeniowym, ustaw´ z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektórych zabezpieczeniach finan-
sowych, ustaw´ z dnia 20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych kontach emerytalnych, ustaw´ z dnia 27 maja 2004 r. o fun-
duszach inwestycyjnych, ustaw´ z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dzia∏alnoÊci gospodarczej i ustaw´ z dnia 4 marca
2005 r. o europejskim zgrupowaniu interesów gospodarczych i spó∏ce europejskiej. 



Art. 2. 1. Instrumentami finansowymi w rozumie-
niu ustawy sà: 

1) papiery wartoÊciowe;

2) nieb´dàce papierami wartoÊciowymi:

a) tytu∏y uczestnictwa w instytucjach zbiorowego
inwestowania,

b) instrumenty rynku pieni´˝nego,

c) finansowe kontrakty terminowe oraz inne rów-
nowa˝ne instrumenty finansowe rozliczane pie-
ni´˝nie, umowy forward dotyczàce stóp procen-
towych, swapy akcyjne, swapy na stopy pro-
centowe, swapy walutowe, 

d) opcje kupna lub sprzeda˝y instrumentów finan-
sowych, opcje na stopy procentowe, opcje wa-
lutowe, opcje na takie opcje, oraz inne równo-
wa˝ne instrumenty finansowe rozliczane pie-
ni´˝nie,

e) prawa majàtkowe, których cena zale˝y bezpo-
Êrednio lub poÊrednio od wartoÊci oznaczonych
co do gatunku rzeczy, okreÊlonych rodzajów
energii, mierników i limitów wielkoÊci produkcji
lub emisji zanieczyszczeƒ (pochodne instru-
menty towarowe),

f) inne instrumenty, je˝eli zosta∏y dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym na terytorium
paƒstwa cz∏onkowskiego lub sà przedmiotem
ubiegania si´ o takie dopuszczenie.

2. Maklerskimi instrumentami finansowymi sà in-
strumenty finansowe, o których mowa w ust. 1 pkt 1
i pkt 2 lit. a—d.

Art. 3. Ilekroç w ustawie jest mowa o: 

1) papierach wartoÊciowych — rozumie si´ przez to:

a) akcje, prawa poboru w rozumieniu przepisów
ustawy z dnia 15 wrzeÊnia 2000 r. — Kodeks
spó∏ek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037,
z póên. zm.2)), prawa do akcji, warranty sub-
skrypcyjne, kwity depozytowe, obligacje, listy
zastawne, certyfikaty inwestycyjne i inne zby-
walne papiery wartoÊciowe, w tym inkorporujà-
ce prawa majàtkowe odpowiadajàce prawom
wynikajàcym z akcji lub z zaciàgni´cia d∏ugu,
wyemitowane na podstawie w∏aÊciwych przepi-
sów prawa polskiego lub obcego,

b) inne zbywalne prawa majàtkowe, które powsta-
jà w wyniku emisji, inkorporujàce uprawnienie
do nabycia lub obj´cia papierów wartoÊcio-
wych okreÊlonych w lit. a, lub wykonywane po-
przez dokonanie rozliczenia pieni´˝nego (prawa
pochodne); 

2) alternatywnym systemie obrotu — rozumie si´
przez to organizowany przez firm´ inwestycyjnà

lub spó∏k´ prowadzàcà rynek regulowany wielo-
stronny system obrotu dokonywanego poza ryn-
kiem regulowanym, którego przedmiotem sà pa-
piery wartoÊciowe lub instrumenty rynku pieni´˝-
nego, zapewniajàcy koncentracj´ poda˝y i popytu
w sposób umo˝liwiajàcy zawieranie transakcji po-
mi´dzy uczestnikami tego systemu; nie stanowi
alternatywnego systemu obrotu rynek organizo-
wany na podstawie umowy z emitentem papierów
wartoÊciowych, na warunkach okreÊlonych w tej
umowie, o ile emitentem jest Skarb Paƒstwa lub
Narodowy Bank Polski; 

3) tytu∏ach uczestnictwa w instytucjach zbiorowego
inwestowania — rozumie si´ przez to wyemitowa-
ne na podstawie w∏aÊciwych przepisów prawa
polskiego lub obcego papiery wartoÊciowe lub
nieb´dàce papierami wartoÊciowymi instrumenty
finansowe reprezentujàce prawa majàtkowe przy-
s∏ugujàce uczestnikom instytucji zbiorowego in-
westowania, w tym w szczególnoÊci jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych;

4) ustawie o ofercie publicznej — rozumie si´ przez to
ustaw´ z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentów finan-
sowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spó∏kach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539); 

5) ofercie publicznej — rozumie si´ przez to ofert´
publicznà w rozumieniu ustawy o ofercie publicz-
nej obejmujàcà papiery wartoÊciowe, do których
stosuje si´ przepisy tej ustawy;

6) obrocie pierwotnym — rozumie si´ przez to obrót
pierwotny w rozumieniu przepisów ustawy o ofer-
cie publicznej;

7) obrocie wtórnym — rozumie si´ przez to: 

a) dokonywanie oferty publicznej przez podmiot
inny ni˝ emitent lub subemitent us∏ugowy, lub
nabywanie papierów wartoÊciowych od tego
podmiotu, albo

b) proponowanie, w sposób okreÊlony w art. 3
ustawy o ofercie publicznej, przez podmiot inny
ni˝ emitent, nabycia instrumentów finanso-
wych nieb´dàcych papierami wartoÊciowymi
lub nabywanie ich od tego innego podmiotu;

8) pierwszej ofercie publicznej — rozumie si´ przez
to pierwszà ofert´ publicznà w rozumieniu przepi-
sów ustawy o ofercie publicznej;

9) obrocie zorganizowanym — rozumie si´ przez to
obrót papierami wartoÊciowymi lub innymi instru-
mentami finansowymi dokonywany na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej na rynku regulowanym
albo w alternatywnym systemie obrotu;

10) gie∏dzie — rozumie si´ przez to gie∏d´ papierów
wartoÊciowych;

11) emitencie — rozumie si´ przez to emitenta w rozu-
mieniu ustawy o ofercie publicznej; 
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2) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.

z 2001 r. Nr 102, poz. 1117, z 2003 r. Nr 49, poz. 408 i Nr 229,
poz. 2276 oraz z 2005 r. Nr 132, poz. 1108.



12) wystawcy — rozumie si´ przez to podmiot wysta-
wiajàcy we w∏asnym imieniu instrumenty finanso-
we nieb´dàce papierami wartoÊciowymi i upraw-
niony lub zobowiàzany z tych instrumentów finan-
sowych; 

13) wprowadzajàcym — rozumie si´ przez to wprowa-
dzajàcego w rozumieniu ustawy o ofercie publicz-
nej;

14) subemisji inwestycyjnej — rozumie si´ przez to
umow´ o subemisj´ inwestycyjnà w rozumieniu
przepisów ustawy o ofercie publicznej; 

15) subemisji us∏ugowej — rozumie si´ przez to umo-
w´ o subemisj´ us∏ugowà w rozumieniu przepi-
sów ustawy o ofercie publicznej;

16) podmiocie dominujàcym — rozumie si´ przez to
podmiot dominujàcy w rozumieniu ustawy o ofer-
cie publicznej; 

17) podmiocie zale˝nym — rozumie si´ przez to pod-
miot zale˝ny w rozumieniu ustawy o ofercie pu-
blicznej; 

18) grupie kapita∏owej — rozumie si´ przez to pod-
miot dominujàcy wraz z podmiotami od niego za-
le˝nymi;

19) ogólnej liczbie g∏osów — rozumie si´ przez to
ogólnà liczb´ g∏osów w rozumieniu ustawy o ofer-
cie publicznej albo sum´ g∏osów przypadajàcych
na wszystkie udzia∏y w spó∏ce z ograniczonà odpo-
wiedzialnoÊcià; 

20) Krajowym Depozycie — rozumie si´ przez to Kra-
jowy Depozyt Papierów WartoÊciowych S.A.;

21) depozycie papierów wartoÊciowych — rozumie si´
przez to prowadzony przez Krajowy Depozyt system
rejestracji zdematerializowanych papierów warto-
Êciowych, obejmujàcy rachunki papierów warto-
Êciowych i konta depozytowe prowadzone przez
podmioty upowa˝nione do tego przepisami ustawy;

22) paƒstwie cz∏onkowskim — rozumie si´ przez to
paƒstwo, które jest cz∏onkiem Unii Europejskiej
lub stronà umowy o Europejskim Obszarze Go-
spodarczym;

23) innym paƒstwie cz∏onkowskim — rozumie si´
przez to paƒstwo cz∏onkowskie nieb´dàce Rzeczà-
pospolità Polskà;

24) paƒstwach nale˝àcych do OECD — rozumie si´
przez to paƒstwa nale˝àce do Organizacji Wspó∏-
pracy Gospodarczej i Rozwoju, z wy∏àczeniem
paƒstw cz∏onkowskich;

25) paƒstwach nale˝àcych do WTO — rozumie si´
przez to paƒstwa nale˝àce do Âwiatowej Organiza-
cji Handlu, z wy∏àczeniem paƒstw cz∏onkowskich;

26) spó∏ce publicznej — rozumie si´ przez to spó∏k´ pu-
blicznà w rozumieniu ustawy o ofercie publicznej;

27) rynku pieni´˝nym — rozumie si´ przez to system
obrotu instrumentami finansowymi opiewajàcymi
wy∏àcznie na wierzytelnoÊci pieni´˝ne, o terminie
realizacji praw, liczonym od dnia ich wystawienia

albo nabycia w obrocie pierwotnym, nie d∏u˝szym
ni˝ rok;

28) instrumentach rynku pieni´˝nego — rozumie si´
przez to papiery wartoÊciowe lub nieb´dàce pa-
pierami wartoÊciowymi instrumenty finansowe,
wyemitowane lub wystawione na podstawie w∏a-
Êciwych przepisów prawa polskiego lub obcego,
które mogà byç przedmiotem obrotu na rynku pie-
ni´˝nym;

29) prawie do akcji — rozumie si´ przez to papier war-
toÊciowy, z którego wynika uprawnienie do otrzy-
mania, niemajàcych formy dokumentu, akcji no-
wej emisji spó∏ki publicznej, powstajàce z chwilà
dokonania przydzia∏u tych akcji i wygasajàce
z chwilà zarejestrowania akcji w depozycie papie-
rów wartoÊciowych albo z dniem uprawomocnie-
nia si´ postanowienia sàdu rejestrowego odma-
wiajàcego wpisu podwy˝szenia kapita∏u zak∏ado-
wego do rejestru przedsi´biorców; 

30) kwicie depozytowym — rozumie si´ przez to pa-
pier wartoÊciowy wystawiony przez instytucj´ fi-
nansowà z siedzibà na terytorium paƒstwa cz∏on-
kowskiego lub innego paƒstwa nale˝àcego do
OECD:

a) poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
w zwiàzku z papierami wartoÊciowymi dopusz-
czonymi do obrotu na rynku regulowanym na te-
rytorium Rzeczypospolitej Polskiej albo papiera-
mi wartoÊciowymi wyemitowanymi poza tym te-
rytorium, albo 

b) na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zwiàz-
ku z papierami wartoÊciowymi wyemitowanymi
poza tym terytorium, b´dàcymi przedmiotem
obrotu na zagranicznym rynku regulowanym
w paƒstwie cz∏onkowskim lub w paƒstwie nale-
˝àcym do OECD

— w którym inkorporowane jest prawo do zamiany
tego papieru wartoÊciowego na okreÊlone papiery
wartoÊciowe we wskazanej w warunkach emisji
proporcji, przejÊcie na w∏aÊciciela tego papieru
wartoÊciowego praw majàtkowych stanowiàcych
po˝ytki z papierów wartoÊciowych lub ich równo-
wartoÊci oraz, w przypadku akcji — mo˝liwoÊç wy-
dania przez w∏aÊciciela tego papieru wartoÊciowe-
go jego emitentowi wià˝àcej dyspozycji co do spo-
sobu g∏osowania na walnym zgromadzeniu;

31) zagranicznej instytucji kredytowej — rozumie si´
przez to instytucj´ kredytowà, o której mowa
w art. 4 ust. 1 pkt 17 ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. — Prawo bankowe (Dz. U. z 2002 r. Nr 72,
poz. 665, z póên. zm.3)), prowadzàcà na podstawie
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3) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zosta∏y

og∏oszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 126, poz. 1070, Nr 141,
poz. 1178, Nr 144, poz. 1208, Nr 153, poz. 1271, Nr 169,
poz. 1385 i 1387 i Nr 241, poz. 2074, z 2003 r. Nr 50, poz. 424,
Nr 60, poz. 535, Nr 65, poz. 594, Nr 228, poz. 2260 i Nr 229,
poz. 2276, z 2004 r. Nr 64, poz. 594, Nr 68, poz. 623, Nr 91,
poz. 870, Nr 96, poz. 959, Nr 121, poz. 1264, Nr 146, poz. 1546
i Nr 173, poz. 1808 oraz z 2005 r. Nr 83, poz. 719, Nr 85,
poz. 727 i Nr 167, poz. 1398. 



zezwolenia w∏aÊciwego organu nadzoru na teryto-
rium innego paƒstwa cz∏onkowskiego dzia∏alnoÊç
maklerskà, lub prowadzàcy na podstawie zezwole-
nia w∏aÊciwego organu nadzoru na terytorium in-
nego paƒstwa cz∏onkowskiego rachunki, na któ-
rych rejestrowane sà papiery wartoÊciowe do-
puszczone do obrotu na zagranicznym rynku regu-
lowanym;

32) zagranicznej firmie inwestycyjnej — rozumie si´
przez to osob´ prawnà lub jednostk´ organizacyj-
nà nieposiadajàcà osobowoÊci prawnej z siedzibà
na terytorium innego paƒstwa cz∏onkowskiego,
a w przypadku gdy przepisy danego paƒstwa nie
wymagajà ustanowienia siedziby — z centralà na
terytorium innego paƒstwa cz∏onkowskiego, albo
osob´ fizycznà z miejscem zamieszkania na teryto-
rium innego paƒstwa cz∏onkowskiego, prowadzà-
cà na podstawie zezwolenia w∏aÊciwego organu
nadzoru dzia∏alnoÊç maklerskà na terytorium inne-
go paƒstwa cz∏onkowskiego, jak równie˝ zagra-
nicznà instytucj´ kredytowà;

33) firmie inwestycyjnej — rozumie si´ przez to dom
maklerski, bank prowadzàcy dzia∏alnoÊç makler-
skà, zagranicznà firm´ inwestycyjnà prowadzàcà
dzia∏alnoÊç maklerskà na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej oraz zagranicznà osob´ prawnà z sie-
dzibà na terytorium paƒstwa nale˝àcego do OECD
lub WTO, prowadzàcà na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej dzia∏alnoÊç maklerskà; 

34) ustawie o nadzorze — rozumie si´ przez to ustaw´
z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem ka-
pita∏owym (Dz. U. Nr 183, poz. 1537);

35) Komisji — rozumie si´ przez to Komisj´ Papierów
WartoÊciowych i Gie∏d, o której mowa w ustawie
o nadzorze;

36) banku powierniczym — rozumie si´ przez to bank
krajowy posiadajàcy zezwolenie Komisji na pro-
wadzenie rachunków papierów wartoÊciowych; 

37) podmiocie nadzorowanym — rozumie si´ przez to
podmiot nadzorowany w rozumieniu ustawy
o nadzorze;

38) banku zagranicznym — rozumie si´ przez to bank
majàcy siedzib´ poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, z wy∏àczeniem zagranicznej instytucji kre-
dytowej; 

39) zak∏adzie ubezpieczeƒ — rozumie si´ przez to kra-
jowy zak∏ad ubezpieczeƒ, o którym mowa w art. 2
ust. 1 pkt 5 ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o dzia∏al-
noÊci ubezpieczeniowej (Dz. U. Nr 124, poz. 1151,
z póên. zm.4)), oraz zagraniczny zak∏ad ubezpie-
czeƒ, o którym mowa w art. 2 ust. 1 pkt 16 tej usta-
wy, prowadzàcy dzia∏alnoÊç na terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej; 

40) umowie ubezpieczenia odpowiedzialnoÊci cywil-
nej — rozumie si´ przez to umow´, o której mowa
w art. 822 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Ko-
deks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93, z póên. zm.5));

41) Przewodniczàcym Komisji — rozumie si´ przez to
Przewodniczàcego Komisji, o którym mowa
w ustawie o nadzorze.

Art. 4. 1. Rachunkami papierów wartoÊciowych sà
rachunki, na których zapisywane sà zdematerializowa-
ne papiery wartoÊciowe, prowadzone wy∏àcznie przez:

1) domy maklerskie i banki prowadzàce dzia∏alnoÊç
maklerskà, banki powiernicze, zagraniczne firmy
inwestycyjne i zagraniczne osoby prawne prowa-
dzàce dzia∏alnoÊç maklerskà na terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej w formie oddzia∏u, Krajowy De-
pozyt oraz Narodowy Bank Polski — je˝eli ozna-
czenie tych rachunków pozwala na identyfikacj´
osób, którym przys∏ugujà prawa z papierów war-
toÊciowych;

2) inne podmioty b´dàce uczestnikami depozytu pa-
pierów wartoÊciowych lub systemu rejestracji pa-
pierów wartoÊciowych prowadzonego przez Naro-
dowy Bank Polski, poÊredniczàce w zbywaniu pa-
pierów wartoÊciowych emitowanych przez Skarb
Paƒstwa lub Narodowy Bank Polski — je˝eli doko-
nywane przez nie zapisy dotyczà tych papierów
i pozwalajà na identyfikacj´ osób, którym przys∏u-
gujà prawa z papierów wartoÊciowych.

2. Od chwili zarejestrowania papierów wartoÊcio-
wych, na podstawie umowy, o której mowa w art. 5
ust. 3 lub 4, za rachunki papierów wartoÊciowych
uwa˝a si´ równie˝ zapisy dotyczàce tych papierów,
dokonywane w zwiàzku z ich subskrypcjà lub sprzeda-
˝à w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie pu-
blicznej, przez:

1) podmioty prowadzàce dzia∏alnoÊç maklerskà lub

2) banki powiernicze

— o ile identyfikujà one osoby, którym przys∏ugujà
prawa z papierów wartoÊciowych.
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5) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.

z 1971 r. Nr 27, poz. 252, z 1976 r. Nr 19, poz. 122, z 1982 r.
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Nr 45, poz. 242, z 1985 r. Nr 22, poz. 99, z 1989 r. Nr 3,
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poz. 464, z 1991 r. Nr 107, poz. 464 i Nr 115, poz. 496,
z 1993 r. Nr 17, poz. 78, z 1994 r. Nr 27, poz. 96, Nr 85,
poz. 388 i Nr 105, poz. 509, z 1995 r. Nr 83, poz. 417,
z 1996 r. Nr 114, poz. 542, Nr 139, poz. 646 i Nr 149,
poz. 703, z 1997 r. Nr 43, poz. 272, Nr 115, poz. 741, Nr 117,
poz. 751 i Nr 157, poz. 1040, z 1998 r. Nr 106, poz. 668
i Nr 117, poz. 758, z 1999 r. Nr 52, poz. 532, z 2000 r. Nr 22,
poz. 271, Nr 74, poz. 855 i 857, Nr 88, poz. 983 i Nr 114,
poz. 1191, z 2001 r. Nr 11, poz. 91, Nr 71, poz. 733, Nr 130,
poz. 1450 i Nr 145, poz. 1638, z 2002 r. Nr 113, poz. 984
i Nr 141, poz. 1176, z 2003 r. Nr 49, poz. 408, Nr 60,
poz. 535, Nr 64, poz. 592 i Nr 124, poz. 1151, z 2004 r.
Nr 91, poz. 870, Nr 96, poz. 959, Nr 162, poz. 1692, Nr 172,
poz. 1804 i Nr 281, poz. 2783 oraz z 2005 r. Nr 48, poz. 462,
Nr 157, poz. 1316 i Nr 172, poz. 1438. 

———————
4) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.

z 2004 r. Nr 91, poz. 870 i Nr 96, poz. 959 oraz z 2005 r.
Nr 83, poz. 719, Nr 143, poz. 1204 i Nr 167, poz. 1396. 



3. Ilekroç w ustawie jest mowa o rachunkach pa-
pierów wartoÊciowych, rozumie si´ przez to równie˝
rachunki, na których sà zapisywane nieb´dàce papie-
rami wartoÊciowymi maklerskie instrumenty finanso-
we dopuszczone do obrotu zorganizowanego.

Art. 5. 1. Papiery wartoÊciowe:

1) b´dàce przedmiotem oferty publicznej lub 

2) dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym,
lub 

3) wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu,
lub

4) emitowane przez Skarb Paƒstwa lub Narodowy
Bank Polski

— nie majà formy dokumentu, od chwili ich zareje-
strowania na podstawie umowy, o której mowa
w ust. 3—5 (dematerializacja). Papiery wartoÊciowe
mogà nie mieç formy dokumentu równie˝ w przy-
padku, gdy przewidujà to odr´bne przepisy dotyczà-
ce emisji tych papierów. 

2. Papiery wartoÊciowe:

1) b´dàce przedmiotem oferty publicznej, które nie
b´dà podlegaç dopuszczeniu do obrotu na rynku
regulowanym, albo

2) wprowadzone wy∏àcznie do alternatywnego syste-
mu obrotu

— mogà mieç form´ dokumentu, je˝eli emitent lub
wprowadzajàcy tak postanowi. W takim przypadku
przepisów ust. 3—5 nie stosuje si´.

3. Przed rozpocz´ciem oferty publicznej emitent
jest obowiàzany do zawarcia z Krajowym Depozytem
umowy, której przedmiotem jest rejestracja w depozy-
cie papierów wartoÊciowych, papierów wartoÊcio-
wych obj´tych ofertà publicznà. 

4. W przypadku gdy dopuszczenie papierów war-
toÊciowych do obrotu na rynku regulowanym lub
wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu nie
jest poprzedzone ofertà publicznà, emitent jest obo-
wiàzany do zawarcia z Krajowym Depozytem umowy,
której przedmiotem jest rejestracja w depozycie pa-
pierów wartoÊciowych, papierów wartoÊciowych b´-
dàcych przedmiotem ubiegania si´ o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym albo o wprowadzenie
do alternatywnego systemu obrotu, przed z∏o˝eniem
wniosku o dopuszczenie papierów wartoÊciowych do
obrotu na rynku regulowanym albo o wprowadzenie
do alternatywnego systemu obrotu. 

5. Je˝eli system rejestracji papierów wartoÊcio-
wych emitowanych przez Skarb Paƒstwa lub opiewa-
jàcych na wynikajàce z nich zbywalne prawa majàtko-
we b´dzie prowadzony przez Narodowy Bank Polski,
emitent b´dàcy Skarbem Paƒstwa jest obowiàzany,
przed rozpocz´ciem oferty publicznej, a w przypadku
gdy dopuszczenie takich papierów wartoÊciowych do
obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzenie ich

do alternatywnego systemu obrotu nie jest poprze-
dzone ofertà publicznà — przed z∏o˝eniem wniosku
o dopuszczenie papierów wartoÊciowych do obrotu
na rynku regulowanym albo o wprowadzenie do alter-
natywnego systemu obrotu, do zawarcia z Narodo-
wym Bankiem Polskim umowy, której przedmiotem
jest rejestracja papierów wartoÊciowych w takim sys-
temie. 

6. Przed z∏o˝eniem wniosku o dopuszczenie instru-
mentów finansowych nieb´dàcych papierami warto-
Êciowymi do obrotu na rynku regulowanym, podmiot
ubiegajàcy si´ o dopuszczenie do obrotu tych instru-
mentów jest obowiàzany do zawarcia z Krajowym De-
pozytem umowy, której przedmiotem jest rejestracja
w depozycie papierów wartoÊciowych, instrumentów
finansowych b´dàcych przedmiotem ubiegania si´
o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym.

7. W przypadku papierów wartoÊciowych wyemi-
towanych poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
przedmiotem rejestracji mo˝e byç ta cz´Êç papierów
wartoÊciowych, która stanowi przedmiot oferty pu-
blicznej, lub które majà byç dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym albo wprowadzone do alterna-
tywnego systemu obrotu na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej.

8. Zawarcie umowy o rejestracj´ papierów warto-
Êciowych, o której mowa w ust. 3 i 4, wymaga upo-
wa˝nienia zawartego w uchwale organu stanowiàce-
go emitenta, a w przypadku emitenta b´dàcego spó∏-
kà akcyjnà — walnego zgromadzenia. 

Art. 6. 1. W przypadku papierów wartoÊciowych
wydanych w formie dokumentu, emitent jest obowià-
zany, przed zawarciem umowy, o której mowa w art. 5
ust. 3—5, z∏o˝yç te papiery do depozytu prowadzone-
go na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez firm´
inwestycyjnà lub Krajowy Depozyt. Podmioty te sà
obowiàzane utworzyç rejestr osób uprawnionych
z tych papierów. 

2. W przypadku papierów wartoÊciowych wyda-
nych w formie dokumentu, zapisy w rejestrze, o któ-
rym mowa w ust. 1, uzyskujà znaczenie prawne zapi-
sów na rachunkach papierów wartoÊciowych, a doku-
menty z∏o˝one do depozytu zostajà pozbawione mocy
prawnej z chwilà zarejestrowania tych papierów w de-
pozycie papierów wartoÊciowych. 

3. W przypadku papierów wartoÊciowych wyda-
nych w formie dokumentu poza terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej obowiàzek okreÊlony w ust. 1 uznaje
si´ za spe∏niony przez zarejestrowanie tych papierów
wartoÊciowych, przed zawarciem umowy, o której mo-
wa w art. 5 ust. 3—5, przez osob´ prawnà lub innà jed-
nostk´ organizacyjnà wykonujàcà poza terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej zadania w zakresie central-
nej rejestracji papierów wartoÊciowych lub rozliczania
transakcji zawieranych w obrocie papierami warto-
Êciowymi. 

4. Dokumenty, w formie których wydane zosta∏y
papiery wartoÊciowe zarejestrowane przez podmiot,
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o którym mowa w ust. 3, tracà moc prawnà na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej z chwilà zarejestrowa-
nia tych papierów w depozycie papierów wartoÊcio-
wych.

Art. 7. 1. Prawa ze zdematerializowanych papie-
rów wartoÊciowych powstajà z chwilà zapisania ich po
raz pierwszy na rachunku papierów wartoÊciowych
i przys∏ugujà osobie b´dàcej posiadaczem tego ra-
chunku.

2. Umowa zobowiàzujàca do przeniesienia zdema-
terializowanych papierów wartoÊciowych przenosi te
papiery z chwilà dokonania odpowiedniego zapisu na
rachunku papierów wartoÊciowych. W przypadku gdy
ustalenie prawa do po˝ytków ze zdematerializowa-
nych papierów wartoÊciowych nastàpi∏o w dniu,
w którym w depozycie papierów wartoÊciowych po-
winno zostaç przeprowadzone rozliczenie transakcji,
lub póêniej, a papiery te sà nadal zapisane na rachun-
ku zbywcy, po˝ytki przypadajà nabywcy w chwili do-
konania zapisu na jego rachunku papierów wartoÊcio-
wych.

3. W przypadku gdy nabycie zdematerializowa-
nych papierów wartoÊciowych nastàpi∏o na podsta-
wie zdarzenia prawnego powodujàcego z mocy usta-
wy przeniesienie tych papierów, zapis na rachunku pa-
pierów wartoÊciowych nabywcy jest dokonywany na
jego ˝àdanie.

4. Dokonanie zapisu na rachunku papierów warto-
Êciowych na podstawie umowy, o której mowa
w ust. 2, nast´puje po dokonaniu zarejestrowania
przeniesienia papierów wartoÊciowych pomi´dzy od-
powiednimi kontami depozytowymi, o których mowa
w art. 57 ust. 1 pkt 1.

5. Przepisy ust. 1—4 nie wy∏àczajà prawa do zobo-
wiàzania si´ do zbycia papierów wartoÊciowych przed
dokonaniem ich zapisu na rachunku papierów warto-
Êciowych nabywcy, o ile do nabycia papierów warto-
Êciowych dosz∏o w wyniku transakcji, której rozlicze-
nie jest zabezpieczone przez fundusz, o którym mowa
w art. 65 albo art. 68.

6. Przepisy ust. 1—5 stosuje si´ do wyemitowa-
nych poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej papie-
rów wartoÊciowych b´dàcych przedmiotem oferty pu-
blicznej lub dopuszczonych do obrotu na rynku regu-
lowanym albo wprowadzonych do alternatywnego
systemu obrotu, pod warunkiem zarejestrowania tych
papierów wartoÊciowych w depozycie papierów war-
toÊciowych.

Art. 8. Przepisy art. 7 stosuje si´ odpowiednio do
nieb´dàcych papierami wartoÊciowymi maklerskich
instrumentów finansowych b´dàcych przedmiotem
obrotu zorganizowanego. 

Art. 9. 1. Na ˝àdanie posiadacza rachunku papie-
rów wartoÊciowych podmiot prowadzàcy ten rachu-
nek, zwany „wystawiajàcym”, wystawia mu, na pi-
Êmie, oddzielnie dla ka˝dego rodzaju papierów warto-
Êciowych, imienne Êwiadectwo depozytowe, zwane

dalej „Êwiadectwem”. Na ˝àdanie posiadacza rachun-
ku w treÊci wystawianego Êwiadectwa mo˝e zostaç
wskazana cz´Êç lub wszystkie papiery wartoÊciowe za-
pisane na tym rachunku. 

2. Âwiadectwo potwierdza legitymacj´ do realiza-
cji uprawnieƒ wynikajàcych z papierów wartoÊcio-
wych wskazanych w jego treÊci, które nie sà lub nie
mogà byç realizowane wy∏àcznie na podstawie zapi-
sów na rachunku papierów wartoÊciowych.

3. Warunkiem uczestnictwa w walnym zgromadze-
niu spó∏ki publicznej z siedzibà na terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej jest z∏o˝enie w jej siedzibie, najpóê-
niej na tydzieƒ przed terminem walnego zgromadze-
nia, Êwiadectwa wystawionego celem potwierdzenia
uprawnieƒ posiadacza akcji zdematerializowanych do
uczestnictwa w tym zgromadzeniu. W zakresie tym
art. 406 § 2 ustawy z dnia 15 wrzeÊnia 2000 r. — Ko-
deks spó∏ek handlowych nie stosuje si´. 

Art. 10. 1. Âwiadectwo zawiera: 

1) firm´ (nazw´), siedzib´ i adres wystawiajàcego
oraz numer Êwiadectwa;

2) liczb´ papierów wartoÊciowych;

3) rodzaj i kod papieru wartoÊciowego; 

4) firm´ (nazw´), siedzib´ i adres emitenta; 

5) wartoÊç nominalnà papieru wartoÊciowego; 

6) imi´ i nazwisko lub nazw´ (firm´) i siedzib´ oraz
adres posiadacza rachunku papierów wartoÊcio-
wych;

7) informacj´ o istniejàcych ograniczeniach przeno-
szenia papierów wartoÊciowych lub o ustanowio-
nych na nich obcià˝eniach; 

8) dat´ i miejsce wystawienia Êwiadectwa; 

9) cel wystawienia Êwiadectwa;

10) termin wa˝noÊci Êwiadectwa; 

11) w przypadku gdy poprzednio wystawione Êwia-
dectwo, dotyczàce tych samych papierów warto-
Êciowych, by∏o niewa˝ne albo zosta∏o zniszczone
lub utracone przed up∏ywem terminu swojej wa˝-
noÊci — wskazanie, ˝e jest to nowy dokument
Êwiadectwa;

12) podpis osoby upowa˝nionej do wystawienia
w imieniu wystawiajàcego Êwiadectwa, opatrzony
piecz´cià wystawiajàcego. 

2. W odniesieniu do papierów wartoÊciowych emi-
tenta z siedzibà na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej, zarejestrowanych na koncie depozytowym pro-
wadzonym przez Krajowy Depozyt dla osoby prawnej
lub innej jednostki organizacyjnej wykonujàcej poza
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zadania w zakre-
sie centralnej rejestracji papierów wartoÊciowych lub
rozliczania transakcji zawieranych w obrocie papiera-
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mi wartoÊciowymi, b´dàcej uczestnikiem Krajowego
Depozytu zgodnie z art. 51 ust. 3 i 4, za Êwiadectwo
uwa˝a si´ równie˝ dokument o treÊci wskazanej
w ust. 1, wystawiony przez podmiot wskazany Krajo-
wemu Depozytowi przez tego uczestnika.

3. Dokument Êwiadectwa sporzàdzony lub wysta-
wiony z naruszeniem ust. 1 pkt 1—3, 6, 8, 10, 12 lub
ust. 2 jest niewa˝ny.

Art. 11. 1. Od chwili wystawienia Êwiadectwa, pa-
piery wartoÊciowe w liczbie wskazanej w treÊci Êwia-
dectwa nie mogà byç przedmiotem obrotu do chwili
utraty jego wa˝noÊci albo zwrotu Êwiadectwa wysta-
wiajàcemu przed up∏ywem terminu jego wa˝noÊci. Na
okres ten wystawiajàcy dokonuje blokady odpowied-
niej liczby papierów wartoÊciowych na tym rachunku.

2. W okresie, o którym mowa w ust. 1, te same pa-
piery wartoÊciowe mogà byç wskazane w treÊci kilku
Êwiadectw, pod warunkiem ˝e cel wystawienia ka˝de-
go ze Êwiadectw jest odmienny. W takim przypadku
w kolejnych Êwiadectwach zamieszcza si´ równie˝,
zgodnie z art. 10 ust. 1 pkt 7, informacj´ o dokonaniu
blokady papierów wartoÊciowych w zwiàzku z wcze-
Êniejszym wystawieniem innych Êwiadectw. 

Art. 12. 1. Utrat´ wa˝noÊci Êwiadectwa powoduje:

1) up∏yw terminu jego wa˝noÊci; 

2) przeniesienie papierów wartoÊciowych obcià˝o-
nych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika —
w przypadku Êwiadectwa dotyczàcego tych papie-
rów wartoÊciowych, wystawionego zastawcy; 

3) przeniesienie papierów wartoÊciowych w trybie
post´powania egzekucyjnego na podstawie od-
r´bnych przepisów — w przypadku Êwiadectwa
dotyczàcego papierów wartoÊciowych obj´tych
egzekucjà, wystawionego d∏u˝nikowi;

4) zniszczenie lub utrata Êwiadectwa. 

2. Utrata wa˝noÊci Êwiadectwa lub zwrot Êwiadec-
twa wystawiajàcemu, dokonany przed up∏ywem ter-
minu jego wa˝noÊci, wy∏àcza mo˝liwoÊç realizacji,
przy jego u˝yciu, uprawnienia wynikajàcego z celu
wystawienia tego Êwiadectwa. 

3. O utracie wa˝noÊci Êwiadectwa, z przyczyny
okreÊlonej w ust. 1 pkt 2 lub 3, wystawionego w celu
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spó∏ki publicz-
nej wystawiajàcy niezw∏ocznie zawiadamia t´ spó∏k´. 

4. W przypadku utraty wa˝noÊci Êwiadectwa
z przyczyny okreÊlonej w ust. 1 pkt 4, wystawiajàcy, na
˝àdanie posiadacza rachunku zg∏oszone przed up∏y-
wem terminu wa˝noÊci tego Êwiadectwa, wystawia
nowy dokument Êwiadectwa, po z∏o˝eniu przez posia-
dacza rachunku pisemnego oÊwiadczenia o fakcie po-
siadania Êwiadectwa oraz okolicznoÊci jego zniszcze-
nia lub utraty. 

Art. 13. 1. OÊwiadczenia woli w zwiàzku z dokony-
waniem czynnoÊci dotyczàcych obrotu papierami war-

toÊciowymi lub innymi instrumentami finansowymi
na podstawie ustawy oraz innych czynnoÊci wykony-
wanych w ramach dzia∏alnoÊci podmiotów nadzoro-
wanych w zakresie regulowanym ustawà, mogà byç
sk∏adane w postaci elektronicznej, je˝eli strony
w umowie tak postanowi∏y. 

2. Dokumenty zwiàzane z czynnoÊciami, o których
mowa w ust. 1, mogà byç sporzàdzane na noÊnikach
elektronicznych, je˝eli dokumenty te b´dà w sposób
nale˝yty utworzone, utrwalone, przekazane, przecho-
wywane i zabezpieczone.

3. OÊwiadczenie woli z∏o˝one w postaci elektro-
nicznej, zawarte w dokumencie zwiàzanym z czynno-
Êciami, o których mowa w ust. 2, spe∏nia wymagania
formy pisemnej tak˝e wtedy, gdy forma pisemna zo-
sta∏a zastrze˝ona pod rygorem niewa˝noÊci.

4. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊla, w drodze rozporzàdzenia, sposób two-
rzenia, utrwalania, przekazywania, przechowywania
i zabezpieczania dokumentów zwiàzanych z czynno-
Êciami, o których mowa w ust. 1, z uwzgl´dnieniem
zapewnienia bezpieczeƒstwa obrotu oraz ochrony in-
teresów inwestorów. 

DZIA¸ II

Wtórny obrót instrumentami f inansowymi

Rozdzia∏ 1

Przepisy ogólne

Art. 14. Rynkiem regulowanym, w rozumieniu
ustawy, jest dzia∏ajàcy w sposób sta∏y system obrotu
instrumentami finansowymi dopuszczonymi do tego
obrotu, zapewniajàcy inwestorom powszechny i rów-
ny dost´p do informacji rynkowej w tym samym cza-
sie przy kojarzeniu ofert nabycia i zbycia instrumen-
tów finansowych, oraz jednakowe warunki nabywania
i zbywania tych instrumentów, zorganizowany i podle-
gajàcy nadzorowi w∏aÊciwego organu na zasadach
okreÊlonych w przepisach ustawy, jak równie˝ uznany
przez paƒstwo cz∏onkowskie za spe∏niajàcy te warun-
ki, i wskazany Komisji Europejskiej jako rynek regulo-
wany.

Art. 15. 1. Rynek regulowany na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej obejmuje:

1) rynek gie∏dowy;

2) rynek pozagie∏dowy;

3) towarowy rynek instrumentów finansowych. 

2. Rynek regulowany okreÊlony w:

1) ust. 1 pkt 1 — jest organizowany przez spó∏k´ pro-
wadzàcà gie∏d´;

2) ust. 1 pkt 2 — jest organizowany przez spó∏k´ pro-
wadzàcà rynek pozagie∏dowy;
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3) ust. 1 pkt 3 — jest organizowany przez gie∏d´ towa-
rowà w rozumieniu ustawy z dnia 26 paêdziernika
2000 r. o gie∏dach towarowych (Dz. U. z 2005 r.
Nr 121, poz. 1019 i Nr 183, poz. 1537) i obejmuje
wy∏àcznie obrót instrumentami finansowymi,
o których mowa w art. 2 ust. 1 pkt 2 lit. c i d.

3. Do towarowego rynku instrumentów finanso-
wych oraz do gie∏dy towarowej prowadzàcej towaro-
wy rynek instrumentów finansowych stosuje si´ od-
powiednio przepisy art. 16, art. 18, art. 29 ust. 3
i art. 32. Do regulaminu gie∏dy towarowej prowadzà-
cej towarowy rynek instrumentów finansowych stosu-
je si´ przepis art. 28 ust. 2 pkt 15.

Art. 16. 1. Spó∏ka prowadzàca gie∏d´ lub spó∏ka
prowadzàca rynek pozagie∏dowy mo˝e organizowaç
rynki wyodr´bnione pod wzgl´dem rodzaju papierów
wartoÊciowych lub innych instrumentów finanso-
wych, jak równie˝ rodzaju ich emitentów.

2. Spó∏ka prowadzàca gie∏d´ mo˝e, w ramach or-
ganizowania rynku gie∏dowego, wyodr´bniç rynek ofi-
cjalnych notowaƒ gie∏dowych, zwany dalej „rynkiem
oficjalnych notowaƒ”, spe∏niajàcy dodatkowe, w sto-
sunku do minimalnych wymogów okreÊlonych dla
rynku regulowanego, wymogi dotyczàce emitentów
papierów wartoÊciowych oraz papierów wartoÊcio-
wych b´dàcych przedmiotem obrotu na tym rynku.

Art. 17. 1. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji fi-
nansowych okreÊla, w drodze rozporzàdzenia: 

1) warunki, jakie musi spe∏niaç rynek regulowany,
w tym warunki upowszechniania informacji
o transakcjach i obrotach na tych rynkach,

2) szczegó∏owe warunki, jakie musi spe∏niaç rynek
oficjalnych notowaƒ oraz emitenci papierów war-
toÊciowych dopuszczonych do obrotu na tym ryn-
ku 

— przy uwzgl´dnieniu koniecznoÊci zapewnienia
bezpieczeƒstwa obrotu oraz ochrony interesów in-
westorów uczestniczàcych w obrocie na tym rynku.

2. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych uznaje, w drodze rozporzàdzenia, rynki regulo-
wane.

3. Komisja przekazuje Komisji Europejskiej oraz in-
nym paƒstwom cz∏onkowskim:

1) rozporzàdzenie, o którym mowa w ust. 1 pkt 1,
oraz informacje o ka˝dej zmianie treÊci tego rozpo-
rzàdzenia;

2) regulaminy, o których mowa w art. 28 ust. 1
i art. 37 ust. 1.

Art. 18. 1. Spó∏ka prowadzàca gie∏d´ oraz spó∏ka
prowadzàca rynek pozagie∏dowy zapewnia: 

1) koncentracj´ poda˝y i popytu na instrumenty fi-
nansowe, b´dàce przedmiotem obrotu na danym
rynku, w celu kszta∏towania ich powszechnego
kursu; 

2) bezpieczny i sprawny przebieg transakcji; 

3) upowszechnianie jednolitych informacji o kursach
i obrotach instrumentami finansowymi, które sà
przedmiotem obrotu na danym rynku organizowa-
nym przez t´ spó∏k´. 

2. Je˝eli instrumenty finansowe b´dàce przedmio-
tem obrotu na rynku regulowanym sà jednoczeÊnie
przedmiotem transakcji zawieranych w alternatyw-
nym systemie obrotu lub przedmiotem transakcji bez-
poÊrednich, o których mowa w art. 74 ust. 1, spó∏ka
prowadzàca rynek regulowany dla danych instrumen-
tów finansowych mo˝e upowszechniaç informacje,
o których mowa w ust. 1 pkt 3, w zakresie dotyczàcym
tych transakcji, na podstawie informacji otrzymywa-
nych od firmy inwestycyjnej organizujàcej alternatyw-
ny system obrotu lub zawierajàcej transakcje bezpo-
Êrednie.

3. Upowszechnianie informacji, o których mowa
w ust. 2, nast´puje w trybie okreÊlonym w przepisach
wydanych na podstawie art. 17 ust. 1 pkt 1.

Art. 19. 1. Je˝eli ustawa nie stanowi inaczej: 

1) papiery wartoÊciowe obj´te zatwierdzonym pro-
spektem emisyjnym mogà byç przedmiotem ob-
rotu na rynku regulowanym wy∏àcznie po ich do-
puszczeniu do tego obrotu;

2) dokonywanie na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej oferty publicznej albo obrotu papierami war-
toÊciowymi lub innymi instrumentami finansowy-
mi na rynku regulowanym wymaga poÊrednictwa
firmy inwestycyjnej; 

3) proponowanie w sposób, o którym mowa w art. 3
ust. 1 ustawy o ofercie publicznej, nabycia instru-
mentów finansowych, o których mowa w art. 2
ust. 1 pkt 2 lit. c i d, inkorporujàcych uprawnienie
do nabycia papierów wartoÊciowych okreÊlonych
w art. 3 pkt 1 lit. a, mo˝e byç dokonywane wy∏àcz-
nie na rynku regulowanym; 

4) instrumenty finansowe, o których mowa w art. 2
ust. 1 pkt 2 lit. c i d, inkorporujàce uprawnienie do
nabycia papierów wartoÊciowych okreÊlonych
w art. 3 pkt 1 lit. a, mogà byç przedmiotem propo-
nowania nabycia w sposób, o którym mowa
w art. 3 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej, wy∏àcz-
nie w przypadku gdy te papiery wartoÊciowe sà
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym.

2. Transakcja, której przedmiotem jest nabycie lub
zbycie nieb´dàcych papierami wartoÊciowymi instru-
mentów finansowych dopuszczonych do obrotu na
rynku regulowanym, lub która prowadzi do powstania
takich instrumentów, nie stanowi gry ani zak∏adu w ro-
zumieniu przepisów ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r.
— Kodeks cywilny, ani te˝ gry losowej lub zak∏adu
wzajemnego w rozumieniu przepisów o grach loso-
wych i zak∏adach wzajemnych, nawet je˝eli wed∏ug
wyraênej lub dorozumianej woli stron rzeczywiste
spe∏nienie wzajemnych Êwiadczeƒ jest wy∏àczone,
a tylko jedna ze stron jest obowiàzana zap∏aciç ró˝ni-
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c´ mi´dzy umówionà cenà sprzeda˝y a cenà rynkowà
w czasie wykonania umowy. 

3. Po˝yczanie maklerskich instrumentów finanso-
wych z udzia∏em firm inwestycyjnych lub banków po-
wierniczych odbywa si´ zgodnie z przepisami wyda-
nymi na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 3. Do po˝yczania
maklerskich instrumentów finansowych z udzia∏em
firm inwestycyjnych lub banków powierniczych nie
stosuje si´ przepisów Kodeksu cywilnego o umowie
po˝yczki.

Art. 20. 1. W przypadku gdy wymaga tego bezpie-
czeƒstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest za-
gro˝ony interes inwestorów, spó∏ka prowadzàca rynek
regulowany, na ˝àdanie Komisji, wstrzymuje dopusz-
czenie do obrotu na tym rynku lub rozpocz´cie noto-
waƒ wskazanymi przez Komisj´ papierami wartoÊcio-
wymi lub innymi instrumentami finansowymi, na
okres nie d∏u˝szy ni˝ 10 dni. 

2. W przypadku gdy obrót okreÊlonymi papierami
wartoÊciowymi lub innymi instrumentami finansowy-
mi jest dokonywany w okolicznoÊciach wskazujàcych
na mo˝liwoÊç zagro˝enia prawid∏owego funkcjonowa-
nia rynku regulowanego lub bezpieczeƒstwa obrotu
na tym rynku, albo naruszenia interesów inwestorów,
na ˝àdanie Komisji, spó∏ka prowadzàca rynek regulo-
wany zawiesza obrót tymi papierami lub instrumenta-
mi, na okres nie d∏u˝szy ni˝ miesiàc.

3. Na ˝àdanie Komisji, spó∏ka prowadzàca rynek
regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez Komi-
sj´ papiery wartoÊciowe lub inne instrumenty finan-
sowe, w przypadku gdy obrót nimi zagra˝a w sposób
istotny prawid∏owemu funkcjonowaniu rynku regulo-
wanego lub bezpieczeƒstwu obrotu na tym rynku, al-
bo powoduje naruszenie interesów inwestorów. 

4. ˚àdanie, o którym mowa w ust. 1—3, powinno
wskazywaç szczegó∏owe przyczyny, które je uzasad-
niajà. 

5. Spó∏ka prowadzàca rynek regulowany przekazu-
je niezw∏ocznie do publicznej wiadomoÊci, za po-
Êrednictwem agencji informacyjnej, o której mowa
w art. 58 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej, informa-
cj´ o wstrzymaniu, zawieszeniu lub wykluczeniu z ob-
rotu okreÊlonych papierów wartoÊciowych lub instru-
mentów finansowych nieb´dàcych papierami warto-
Êciowymi. Przepisy art. 19 ustawy o ofercie publicznej
stosuje si´ odpowiednio.

6. W przypadku gdy dane instrumenty finansowe
sà równie˝ przedmiotem alternatywnego systemu ob-
rotu, organizator tego systemu po powzi´ciu informa-
cji opublikowanej zgodnie z ust. 5 jest obowiàzany
podjàç dzia∏ania majàce na celu wype∏nienie w odnie-
sieniu do tych instrumentów finansowych ˝àdania Ko-
misji, o którym mowa w ust. 1, 2 lub 3. 

7. Spó∏ka prowadzàca rynek regulowany nie pono-
si op∏at za czynnoÊci agencji informacyjnej wynikajàce
z przekazywania informacji, o których mowa w ust. 5.

Rozdzia∏ 2

Rynek regulowany

Oddzia∏ 1

Rynek gie∏dowy

Art. 21. 1. Gie∏da mo˝e byç prowadzona wy∏àcznie
przez spó∏k´ akcyjnà. 

2. Przedmiotem dzia∏alnoÊci spó∏ki prowadzàcej
gie∏d´ mo˝e byç wy∏àcznie prowadzenie gie∏dy lub in-
nej dzia∏alnoÊci w zakresie organizowania obrotu in-
strumentami finansowymi oraz dzia∏alnoÊci zwiàzanej
z tym obrotem, z zastrze˝eniem ust. 3. 

3. Spó∏ka prowadzàca gie∏d´ mo˝e prowadziç dzia-
∏alnoÊç w zakresie edukacji, promocji i informacji
zwiàzanej z funkcjonowaniem rynku kapita∏owego.

4. Spó∏ka prowadzàca gie∏d´ mo˝e organizowaç
alternatywny system obrotu po uprzednim poinfor-
mowaniu Komisji i zatwierdzeniu przez Komisj´ regu-
laminu tego systemu. 

5. Spó∏ka prowadzàca gie∏d´ ma obowiàzek i wy-
∏àczne prawo zamieszczania w firmie spó∏ki wyrazów
„gie∏da papierów wartoÊciowych”.

6. Do regulaminu alternatywnego systemu obrotu
organizowanego przez spó∏k´ prowadzàcà gie∏d´ sto-
suje si´ odpowiednio przepisy art. 78 ust. 1, 2, 5 i 6.

7. Kapita∏ zak∏adowy spó∏ki prowadzàcej gie∏d´
wynosi co najmniej 40 000 000 z∏.

Art. 22. 1. Akcje spó∏ki prowadzàcej gie∏d´ mogà
byç wy∏àcznie imienne. 

2. Akcje spó∏ki prowadzàcej gie∏d´ mogà nabywaç
wy∏àcznie Skarb Paƒstwa, firmy inwestycyjne, banki,
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, zak∏ady ubez-
pieczeƒ, powszechne towarzystwa emerytalne oraz
emitenci papierów wartoÊciowych notowanych na tej
gie∏dzie. Za zgodà Komisji akcje spó∏ki prowadzàcej
gie∏d´ mogà nabywaç inne krajowe i zagraniczne oso-
by prawne.

3. Przepisów ust. 1 i 2 nie stosuje si´ w przypadku,
gdy spó∏ka prowadzàca gie∏d´ jest spó∏kà publicznà.

Art. 23. 1. Akcjonariusz spó∏ki prowadzàcej gie∏d´,
z wyjàtkiem Skarbu Paƒstwa, jest uprawniony do wy-
konywania nie wi´cej ni˝ 5 % ogólnej liczby g∏osów
tej spó∏ki. W uzasadnionych przypadkach Komisja mo-
˝e, na wniosek akcjonariusza, zezwoliç na wykonywa-
nie przez akcjonariusza wi´kszej liczby g∏osów, z za-
strze˝eniem ust. 2. 

2. Akcjonariusze spó∏ki prowadzàcej gie∏d´ nie-
b´dàcy firmami inwestycyjnymi lub bankami sà
uprawnieni ∏àcznie do wykonywania nie wi´cej ni˝
50 % ogólnej liczby g∏osów. Ograniczenie to nie doty-
czy Skarbu Paƒstwa oraz akcjonariusza, który otrzy-
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ma∏ zezwolenie, o którym mowa w ust. 1, na wykony-
wanie co najmniej 20 % ogólnej liczby g∏osów. 

3. Szczegó∏owe zasady wykonywania prawa g∏osu
okreÊla statut spó∏ki prowadzàcej gie∏d´.

4. Akcje spó∏ki prowadzàcej gie∏d´ nie dajà prawa
do dywidendy w okresie, kiedy Skarb Paƒstwa jest
uprawniony do wykonywania ponad 50 % ogólnej
liczby g∏osów.

5. Przepisów ust. 1, 2 i 4 nie stosuje si´ w przypad-
ku, gdy spó∏ka prowadzàca gie∏d´ jest spó∏kà publicz-
nà.

Art. 24. 1. Zawiadomienia Komisji wymaga zamiar
bezpoÊredniego lub poÊredniego nabycia lub obj´cia
akcji spó∏ki prowadzàcej gie∏d´ w liczbie:

1) stanowiàcej co najmniej 10 % ogólnej liczby g∏o-
sów lub kapita∏u zak∏adowego lub

2) powodujàcej osiàgni´cie lub przekroczenie 10 %,
20 %, 33 % lub 50 % ogólnej liczby g∏osów lub
kapita∏u zak∏adowego 

— przy czym posiadanie akcji spó∏ki prowadzàcej
gie∏d´ przez podmioty pozostajàce w tej samej gru-
pie kapita∏owej uwa˝a si´ za ich posiadanie przez je-
den podmiot. 

2. Przez poÊrednie nabycie akcji spó∏ki prowadzà-
cej gie∏d´ rozumie si´ nabycie lub obj´cie akcji lub
udzia∏ów podmiotu posiadajàcego bezpoÊrednio lub
poÊrednio akcje spó∏ki prowadzàcej gie∏d´, je˝eli
w wyniku nabycia lub obj´cia dojdzie do osiàgni´cia
lub przekroczenia 50 % ogólnej liczby g∏osów lub
50 % kapita∏u zak∏adowego tego podmiotu.

3. Komisji przys∏uguje prawo zg∏oszenia sprzeciwu
wobec planowanego bezpoÊredniego lub poÊrednie-
go nabycia lub obj´cia akcji spó∏ki prowadzàcej gie∏d´
w liczbie nabycia w terminie 3 miesi´cy od dnia doko-
nania zawiadomienia, o którym mowa w ust. 1,
w przypadku gdy istnieje uzasadnione podejrzenie, ˝e
podmiot zamierzajàcy nabyç akcje spó∏ki prowadzàcej
gie∏d´ móg∏by wywieraç niekorzystny wp∏yw na za-
rzàdzanie tà spó∏kà. W przypadku niezg∏oszenia sprze-
ciwu Komisja mo˝e wyznaczyç termin, w ciàgu które-
go nabycie akcji spó∏ki prowadzàcej gie∏d´ mo˝e zo-
staç dokonane. 

4. Wykonywanie prawa g∏osu z akcji nabytych po-
mimo sprzeciwu, o którym mowa w ust. 3, jest bezsku-
teczne.

5. W przypadku gdy podmiotem nabywajàcym ak-
cje spó∏ki prowadzàcej gie∏d´ jest zagraniczna firma
inwestycyjna, bank zagraniczny albo zagraniczny za-
k∏ad ubezpieczeƒ posiadajàcy zezwolenie na prowa-
dzenie dzia∏alnoÊci wydane przez w∏aÊciwy organ nad-
zoru innego paƒstwa cz∏onkowskiego, Komisja zasi´-
ga opinii o tym podmiocie od organu nadzoru, który
udzieli∏ mu zezwolenia na prowadzenie dzia∏alnoÊci.

6. Przepis ust. 5 stosuje si´ odpowiednio w przy-
padku gdy podmiotem nabywajàcym akcje spó∏ki pro-

wadzàcej gie∏d´ jest podmiot dominujàcy wobec pod-
miotu, o którym mowa w ust. 5, lub podmiot wywie-
rajàcy znaczny wp∏yw w rozumieniu art. 96 ust. 3 na
podmiot, o którym mowa w ust. 5, a tak˝e w przypad-
ku je˝eli w wyniku poÊredniego nabycia podmiot, któ-
rego akcje sà przedmiotem nabycia, sta∏by si´ pod-
miotem zale˝nym od nabywcy albo podmiotem, na
który nabywca zacznie wywieraç znaczny wp∏yw w ro-
zumieniu art. 96 ust. 3.

7. Zawiadomienie, o którym mowa w ust. 1, zawie-
ra wskazanie liczby akcji, które nabywca zamierza na-
byç, ich udzia∏ w kapitale zak∏adowym oraz liczb´ g∏o-
sów, jakà nabywca osiàgnie na walnym zgromadze-
niu, oraz sk∏adane pod rygorem odpowiedzialnoÊci
karnej oÊwiadczenie o êródle pochodzenia Êrodków
pieni´˝nych przeznaczonych na zap∏at´ za obejmowa-
ne lub nabywane akcje spó∏ki prowadzàcej gie∏d´. 

8. Niezg∏oszenie przez Komisj´ sprzeciwu w termi-
nie, o którym mowa w ust. 3, oznacza zgod´ na naby-
cie akcji spó∏ki prowadzàcej gie∏d´, na warunkach
wskazanych w zawiadomieniu.

Art. 25. 1. Z zastrze˝eniem ust. 4, prowadzenie
gie∏dy wymaga zezwolenia, które wydaje minister
w∏aÊciwy do spraw instytucji finansowych, na wnio-
sek zainteresowanego, zaopiniowany przez Komisj´.

2. W celu uzyskania zezwolenia spó∏ka sk∏ada
wniosek za poÊrednictwem Komisji zawierajàcy: 

1) firm´ oraz siedzib´ spó∏ki; 

2) dane osobowe cz∏onków zarzàdu i rady nadzorczej
spó∏ki prowadzàcej gie∏d´, zwanych dalej odpo-
wiednio „zarzàdem gie∏dy” i „radà gie∏dy”, oraz
innych osób, które odpowiadajà za rozpocz´cie
dzia∏alnoÊci gie∏dy lub b´dà nià kierowaç;

3) przewidywanà wysokoÊç Êrodków w∏asnych i kre-
dytów, przeznaczonà na uruchomienie gie∏dy, oraz
okreÊlenie sposobu finansowania dzia∏alnoÊci; 

4) dane o wysokoÊci i strukturze kapita∏u w∏asnego
oraz êród∏ach jego pochodzenia; 

5) dane o przewidywanej lokalizacji gie∏dy oraz Êrod-
kach technicznych umo˝liwiajàcych funkcjonowa-
nie gie∏dy, w szczególnoÊci zapewniajàcych sta∏à
∏àcznoÊç z Krajowym Depozytem;

6) zobowiàzanie co najmniej 10 firm inwestycyjnych
do prowadzenia dzia∏alnoÊci na danej gie∏dzie.

3. Do wniosku nale˝y do∏àczyç statut spó∏ki, regu-
lamin gie∏dy oraz analiz´ ekonomiczno-finansowà
mo˝liwoÊci prowadzenia gie∏dy. W przypadku gdy
spó∏ka zamierza równie˝ organizowaç alternatywny
system obrotu, do wniosku nale˝y do∏àczyç równie˝
regulamin tego systemu. 

4. W przypadku stwierdzenia braków formalnych
Komisja wydaje decyzj´ o pozostawieniu wniosku bez
rozpoznania. 
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5. Wydajàc zezwolenie, minister w∏aÊciwy do
spraw instytucji finansowych zatwierdza statut spó∏ki
i regulamin gie∏dy.

Art. 26. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji fi-
nansowych odmawia wydania zezwolenia na prowa-
dzenie gie∏dy, je˝eli z analizy wniosku i do∏àczonych
do niego dokumentów wynika, ˝e podmiot wyst´pujà-
cy z wnioskiem nie zapewni prowadzenia dzia∏alnoÊci
w sposób niezagra˝ajàcy bezpieczeƒstwu obrotu in-
strumentami finansowymi lub nale˝ycie zabezpiecza-
jàcy interesy uczestników tego obrotu.

Art. 27. Dokonanie zmian w sk∏adzie zarzàdu gie∏-
dy wymaga zgody Komisji, udzielanej na wniosek or-
ganu uprawnionego do powo∏ywania i odwo∏ywania
cz∏onków zarzàdu gie∏dy. Komisja odmawia udzielenia
zgody, je˝eli proponowane zmiany nie zapewniajà
prowadzenia dzia∏alnoÊci w sposób niezagra˝ajàcy
bezpieczeƒstwu obrotu papierami wartoÊciowymi lub
nale˝ycie zabezpieczajàcy interesy uczestników tego
obrotu.

Art. 28. 1. Rada gie∏dy, na wniosek zarzàdu gie∏dy,
uchwala regulamin gie∏dy, a tak˝e zmiany tego regula-
minu.

2. Regulamin gie∏dy okreÊla w szczególnoÊci: 

1) kryteria i warunki dopuszczania papierów warto-
Êciowych i innych instrumentów finansowych do
obrotu na poszczególnych rynkach gie∏dowych,
w tym papierów wartoÊciowych dopuszczonych
do obrotu na rynku regulowanym w innym paƒ-
stwie cz∏onkowskim; 

2) sposób i tryb rozstrzygania sporów dotyczàcych
przebiegu transakcji gie∏dowych; 

3) rodzaje transakcji zawieranych na gie∏dzie;

4) porzàdek obrotu papierami wartoÊciowymi i inny-
mi instrumentami finansowymi na gie∏dzie;

5) warunki i tryb notowania, zawieszania i zaprzesta-
nia notowania papierów wartoÊciowych i innych
instrumentów finansowych na gie∏dzie;

6) sposób ustalania i og∏aszania kursów;

7) dni sesyjne i godziny sesji;

8) zasady anulowania transakcji;

9) sposób klasyfikowania papierów wartoÊciowych
i innych instrumentów finansowych notowanych
na gie∏dzie;

10) system informacyjny gie∏dy;

11) wysokoÊç sta∏ej op∏aty rocznej za korzystanie
z urzàdzeƒ gie∏dy;

12) wysokoÊç op∏at transakcyjnych i sposoby ich nali-
czania;

13) obowiàzki informacyjne emitentów, których papie-
ry wartoÊciowe znajdujà si´ w obrocie na rynku

gie∏dowym, nieb´dàcym rynkiem oficjalnych no-
towaƒ;

14) sposób post´powania w przypadku naruszenia
przez emitentów obowiàzków informacyjnych
okreÊlonych w regulaminie;

15) postanowienia s∏u˝àce przeciwdzia∏aniu i ujawnia-
niu przypadków manipulacji, o której mowa
w art. 39. 

3. Regulamin gie∏dy mo˝e okreÊlaç dodatkowe wa-
runki dopuszczania papierów wartoÊciowych do obro-
tu stosowane wy∏àcznie w celu ochrony interesu in-
westorów. W takim przypadku podmiot sk∏adajàcy
wniosek o dopuszczenie danych papierów wartoÊcio-
wych do obrotu powinien zostaç powiadomiony
o tych warunkach przed jego z∏o˝eniem.

Art. 29. 1. Dokonywanie zmian w statucie spó∏ki
prowadzàcej gie∏d´ i regulaminie gie∏dy wymaga zgo-
dy Komisji. Komisja odmawia udzielenia zgody na do-
konanie zmian w statucie i regulaminie, je˝eli propo-
nowane zmiany sà sprzeczne z przepisami prawa lub
mog∏yby naruszyç bezpieczeƒstwo obrotu.

2. Spó∏ka prowadzàca gie∏d´ jest obowiàzana in-
formowaç Komisj´ o wszelkich zmianach danych,
o których mowa w art. 25 ust. 2. 

3. Spó∏ka prowadzàca gie∏d´ udost´pnia uczestni-
kom obrotu regulamin gie∏dy i jego zmiany oraz inne
ustanowione przez spó∏k´ regulacje obowiàzujàce na
prowadzonym przez nià rynku, co najmniej na 2 tygo-
dnie przed dniem ich wejÊcia w ˝ycie.

Art. 30. 1. Przewodniczàcy Komisji lub osoba przez
niego upowa˝niona ma prawo: 

1) wst´pu do siedziby i do lokalu spó∏ki prowadzàcej
gie∏d´ celem wglàdu do ksiàg, dokumentów i in-
nych noÊników informacji;

2) uczestniczyç w posiedzeniach rady gie∏dy oraz
w walnych zgromadzeniach.

2. Na ˝àdanie Przewodniczàcego Komisji lub oso-
by przez niego upowa˝nionej, osoby uprawnione do
reprezentowania spó∏ki prowadzàcej gie∏d´ lub wcho-
dzàce w sk∏ad jej organów zarzàdzajàcych i nadzor-
czych albo pozostajàce z tà spó∏kà w stosunku pracy
sà obowiàzane do niezw∏ocznego sporzàdzenia i prze-
kazania, na koszt spó∏ki, kopii dokumentów i innych
noÊników informacji oraz do udzielenia pisemnych
lub ustnych wyjaÊnieƒ.

3. Obowiàzek, o którym mowa w ust. 2, spoczywa
równie˝ na bieg∏ym rewidencie oraz osobach upraw-
nionych do reprezentowania podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdaƒ finansowych lub pozostajà-
cych z tym podmiotem w stosunku pracy — w zakre-
sie dotyczàcym czynnoÊci podejmowanych przez te
osoby lub podmiot, w zwiàzku z badaniem sprawoz-
daƒ finansowych spó∏ki prowadzàcej gie∏d´ lub
Êwiadczeniem na rzecz spó∏ki prowadzàcej gie∏d´ in-
nych us∏ug wymienionych w art. 10 ust. 3 ustawy
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z dnia 13 paêdziernika 1994 r. o bieg∏ych rewidentach
i ich samorzàdzie (Dz. U. z 2001 r. Nr 31, poz. 359,
z póên. zm.6)). Nie narusza to obowiàzku zachowania
tajemnicy, o której mowa w art. 4a tej ustawy.

4. Na pisemne ˝àdanie Komisji zarzàd spó∏ki pro-
wadzàcej gie∏d´ jest obowiàzany do: 

1) zwo∏ania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia
lub 

2) umieszczenia spraw wskazanych przez Komisj´
w porzàdku obrad walnego zgromadzenia.

5. W przypadku niewykonania obowiàzków, o któ-
rych mowa w ust. 4, do ˝àdania Komisji stosuje si´
odpowiednio przepisy art. 401 § 1 i 3 ustawy z dnia
15 wrzeÊnia 2000 r. — Kodeks spó∏ek handlowych.

6. Komisja mo˝e nakazaç radzie gie∏dy niezw∏ocz-
ne podj´cie, jednak nie póêniej ni˝ w terminie 10 dni
roboczych, uchwa∏y w okreÊlonej sprawie. 

7. Komisja mo˝e zaskar˝yç do sàdu uchwa∏´ wal-
nego zgromadzenia lub rady gie∏dy, w terminie 30 dni
od dnia powzi´cia wiadomoÊci o uchwale, w drodze
powództwa o jej uchylenie, je˝eli uchwa∏a narusza
przepisy prawa, postanowienia statutu, regulaminu
lub zasady bezpieczeƒstwa obrotu albo je˝eli zosta∏a
podj´ta z naruszeniem przepisów prawa, postanowieƒ
statutu lub regulaminu.

8. W razie powzi´cia wàtpliwoÊci co do prawid∏o-
woÊci lub rzetelnoÊci sprawozdaƒ finansowych albo
innych informacji finansowych, których obowiàzek
sporzàdzenia wynika z odr´bnych przepisów lub pra-
wid∏owoÊci prowadzenia ksiàg rachunkowych, Komi-
sja mo˝e zleciç kontrol´ tych sprawozdaƒ, informacji
i ksiàg rachunkowych podmiotowi uprawnionemu do
badania sprawozdaƒ finansowych. W przypadku gdy
kontrola wyka˝e istnienie istotnych nieprawid∏owoÊci,
spó∏ka prowadzàca gie∏d´ zwraca Komisji koszty prze-
prowadzenia kontroli.

Art. 31. 1. Stronami transakcji zawieranych na ryn-
ku gie∏dowym mogà byç wy∏àcznie firmy inwestycyj-
ne oraz Krajowy Depozyt w przypadku, o którym mo-
wa w art. 59 ust. 3.

2. Stronami transakcji zawieranych na rynku gie∏-
dowym mogà byç równie˝, na warunkach okreÊlo-
nych w regulaminie gie∏dy, inne podmioty nabywajà-
ce i zbywajàce instrumenty finansowe we w∏asnym
imieniu i na w∏asny rachunek:

1) b´dàce uczestnikami Krajowego Depozytu; 

2) nieb´dàce uczestnikami Krajowego Depozytu —
pod warunkiem wskazania podmiotu b´dàcego
uczestnikiem Krajowego Depozytu, który zobowià-
za∏ si´ do wype∏niania obowiàzków w zwiàzku
z rozliczaniem zawartych transakcji.

3. CzynnoÊç prawna majàca za przedmiot transak-
cj´ zawieranà na rynku gie∏dowym dokonana przez
podmioty inne ni˝ okreÊlone w ust. 1 i 2 jest niewa˝na.

Art. 32. 1. Uchwa∏´ w sprawie dopuszczenia in-
strumentów finansowych do obrotu na rynku gie∏do-
wym podejmuje zarzàd gie∏dy w terminie 14 dni od
dnia z∏o˝enia wniosku.

2. W przypadku gdy z∏o˝ony wniosek jest niekom-
pletny lub konieczne jest uzyskanie dodatkowych in-
formacji, odpowiednio zarzàd gie∏dy lub rada gie∏dy
mo˝e — w zakresie niezb´dnym do stwierdzenia, czy
instrumenty finansowe b´dàce przedmiotem wniosku
spe∏niajà kryteria i warunki, o których mowa w art. 28
ust. 2 pkt 1 — ˝àdaç uzupe∏nienia wniosku lub przed-
stawienia tych informacji. W takim przypadku bieg ter-
minów, o których mowa w ust. 1 i 3, zaczyna si´ w mo-
mencie spe∏nienia ˝àdania przez wnioskodawc´.

3. Zarzàd gie∏dy odmawia dopuszczenia instru-
mentów finansowych do obrotu na rynku gie∏dowym,
je˝eli nie sà spe∏nione kryteria i warunki, o których
mowa w art. 28 ust. 2 pkt 1. W przypadku odmowy,
wnioskodawcy przys∏uguje odwo∏anie do rady gie∏dy,
w terminie okreÊlonym w regulaminie gie∏dy. Rozpa-
trzenie odwo∏ania nast´puje w terminie miesiàca od
dnia jego z∏o˝enia.

4. Uchwa∏´ rady gie∏dy nieuwzgl´dniajàcà odwo-
∏ania wnioskodawca mo˝e zaskar˝yç do sàdu w∏aÊci-
wego miejscowo dla siedziby spó∏ki prowadzàcej ry-
nek gie∏dowy, w terminie 14 dni od dnia powzi´cia
wiadomoÊci o uchwale, je˝eli odmowa dopuszczenia
narusza postanowienia regulaminu gie∏dy. Wyrok sà-
du uwzgl´dniajàcy powództwo zast´puje uchwa∏´
o dopuszczeniu instrumentów finansowych do obrotu
na rynku gie∏dowym.

5. Obligacje zamienne lub obligacje z prawem
pierwszeƒstwa mogà byç dopuszczone do obrotu na
rynku oficjalnych notowaƒ, pod warunkiem ˝e akcje
emitowane w celu realizacji uprawnieƒ wynikajàcych
z tych obligacji sà jednoczeÊnie obj´te wnioskiem
o dopuszczenie do obrotu na tym rynku albo sà ju˝ no-
towane na tym samym lub na innym rynku oficjalnych
notowaƒ lub na rynku regulowanym w innym paƒ-
stwie cz∏onkowskim.

6. Spó∏ka, której akcje sà dopuszczone do obrotu
na danym rynku oficjalnych notowaƒ, ma obowiàzek
z∏o˝yç wniosek o dopuszczenie do obrotu na tym ryn-
ku akcji tego samego rodzaju nowej emisji, b´dàcych
przedmiotem oferty publicznej, nie póêniej ni˝ w ter-
minie 12 miesi´cy od dnia zakoƒczenia subskrypcji, al-
bo ustania ograniczenia ich zbywalnoÊci — je˝eli takie
ograniczenie by∏o ustanowione.

Oddzia∏ 2

Rynek pozagie∏dowy

Art. 33. 1. Rynek pozagie∏dowy mo˝e byç prowa-
dzony wy∏àcznie przez spó∏k´ akcyjnà.
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2. Przedmiotem dzia∏alnoÊci spó∏ki prowadzàcej
rynek pozagie∏dowy mo˝e byç wy∏àcznie prowadzenie
rynku pozagie∏dowego lub innej dzia∏alnoÊci w zakre-
sie organizowania obrotu instrumentami finansowy-
mi oraz dzia∏alnoÊci zwiàzanej z tym obrotem, z za-
strze˝eniem ust. 3. 

3. Spó∏ka prowadzàca rynek pozagie∏dowy mo˝e
prowadziç dzia∏alnoÊç w zakresie edukacji, promocji
i informacji zwiàzanej z funkcjonowaniem rynku kapi-
ta∏owego.

4. Spó∏ka prowadzàca rynek pozagie∏dowy mo˝e
organizowaç alternatywny system obrotu po uprzed-
nim poinformowaniu Komisji i zatwierdzeniu przez
Komisj´ regulaminu tego systemu. 

5. Do regulaminu alternatywnego systemu obrotu
organizowanego przez spó∏k´ prowadzàcà rynek po-
zagie∏dowy stosuje si´ odpowiednio przepisy art. 78
ust. 1, 2, 5 i 6.

6. Kapita∏ zak∏adowy spó∏ki prowadzàcej rynek po-
zagie∏dowy wynosi co najmniej 7 500 000 z∏.

Art. 34. 1. Akcje spó∏ki prowadzàcej rynek poza-
gie∏dowy mogà byç wy∏àcznie imienne.

2. Akcje spó∏ki prowadzàcej rynek pozagie∏dowy
mogà nabywaç wy∏àcznie firmy inwestycyjne, banki,
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, zak∏ady ubez-
pieczeƒ, powszechne towarzystwa emerytalne oraz
emitenci papierów wartoÊciowych notowanych w ob-
rocie na tym rynku. Za zgodà Komisji akcje spó∏ki mo-
gà nabywaç inne krajowe i zagraniczne osoby prawne.

3. Przepisów ust. 1 i 2 nie stosuje si´ w przypadku,
gdy spó∏ka prowadzàca rynek pozagie∏dowy jest spó∏-
kà publicznà.

Art. 35. 1. Akcjonariusz spó∏ki prowadzàcej rynek
pozagie∏dowy jest uprawniony do wykonywania nie
wi´cej ni˝ 10 % ogólnej liczby g∏osów. W uzasadnio-
nych przypadkach Komisja mo˝e, na wniosek akcjona-
riusza, zezwoliç na wykonywanie przez akcjonariusza
wi´kszej liczby g∏osów, z zastrze˝eniem ust. 2.

2. Akcjonariusze spó∏ki prowadzàcej rynek poza-
gie∏dowy, b´dàcy emitentami papierów wartoÊcio-
wych notowanych na tym rynku, sà uprawnieni ∏àcz-
nie do wykonywania nie wi´cej ni˝ 25 % ogólnej licz-
by g∏osów. Warunek ten dotyczy tak˝e towarzystw
funduszy inwestycyjnych oraz towarzystw emerytal-
nych, ∏àcznie z zak∏adami ubezpieczeƒ.

3. Szczegó∏owe zasady wykonywania prawa g∏osu
okreÊla statut spó∏ki prowadzàcej rynek pozagie∏dowy.

4. Przepisów ust. 1 i 2 nie stosuje si´ w przypadku,
gdy spó∏ka prowadzàca rynek pozagie∏dowy jest spó∏-
kà publicznà.

Art. 36. 1. Prowadzenie rynku pozagie∏dowego wy-
maga zezwolenia Komisji, wydanego na wniosek zain-
teresowanego podmiotu. Przepisy art. 25 ust. 2 i 3 sto-
suje si´ odpowiednio.

2. Komisja rozpoznaje wniosek w terminie 2 mie-
si´cy od dnia jego z∏o˝enia.

3. Komisja odmawia udzielenia zezwolenia na pro-
wadzenie rynku pozagie∏dowego, w przypadku gdy
wniosek o wydanie zezwolenia nie spe∏nia okreÊlo-
nych dla niego warunków lub gdy z przedstawionych
danych wynika, ˝e podmiot wyst´pujàcy z wnioskiem
nie zapewni prowadzenia dzia∏alnoÊci w sposób nieza-
gra˝ajàcy bezpieczeƒstwu obrotu instrumentami fi-
nansowymi lub nale˝ycie zabezpieczajàcy interesy
uczestników tego obrotu.

Art. 37. 1. Rada nadzorcza spó∏ki prowadzàcej ry-
nek pozagie∏dowy, na wniosek zarzàdu, uchwala regu-
lamin obrotu na tym rynku. 

2. Udzielajàc zezwolenia, o którym mowa w art. 36
ust. 1, Komisja zatwierdza statut spó∏ki prowadzàcej
rynek pozagie∏dowy i regulamin obrotu na tym rynku.

3. Do spó∏ki prowadzàcej rynek pozagie∏dowy oraz
wykonywania nadzoru nad takà spó∏kà stosuje si´ od-
powiednio przepisy art. 27—30 i art. 32 ust. 1—4.

Art. 38. 1. Do zawierania transakcji na rynku poza-
gie∏dowym stosuje si´ odpowiednio przepisy art. 31. 

2. Firmy inwestycyjne b´dàce stronami transakcji
zawieranych na rynku pozagie∏dowym, wykonujàce
zadania zwiàzane z organizacjà rynku regulowanego,
okreÊlone regulaminem, o którym mowa w art. 37
ust. 1, mogà zawieraç transakcje kupna lub sprzeda˝y
papierów wartoÊciowych bezpoÊrednio z dajàcym zle-
cenie.

Oddzia∏ 3

Zakaz manipulacji

Art. 39. 1. Zakazana jest manipulacja instrumen-
tem finansowym, zwana dalej „manipulacjà”. 

2. Manipulacj´ stanowi: 

1) sk∏adanie zleceƒ lub zawieranie transakcji wpro-
wadzajàcych lub mogàcych wprowadziç w b∏àd co
do rzeczywistego popytu, poda˝y lub ceny instru-
mentu finansowego, chyba ˝e powody tych dzia-
∏aƒ by∏y uprawnione, a z∏o˝one zlecenia lub zawar-
te transakcje nie naruszy∏y przyj´tych praktyk ryn-
kowych na danym rynku regulowanym;

2) sk∏adanie zleceƒ lub zawieranie transakcji powo-
dujàcych nienaturalne lub sztuczne ustalenie si´
ceny jednego lub kilku instrumentów finanso-
wych, chyba ˝e powody tych dzia∏aƒ by∏y upraw-
nione, a z∏o˝one zlecenia lub zawarte transakcje
nie naruszy∏y przyj´tych praktyk rynkowych na da-
nym rynku regulowanym;

3) sk∏adanie zleceƒ lub zawieranie transakcji, z zamia-
rem wywo∏ania innych skutków prawnych ni˝ te,
dla osiàgni´cia których faktycznie jest dokonywa-
na dana czynnoÊç prawna;
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4) rozpowszechnianie za pomocà Êrodków masowe-
go przekazu, w tym internetu, lub w inny sposób
fa∏szywych lub nierzetelnych informacji albo po-
g∏osek, które wprowadzajà lub mogà wprowadzaç
w b∏àd w zakresie instrumentów finansowych:

a) przez dziennikarza — je˝eli nie dzia∏a∏ z zacho-
waniem nale˝ytej starannoÊci zawodowej albo
je˝eli uzyska∏ z rozpowszechniania takich infor-
macji bezpoÊrednià lub poÊrednià korzyÊç ma-
jàtkowà lub osobistà dla siebie lub innej osoby,
nawet dzia∏ajàc z zachowaniem tej starannoÊci,

b) przez innà osob´ — je˝eli wiedzia∏a lub przy do-
∏o˝eniu nale˝ytej starannoÊci mog∏a si´ dowie-
dzieç, ˝e sà to informacje nieprawdziwe lub
wprowadzajàce w b∏àd;

5) sk∏adanie zleceƒ lub zawieranie transakcji przy jed-
noczesnym wprowadzeniu uczestników rynku
w b∏àd albo wykorzystanie ich b∏´du, co do ceny
instrumentów finansowych;

6) zapewnianie kontroli nad popytem lub poda˝à in-
strumentu finansowego z naruszeniem zasad
uczciwego obrotu lub w sposób powodujàcy bez-
poÊrednie lub poÊrednie ustalanie cen nabycia lub
zbycia instrumentów finansowych;

7) nabywanie lub zbywanie instrumentów finanso-
wych na zakoƒczenie notowaƒ powodujàce wpro-
wadzenie w b∏àd inwestorów dokonujàcych czyn-
noÊci na podstawie ceny ustalonej na tym etapie
notowaƒ;

8) uzyskiwanie korzyÊci majàtkowej z wp∏ywu opinii
dotyczàcych instrumentów finansowych lub ich
emitentów wyra˝anych w Êrodkach masowego
przekazu w sposób okazjonalny lub regularny, na
cen´ posiadanych instrumentów finansowych, je-
Êli nie zosta∏ publicznie ujawniony w sposób pe∏ny
i rzetelny wyst´pujàcy konflikt interesu.

3. Przepisów ust. 2 nie stosuje si´ do:

1) nabywania akcji w∏asnych przez spó∏k´ publicznà
lub podmiot dzia∏ajàcy na jej rachunek lub w jej
imieniu, pod warunkiem ˝e nabywanie to odby-
waç si´ b´dzie w trybie, terminie i na warunkach
okreÊlonych w przepisach rozporzàdzenia Komisji
(WE) nr 2273/2003 z dnia 22 grudnia 2003 r. wyko-
nujàcego dyrektyw´ 2003/6/WE Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady w odniesieniu do zwolnieƒ dla
programów odkupu i stabilizacji instrumentów fi-
nansowych (Dz. Urz. WE L 336 z 23.12.2003);

2) transakcji s∏u˝àcych realizacji ustawowych zadaƒ
w zakresie polityki pieni´˝nej lub dewizowej paƒ-
stwa albo zarzàdzania d∏ugiem publicznym, zawie-
ranych przez osoby uprawnione do reprezentowa-
nia w∏aÊciwych organów paƒstwowych lub Naro-
dowego Banku Polskiego, a tak˝e przez Europejski
System Banków Centralnych; 

3) nabywania instrumentów finansowych w celu sta-
bilizacji ich ceny w obrocie na rynku regulowa-
nym, pod warunkiem ˝e nabywanie to odbywaç

si´ b´dzie w trybie, terminie i na warunkach okre-
Êlonych w przepisach, o których mowa w pkt 1. 

4. Zakazy i wymogi, o których mowa w ust. 1—3,
majà zastosowanie do:

1) zachowaƒ zaistnia∏ych na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej lub innego paƒstwa cz∏onkowskie-
go, dotyczàcych instrumentów finansowych do-
puszczonych lub b´dàcych przedmiotem ubiega-
nia si´ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulo-
wanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;

2) zachowaƒ zaistnia∏ych na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej dotyczàcych instrumentów finan-
sowych dopuszczonych lub b´dàcych przedmio-
tem ubiegania si´ o dopuszczenie do obrotu na
rynku regulowanym na terytorium któregokolwiek
z innych paƒstw cz∏onkowskich;

3) instrumentów finansowych wprowadzonych do al-
ternatywnego systemu obrotu na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej.

Art. 40. 1. Podmioty nadzorowane, o których mo-
wa w art. 5 pkt 1—3 oraz pkt 12 i 13 ustawy o nadzo-
rze, sà obowiàzane do niezw∏ocznego przekazania Ko-
misji — je˝eli jest w∏aÊciwa ze wzgl´du na udzielone
temu podmiotowi zezwolenie na prowadzenie dzia∏al-
noÊci podlegajàcej nadzorowi, siedzib´ podmiotu lub
siedzib´ jego oddzia∏u — informacji o ka˝dym uzasad-
nionym podejrzeniu manipulacji, zawierajàcej, z za-
strze˝eniem ust. 2:

1) szczegó∏owe dane dotyczàce podejrzanej transak-
cji, ze wskazaniem:

a) instrumentu finansowego b´dàcego przedmio-
tem transakcji,

b) rodzaju transakcji i trybu jej zawarcia,

c) daty i miejsca transakcji,

d) ceny i wolumenu transakcji,

e) rodzaju rynku i systemu notowaƒ instrumentów
finansowych, których dotyczy transakcja, 

f) opisu zlecenia dotyczàcego instrumentów fi-
nansowych, których dotyczy transakcja, w tym
jego typu i wielkoÊci, 

g) osoby, która z∏o˝y∏a zlecenie lub zawar∏a trans-
akcj´, z okreÊleniem w szczególnoÊci, czy dzia-
∏a∏a ona na rachunek w∏asny czy na rzecz osoby
trzeciej; 

2) powody uzasadniajàce podejrzenie; 

3) informacje pozwalajàce na identyfikacj´ osób, na
rachunek których zlecenie zosta∏o z∏o˝one lub
transakcja zawarta, oraz innych osób majàcych
zwiàzek z zawieranà transakcjà;

4) okreÊlenie zwiàzku podmiotu nadzorowanego
z podejrzanà transakcjà i osobami, o których mo-
wa w pkt 3, wynikajàcego z charakteru wykonywa-
nych przez ten podmiot czynnoÊci, w szczególno-
Êci okreÊlonych w art. 69 ust. 2 pkt 2 lub 3;
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5) inne informacje, które w ocenie podmiotu nadzo-
rowanego, o którym mowa w art. 5 pkt 1—3,
12 lub 13 ustawy o nadzorze, mogà mieç istotne
znaczenie dla weryfikacji podejrzenia;

6) dat´ i miejsce sporzàdzenia informacji oraz podpis
osoby przekazujàcej informacj´.

2. W przypadku gdy wykonujàc obowiàzek, o któ-
rym mowa w ust. 1, podmiot nadzorowany nie posia-
da wszystkich informacji, przekazuje te informacje,
które sà mu znane, co najmniej ze wskazaniem powo-
du powzi´cia podejrzenia manipulacji. Pozosta∏e in-
formacje, w posiadanie których podmiot nadzorowa-
ny wszed∏ póêniej, podmiot ten przekazuje niezw∏ocz-
nie po ich uzyskaniu. 

3. Informacje, o których mowa w ust. 1 i 2, mogà
byç sporzàdzane i przekazywane przez podmiot nad-
zorowany w inny sposób ni˝ na piÊmie, w szczególno-
Êci na noÊnikach elektronicznych lub przy u˝yciu Êrod-
ków porozumiewania si´ na odleg∏oÊç, z zachowa-
niem poufnoÊci tych informacji. W takim przypadku
podmiot nadzorowany, na ˝àdanie Komisji, przedsta-
wia dokument potwierdzajàcy na piÊmie fakt przeka-
zania informacji. 

4. Po otrzymaniu informacji, o których mowa
w ust. 1 i 2, Komisja niezw∏ocznie przekazuje je w∏aÊci-
wemu organowi nadzoru w innym paƒstwie cz∏on-
kowskim, w∏aÊciwemu dla rynku regulowanego,
z funkcjonowaniem którego informacja ta ma zwiàzek.

5. Obowiàzek, o którym mowa w ust. 1, spoczywa
równie˝ na innych, nieb´dàcych podmiotami nadzoro-
wanymi, bankach krajowych i oddzia∏ach instytucji
kredytowych, w rozumieniu przepisów ustawy z dnia
29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe. 

6. Podmiot wykonujàcy obowiàzek, o którym mo-
wa w ust. 1, zarówno o fakcie dokonania notyfikacji jak
i jej treÊci nie mo˝e informowaç podmiotów innych
ni˝ Komisja, w szczególnoÊci osób, na których rachu-
nek transakcje przeprowadzono, lub podmiotów po-
wiàzanych z tymi osobami, z wy∏àczeniem przypad-
ków, w których obowiàzek przekazania tych informacji
wynika z przepisów innych ustaw. 

Art. 41. 1. Komisja oraz uczestnicy rynku rozwa˝a-
jàc, czy sk∏adanie danych zleceƒ lub zawieranie da-
nych transakcji mo˝e stanowiç manipulacj´, o której
mowa w art. 39 ust. 2 pkt 1 i 2, biorà pod uwag´
w szczególnoÊci: 

1) jak znaczàcy udzia∏ w dziennym obrocie okreÊlo-
nym instrumentem finansowym na danym rynku
regulowanym majà dane zlecenia lub transakcje,
a w szczególnoÊci, czy powodujà one istotnà zmia-
n´ ceny instrumentu finansowego;

2) na ile zlecenia, które majà znaczàcy udzia∏ w ofer-
tach kupna lub sprzeda˝y, albo transakcje, które
majà znaczàcy udzia∏ w kupnie lub sprzeda˝y okre-
Êlonego instrumentu finansowego, powodujà
istotnà zmian´ ceny:

a) tego instrumentu finansowego lub

b) instrumentu pochodnego od instrumentu,
o którym mowa w lit. a, lub 

c) okreÊlonego prawa b´dàcego podstawà wysta-
wienia instrumentu finansowego, które jest do-
puszczone do obrotu na danym rynku regulo-
wanym;

3) czy dane transakcje wp∏ywajà na zmian´ faktycz-
nego stanu posiadania okreÊlonego instrumentu
finansowego dopuszczonego do obrotu na danym
rynku regulowanym;

4) na ile zmieniajàcy si´ w krótkich odst´pach czasu
udzia∏ zleceƒ lub transakcji w ofertach kupna lub
w kupnie na udzia∏ w ofertach sprzeda˝y lub
w sprzeda˝y albo odwrotnie, które to zlecenia lub
transakcje majà znaczàcy udzia∏ w dziennym obro-
cie okreÊlonym instrumentem finansowym na da-
nym rynku regulowanym, powoduje w sposób
bezpoÊredni lub poÊredni istotnà zmian´ ceny te-
go instrumentu finansowego;

5) na ile sk∏adanie w krótkich odst´pach czasu zleceƒ
lub zawieranie w ten sam sposób transakcji wy-
wo∏uje krótkotrwa∏à zmian´ ceny instrumentu fi-
nansowego, która nast´pnie powraca do poziomu
sprzed jej zmiany;

6) na ile dane zlecenia odwo∏ane przed ich realizacjà
powodujà zmian´ w zakresie najlepszych pod
wzgl´dem ceny ofert kupna lub sprzeda˝y albo po-
zosta∏ych ofert kupna lub sprzeda˝y instrumentu
finansowego dopuszczonego do obrotu na danym
rynku regulowanym;

7) na ile zlecenia sk∏adane w okresie, który stanowi
podstaw´ do okreÊlenia ceny rozliczeniowej, ceny
wykonania, ceny odniesienia lub wyceny wartoÊci
danego instrumentu finansowego, lub w czasie
poprzedzajàcym ten okres albo transakcje zawie-
rane w tym samym czasie wp∏ywajà na cen´ dane-
go instrumentu finansowego, na podstawie której
ustala si´ cen´ rozliczeniowà, cen´ wykonania, ce-
n´ odniesienia lub dokonuje wyceny.

2. Przy rozwa˝aniu, czy sk∏adanie zleceƒ lub zawie-
ranie transakcji nast´puje przy jednoczesnym wpro-
wadzeniu uczestników rynku w b∏àd albo wyzyskaniu
ich b∏´du, co do ceny instrumentów finansowych Ko-
misja oraz uczestnicy rynku biorà pod uwag´ w szcze-
gólnoÊci: 

1) czy sk∏adanie zleceƒ lub zawieranie transakcji
przez okreÊlone osoby nast´puje w okresie po-
przedzajàcym lub nast´pujàcym po rozpowszech-
nieniu przez te osoby lub osoby z nimi powiàzane
fa∏szywych lub wprowadzajàcych w b∏àd informa-
cji;

2) czy sk∏adanie zleceƒ lub zawieranie transakcji
przez okreÊlone osoby nast´puje w okresie po-
przedzajàcym lub nast´pujàcym po sporzàdzeniu
lub rozpowszechnieniu przez te osoby lub osoby
z nimi powiàzane b∏´dnych, stronniczych lub
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w sposób wyraêny podyktowanych zamiarem
osiàgni´cia korzyÊci majàtkowej lub osobistej re-
komendacji.

Art. 42. 1. Osoby sporzàdzajàce rekomendacje do-
tyczàce instrumentów finansowych, ich emitentów
lub wystawców, przeznaczone do rozpowszechniania
wÊród inwestorów, oraz osoby zajmujàce si´ rozpo-
wszechnianiem takich rekomendacji sà obowiàzane
do zachowania nale˝ytej starannoÊci, zapewnienia
rzetelnoÊci sporzàdzanych rekomendacji oraz ujaw-
nienia s∏usznego interesu, a tak˝e konfliktów intere-
sów istniejàcych w chwili ich sporzàdzania lub rozpo-
wszechniania.

2. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych mo˝e okreÊliç, w drodze rozporzàdzenia, rodzaje
informacji stanowiàcych rekomendacje dotyczàce in-
strumentów finansowych, ich emitentów lub wystaw-
ców, sposób sporzàdzania i rozpowszechniania takich
rekomendacji oraz szczegó∏owe warunki, jakim po-
winny odpowiadaç te rekomendacje, przy uwzgl´dnie-
niu koniecznoÊci zapewnienia ich rzetelnej prezentacji
i ujawniania s∏usznego interesu oraz istnienia konflik-
tu interesów oraz bezpieczeƒstwa obrotu na rynku
i zapobie˝enia naruszeniu interesu jego uczestników. 

3. Zakazy i wymogi, o których mowa w ust. 1, 
oraz wynikajàce z przepisów wydanych na podstawie
ust. 2 majà zastosowanie w przypadkach okreÊlonych
w art. 39 ust. 4.

Art. 43. 1. Przepisy niniejszego oddzia∏u majà za-
stosowanie do instrumentów finansowych dopusz-
czonych do obrotu na rynku regulowanym na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej lub któregokolwiek z in-
nych paƒstw cz∏onkowskich lub b´dàcych przedmio-
tem ubiegania si´ o dopuszczenie do obrotu na takim
rynku, niezale˝nie od tego, czy transakcje, których
przedmiotem jest dany instrument, sà dokonywane
na tym rynku, z uwzgl´dnieniem ust. 2.

2. Przepis art. 39 ust. 2 pkt 4 lit. b stosuje si´ rów-
nie˝ do papierów wartoÊciowych b´dàcych przedmio-
tem oferty publicznej, które majà podlegaç dopuszcze-
niu do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadze-
niu do alternatywnego systemu obrotu.

Oddzia∏ 4

Przyj´te praktyki rynkowe

Art. 44. 1. Przyj´tymi praktykami rynkowymi sà za-
chowania, których zasadnie mo˝na oczekiwaç na jed-
nym lub wielu rynkach finansowych i które sà, w dro-
dze uchwa∏y, akceptowane przez Komisj´ zgodnie
z wytycznymi okreÊlonymi w art. 45 ust. 1.

2. Uchwa∏a, o której mowa w ust. 1, podlega og∏o-
szeniu w Dzienniku Urz´dowym Komisji Papierów
WartoÊciowych i Gie∏d.

Art. 45. 1. Komisja uznajàc, czy okreÊlone zacho-
wanie stanowi przyj´tà praktyk´ rynkowà, bierze pod
uwag´ w szczególnoÊci:

1) przejrzystoÊç i zrozumia∏oÊç praktyki rynkowej dla
uczestników rynku;

2) potrzeb´ ochrony prawid∏owego funkcjonowania
rynku i w∏aÊciwego oddzia∏ywania popytu i po-
da˝y;

3) wp∏yw okreÊlonej praktyki rynkowej na p∏ynnoÊç
i efektywnoÊç dzia∏ania rynku;

4) stopieƒ uwzgl´dnienia zasad obrotu wyst´pujà-
cych na danym rynku oraz umo˝liwienie uczestni-
kom rynku podj´cia w odpowiednim czasie w∏a-
Êciwych czynnoÊci w zwiàzku z wywo∏anà przez t´
praktyk´ zmianà sytuacji rynkowej;

5) ryzyko, jakie w odniesieniu do instrumentów fi-
nansowych niesie ze sobà okreÊlona praktyka ryn-
kowa dla prawid∏owego funkcjonowania powiàza-
nych poÊrednio lub bezpoÊrednio rynków regulo-
wanych lub nieregulowanych któregokolwiek
z paƒstw cz∏onkowskich;

6) wyniki post´powaƒ prowadzonych przez w∏aÊciwy
organ nadzoru i inne organy uprawnione do pro-
wadzenia post´powaƒ w zakresie nadu˝yç doko-
nywanych w obrocie instrumentami finansowymi,
dotyczàce okreÊlonej praktyki rynkowej, w szcze-
gólnoÊci je˝eli praktyka ta narusza∏a przepisy
wprowadzone w celu przeciwdzia∏ania nadu˝y-
ciom na danym rynku lub rynkach bezpoÊrednio
lub poÊrednio zwiàzanych z którymkolwiek ryn-
kiem paƒstwa cz∏onkowskiego lub narusza∏a po-
stanowienia zawarte w regulacjach okreÊlajàcych
zasady post´powania na tych rynkach; 

7) charakterystyk´ okreÊlonego rynku regulowanego
lub nieregulowanego, rodzaje instrumentów finan-
sowych b´dàcych w obrocie, rodzaje uczestników
rynku, w∏àczajàc w to wielkoÊç udzia∏u inwestorów
indywidualnych w obrocie na danym rynku.

2. Komisja regularnie weryfikuje przyj´te praktyki
rynkowe, bioràc przy tym pod uwag´ istotne zmiany
w funkcjonowaniu rynku, takie jak zmiany zasad obro-
tu lub zasad organizacji rynku.

3. Bioràc pod uwag´ potrzeb´ ochrony zasad
uczciwego obrotu i w∏aÊciwego oddzia∏ywania si∏ po-
pytu i poda˝y, nale˝y w szczególnoÊci analizowaç
wp∏yw okreÊlonej praktyki rynkowej na g∏ówne para-
metry rynku, takie jak:

1) warunki wyst´pujàce na danym rynku;

2) Êrednià cen´ na sesji; 

3) cen´ ustalanà na zakoƒczenie notowaƒ.

4. OkreÊlona, w szczególnoÊci nowa lub kszta∏tujà-
ca si´, praktyka rynkowa mo˝e byç stosowana, nawet
je˝eli nie zosta∏a zaakceptowana przez Komisj´.

5. Przed zaakceptowaniem danego zachowania, ja-
ko przyj´tej praktyki rynkowej, Komisja przeprowadza
konsultacje celem zasi´gni´cia opinii:
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1) w∏aÊciwych podmiotów b´dàcych uczestnikami
odpowiednio rynku papierów wartoÊciowych lub
innych instrumentów finansowych, towarów gie∏-
dowych lub us∏ug funduszy inwestycyjnych oraz
stowarzyszeƒ i organizacji zrzeszajàcych uczestni-
ków tych rynków;

2) w∏aÊciwego organu nadzoru w innym paƒstwie
cz∏onkowskim, w którym rynek regulowany posia-
da podobne cechy, w szczególnoÊci pod wzgl´-
dem organizacji, wielkoÊci i rodzajów transakcji. 

6. Wprowadzenie zmiany przyj´tej praktyki rynko-
wej wymaga uprzedniego przeprowadzenia konsulta-
cji z podmiotami i organizacjami, o których mowa
w ust. 5.

7. Komisja przekazuje Komitetowi Europejskich
Regulatorów Papierów WartoÊciowych oraz do pu-
blicznej wiadomoÊci treÊç uchwa∏y, o której mowa
w art. 44 ust. 1, wskazujàc jednoczeÊnie wytyczne, któ-
re wzi´∏a pod uwag´ akceptujàc dane zachowanie ja-
ko przyj´tà praktyk´ rynkowà. 

8. W przypadku wszcz´cia post´powania admini-
stracyjnego, wyjaÊniajàcego lub karnego w sprawie
zwiàzanej z wykonywaniem nadzoru przez Komisj´
dotyczàcej zachowaƒ b´dàcych przedmiotem opinii,
o której mowa w ust. 5, Komisja mo˝e zawiesiç prowa-
dzenie konsultacji do chwili zakoƒczenia tego post´-
powania.

DZIA¸ III

Krajowy Depozyt.
System depozytowo-rozliczeniowy

Art. 46. 1. Krajowy Depozyt dzia∏a w formie spó∏ki
akcyjnej.

2. Akcje Krajowego Depozytu mogà byç wy∏àcznie
imienne.

3. Akcjonariuszami Krajowego Depozytu mogà
byç: spó∏ki prowadzàce gie∏d´, spó∏ki prowadzàce ry-
nek pozagie∏dowy, firmy inwestycyjne, banki, Skarb
Paƒstwa, Narodowy Bank Polski oraz osoby prawne
lub inne jednostki organizacyjne, które prowadzà dzia-
∏alnoÊç w zakresie rejestrowania papierów wartoÊcio-
wych, jak równie˝ rozliczenia lub rozrachunku transak-
cji zawieranych w obrocie papierami wartoÊciowymi
lub organizowania rynku regulowanego, z siedzibà na
terytorium paƒstwa cz∏onkowskiego lub paƒstwa na-
le˝àcego do OECD, podlegajàce nadzorowi w∏aÊciwe-
go organu nadzoru tego paƒstwa.

4. Akcje Krajowego Depozytu nie dajà prawa do
dywidendy.

5. W sprawach dotyczàcych sprawozdaƒ zarzàdu
Krajowego Depozytu z dzia∏alnoÊci spó∏ki, planów
dzia∏alnoÊci i planów finansowych Krajowego Depo-
zytu, sprawozdania z dzia∏alnoÊci systemu rekompen-
sat, o którym mowa w art. 146 ust. 1, regulaminów,
o których mowa w art. 50 ust. 1, art. 66 ust. 2, art. 134

ust. 1, oraz innych regulacji Krajowego Depozytu wy-
dawanych na podstawie tych regulaminów, zarzàd lub
rada nadzorcza Krajowego Depozytu zasi´ga opinii ze-
spo∏u doradczego, sk∏adajàcego si´ z:

1) 2 przedstawicieli reprezentatywnych stowarzyszeƒ
lub organizacji zrzeszajàcych podmioty, o których
mowa w art. 9 ust. 1 pkt 4 lit. d ustawy o nadzorze; 

2) 2 przedstawicieli reprezentatywnych stowarzyszeƒ
lub organizacji zrzeszajàcych podmioty, o których
mowa w art. 9 ust. 1 pkt 4 lit. e ustawy o nadzorze;

3) 2 przedstawicieli izb gospodarczych, o których mo-
wa w art. 92 ust. 1;

4) 2 przedstawicieli podmiotów, o których mowa
w art. 51 ust. 3 i 4;

5) 1 przedstawiciela ka˝dej ze spó∏ek prowadzàcych
rynek regulowany.

6. Zespó∏ doradczy mo˝e, z w∏asnej inicjatywy, wy-
dawaç i przedstawiaç zarzàdowi lub radzie nadzorczej
Krajowego Depozytu opinie w sprawach, o których
mowa w ust. 5.

Art. 47. 1. Zawiadomienia Komisji wymaga zamiar
bezpoÊredniego lub poÊredniego nabycia lub obj´cia
akcji Krajowego Depozytu w liczbie:

1) stanowiàcej co najmniej 10 % ogólnej liczby g∏o-
sów lub kapita∏u zak∏adowego lub

2) powodujàcej osiàgni´cie lub przekroczenie 10 %,
20 %, 33 % lub 50 % ogólnej liczby g∏osów lub
kapita∏u zak∏adowego 

— przy czym posiadanie akcji Krajowego Depozytu
przez podmioty pozostajàce w tej samej grupie kapi-
ta∏owej uwa˝a si´ za ich posiadanie przez jeden pod-
miot. 

2. Przez poÊrednie nabycie akcji Krajowego Depo-
zytu rozumie si´ nabycie lub obj´cie akcji lub udzia∏ów
podmiotu posiadajàcego bezpoÊrednio lub poÊrednio
akcje Krajowego Depozytu, je˝eli w wyniku nabycia
lub obj´cia dojdzie do osiàgni´cia lub przekroczenia
50 % ogólnej liczby g∏osów lub 50 % kapita∏u zak∏a-
dowego tego podmiotu.

3. Komisji przys∏uguje prawo zg∏oszenia sprzeciwu
wobec planowanego bezpoÊredniego lub poÊrednie-
go nabycia lub obj´cia akcji Krajowego Depozytu
w terminie 3 miesi´cy od dnia dokonania zawiadomie-
nia, o którym mowa w ust. 1, w przypadku gdy istnie-
je uzasadnione podejrzenie, ˝e podmiot zamierzajàcy
nabyç akcje Krajowego Depozytu móg∏by wywieraç
niekorzystny wp∏yw na zarzàdzanie tà spó∏kà. W przy-
padku niezg∏oszenia sprzeciwu Komisja mo˝e wyzna-
czyç termin, w ciàgu którego nabycie akcji Krajowego
Depozytu mo˝e zostaç dokonane. 

4. Wykonywanie prawa g∏osu z akcji Krajowego
Depozytu nabytych pomimo sprzeciwu, o którym mo-
wa w ust. 3, jest bezskuteczne.
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5. W przypadku gdy podmiotem nabywajàcym ak-
cje Krajowego Depozytu jest zagraniczna firma inwe-
stycyjna, bank zagraniczny albo zagraniczny zak∏ad
ubezpieczeƒ posiadajàcy zezwolenie na prowadzenie
dzia∏alnoÊci wydane przez w∏aÊciwy organ nadzoru in-
nego paƒstwa cz∏onkowskiego, Komisja zasi´ga opinii
organu nadzoru, który udzieli∏ zezwolenia na prowa-
dzenie dzia∏alnoÊci przez te podmioty.

6. Przepis ust. 5 stosuje si´ odpowiednio w przy-
padku, gdy podmiotem nabywajàcym akcje Krajowe-
go Depozytu jest podmiot dominujàcy wobec podmio-
tu, o którym mowa w ust. 5, lub podmiot wywierajàcy
znaczny wp∏yw w rozumieniu art. 96 ust. 3 na pod-
miot, o którym mowa w ust. 5, a tak˝e w przypadku je-
˝eli w wyniku poÊredniego nabycia podmiot, którego
akcje sà przedmiotem nabycia, sta∏by si´ podmiotem
zale˝nym od nabywcy albo podmiotem, na który na-
bywca zacznie wywieraç znaczny wp∏yw w rozumieniu
art. 96 ust. 3.

7. Zawiadomienie, o którym mowa w ust. 1, zawie-
ra wskazanie liczby akcji, które nabywca zamierza na-
byç, ich udzia∏ w kapitale zak∏adowym oraz liczb´ g∏o-
sów, jakà nabywca osiàgnie na walnym zgromadze-
niu, oraz sk∏adane pod rygorem odpowiedzialnoÊci
karnej oÊwiadczenie o êródle pochodzenia Êrodków
pieni´˝nych przeznaczonych na zap∏at´ za obejmowa-
ne lub nabywane akcje. 

8. Niezg∏oszenie przez Komisj´ sprzeciwu w termi-
nie, o którym mowa w ust. 3, oznacza zgod´ na naby-
cie akcji Krajowego Depozytu, na warunkach wskaza-
nych w zawiadomieniu.

Art. 48. 1. Do zadaƒ Krajowego Depozytu nale˝y
prowadzenie depozytu papierów wartoÊciowych, pro-
wadzenie rozliczeƒ i rozrachunku transakcji w papie-
rach wartoÊciowych, prowadzenie systemu zabezpie-
czania p∏ynnoÊci rozliczeƒ oraz wykonywanie czynno-
Êci w zakresie prowadzenia systemu rejestracji, rozli-
czeƒ i rozrachunku instrumentów finansowych nieb´-
dàcych papierami wartoÊciowymi.

2. Do zadaƒ Krajowego Depozytu nale˝y w szcze-
gólnoÊci: 

1) rejestrowanie, z zastrze˝eniem art. 49, zdemateria-
lizowanych papierów wartoÊciowych oraz innych
instrumentów finansowych nieb´dàcych papiera-
mi wartoÊciowymi, które zosta∏y dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym gie∏dowym lub po-
zagie∏dowym lub wprowadzone do alternatywne-
go systemu obrotu;

2) nadzorowanie zgodnoÊci wielkoÊci emisji z liczbà
papierów wartoÊciowych, zarejestrowanych w de-
pozycie papierów wartoÊciowych, znajdujàcych
si´ w obrocie; 

3) obs∏uga realizacji zobowiàzaƒ emitentów wobec
uprawnionych z papierów wartoÊciowych zareje-
strowanych w depozycie papierów wartoÊcio-
wych;

4) rozliczanie, z zastrze˝eniem art. 49, transakcji za-
wieranych na rynku regulowanym gie∏dowym
i pozagie∏dowym; 

5) rozliczanie transakcji zawieranych w alternatyw-
nym systemie obrotu w zakresie zdematerializo-
wanych papierów wartoÊciowych; 

6) czynnoÊci zwiàzane z wycofywaniem papierów
wartoÊciowych z depozytu papierów wartoÊcio-
wych; 

7) dokonywanie rozrachunku w instrumentach finan-
sowych i Êrodkach pieni´˝nych w zwiàzku z trans-
akcjami, o których mowa w pkt 4 i 5;

8) prowadzenie systemu zabezpieczania p∏ynnoÊci
rozliczeƒ, w tym systemu gwarantowania rozli-
czeƒ transakcji zawartych na rynku regulowanym
gie∏dowym i pozagie∏dowym; 

9) zapewnienie prawid∏owego funkcjonowania obo-
wiàzkowego systemu rekompensat, o którym mo-
wa w art. 133 ust. 1.

3. Krajowy Depozyt mo˝e równie˝:

1) rejestrowaç inne instrumenty finansowe ni˝ okre-
Êlone w ust. 2 pkt 1;

2) dokonywaç rozliczenia i rozrachunku transakcji in-
nych ni˝ okreÊlone w ust. 2 pkt 4 i 5, w tym
w szczególnoÊci transakcji zawieranych na towa-
rowym rynku instrumentów finansowych;

3) prowadziç system zabezpieczenia p∏ynnoÊci rozli-
czeƒ transakcji, o których mowa w pkt 2.

4. Krajowy Depozyt mo˝e obs∏ugiwaç obrót papie-
rami wartoÊciowymi innymi ni˝ zdematerializowane.
Do obs∏ugi tej stosuje si´ odpowiednio przepisy doty-
czàce prowadzenia depozytu papierów wartoÊcio-
wych, chyba ˝e ustawa stanowi inaczej.

5. Krajowy Depozyt mo˝e prowadziç rachunki pie-
ni´˝ne, dokonywaç rozliczeƒ pieni´˝nych, udzielaç po-
˝yczek oraz uczestniczyç w rozrachunkach dokonywa-
nych przez Narodowy Bank Polski na zasadach stoso-
wanych w przypadku rozrachunków mi´dzybanko-
wych, w zakresie niezb´dnym do realizacji zadaƒ okre-
Êlonych w ust. 1—3. 

6. Zadania okreÊlone w ust. 2 pkt 1, 2 i 9 mo˝e wy-
konywaç wy∏àcznie Krajowy Depozyt.

7. Za zgodà Komisji Krajowy Depozyt mo˝e powie-
rzyç innemu podmiotowi, w drodze umowy, wykony-
wanie niektórych czynnoÊci zwiàzanych z realizacjà za-
daƒ, o których mowa w ust. 2 pkt 3—5.

8. Krajowy Depozyt, w zakresie okreÊlonym
w umowie, sprawuje nadzór nad dzia∏alnoÊcià pod-
miotu, o którym mowa w ust. 7, a w szczególnoÊci
okreÊla zasady i tryb wykonywania powierzonych
czynnoÊci, zakres tych czynnoÊci i kontroluje sposób
ich wykonywania.

9. Komisja cofa zgod´, je˝eli dalsze wykonywanie
powierzonych czynnoÊci mog∏oby zagroziç bezpie-
czeƒstwu obrotu albo w przypadku rozwiàzania umo-
wy, o której mowa w ust. 7.
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10. Rozliczeniem, o którym mowa w ust. 1, jest
ustalenie wysokoÊci Êwiadczeƒ pieni´˝nych i niepie-
ni´˝nych wynikajàcych z zawartych transakcji, do
spe∏nienia których zobowiàzani sà uczestnicy Krajo-
wego Depozytu, zwani dalej „uczestnikami”, b´dàcy
stronami tych transakcji lub inni uczestnicy, którzy zo-
bowiàzali si´ do wype∏niania obowiàzków w zwiàzku
z takimi rozliczeniami (strony rozliczenia).

11. Rozrachunkiem, o którym mowa w ust. 1, jest
obcià˝enie lub uznanie konta depozytowego lub ra-
chunku papierów wartoÊciowych prowadzonego
przez Krajowy Depozyt odpowiednio w zwiàzku
z transakcjà zbycia lub nabycia instrumentów finanso-
wych, a tak˝e, odpowiednio do ustalonych w trakcie
rozliczenia kwot Êwiadczeƒ, uznanie lub obcià˝enie ra-
chunku bankowego wskazanego przez uczestnika b´-
dàcego stronà rozliczenia. 

Art. 49. Rejestracja i rozliczanie transakcji w zakre-
sie papierów wartoÊciowych:

1) emitowanych przez Skarb Paƒstwa lub Narodowy
Bank Polski, 

2) opiewajàcych na zbywalne prawa majàtkowe wy-
nikajàce z papierów wartoÊciowych emitowanych
przez Skarb Paƒstwa lub Narodowy Bank Polski 

— mo˝e byç, je˝eli emitent tak postanowi, dokonana
w odr´bnym systemie prowadzonym przez Narodo-
wy Bank Polski.

Art. 50. 1. Rada nadzorcza Krajowego Depozytu,
na wniosek zarzàdu, uchwala regulamin Krajowego
Depozytu. 

2. Regulamin Krajowego Depozytu i jego zmiany
sà zatwierdzane przez Komisj´. 

3. Komisja odmawia zatwierdzenia zmian regula-
minu Krajowego Depozytu, je˝eli proponowane zmia-
ny sà sprzeczne z przepisami prawa lub mog∏yby na-
ruszyç bezpieczeƒstwo obrotu. 

4. Regulamin Krajowego Depozytu okreÊla
w szczególnoÊci: 

1) prawa i obowiàzki uczestników, tryb i szczegó∏owe
zasady post´powania w zwiàzku z nabywaniem
lub utratà statusu uczestnika; 

2) sposób rejestracji instrumentów finansowych
w Krajowym Depozycie, jak równie˝ prowadzenia
przez uczestników rachunków papierów warto-
Êciowych i innych rachunków zwiàzanych z obs∏u-
gà rachunków papierów wartoÊciowych;

3) zasady dokonywania redukcji wartoÊci lub liczby
akcji oraz tryb dokonywania przez emitenta zwro-
tu wartoÊci akcji w zakresie przeprowadzonej re-
dukcji, w przypadku o którym mowa w art. 56;

4) sposób i tryb rozliczania transakcji; 

5) sposób obs∏ugi rachunków pieni´˝nych uczestni-
ków; 

6) sposób obs∏ugi realizacji zobowiàzaƒ emitentów
wobec uprawnionych z papierów wartoÊciowych;

7) tryb wystawiania Êwiadectw przez Krajowy Depo-
zyt; 

8) sposób naliczania i wysokoÊç op∏at, o których mo-
wa w art. 63;

9) Êrodki dyscyplinujàce i porzàdkowe, które mogà
byç stosowane wobec uczestników naruszajàcych
obowiàzki wynikajàce z uczestnictwa, oraz zasady
i tryb ich stosowania;

10) sposób post´powania i Êrodki stosowane w zwiàz-
ku z: 

a) nadzorem nad zgodnoÊcià wielkoÊci emisji reje-
strowanej przez Krajowy Depozyt z liczbà papie-
rów wartoÊciowych znajdujàcych si´ w obrocie, 

b) kontrolà uczestników w zakresie podejmowa-
nych przez nich czynnoÊci w obrocie papierami
wartoÊciowymi;

11) sposób funkcjonowania systemu rozliczeƒ i rozra-
chunku; 

12) sposób organizacji systemu zabezpieczenia p∏yn-
noÊci rozliczania transakcji, w szczególnoÊci okre-
Êlajàcy system gwarantowania rozliczeƒ transakcji
zawieranych na rynku regulowanym gie∏dowym
i pozagie∏dowym;

13) zasady funkcjonowania zespo∏u doradczego, o któ-
rym mowa w art. 46 ust. 5.

5. Regulamin Krajowego Depozytu, jego zmiany
oraz inne, wydane na podstawie regulaminu regulacje
dotyczàce praw i obowiàzków uczestników, Krajowy
Depozyt udost´pnia do wiadomoÊci uczestników co
najmniej na 2 tygodnie przed dniem ich wejÊcia w ˝y-
cie.

6. W przypadku, je˝eli zmiany regulaminu Krajo-
wego Depozytu nie ograniczajà praw ani nie zwi´ksza-
jà obowiàzków uczestników, Komisja mo˝e zezwoliç
na skrócenie czasu ich wejÊcia w ˝ycie.

Art. 51. 1. Zadania, o których mowa w art. 48 ust. 1
i 2, Krajowy Depozyt wykonuje wspó∏dzia∏ajàc
z uczestnikami. 

2. Uczestnikami mogà byç wy∏àcznie podmioty,
których przedmiot przedsi´biorstwa obejmuje prowa-
dzenie rachunków papierów wartoÊciowych, emitenci
zdematerializowanych papierów wartoÊciowych, jak
równie˝ inne instytucje finansowe, je˝eli ich uczestnic-
two ma na celu wspó∏dzia∏anie z Krajowym Depozy-
tem w zakresie wykonywania zadaƒ Krajowego Depo-
zytu.

3. Uczestnikami mogà byç równie˝ osoby prawne
lub inne jednostki organizacyjne z siedzibà poza tery-
torium Rzeczypospolitej Polskiej, wykonujàce zadania
w zakresie centralnej rejestracji papierów wartoÊcio-
wych lub rozliczania transakcji zawieranych w obrocie
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papierami wartoÊciowymi, z zastrze˝eniem ˝e pod-
mioty, których dzia∏alnoÊç nie podlega nadzorowi w∏a-
Êciwego organu sprawujàcego nadzór nad instytucja-
mi finansowymi w paƒstwie cz∏onkowskim albo
w paƒstwie nale˝àcym do OECD, mogà byç uczestni-
kami za zgodà i na warunkach okreÊlonych przez Ko-
misj´.

4. Uczestnikami mogà byç tak˝e zagraniczne firmy
inwestycyjne oraz zagraniczne osoby prawne prowa-
dzàce dzia∏alnoÊç maklerskà na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej.

Art. 52. 1. Uczestnictwo powstaje przez zawarcie
z Krajowym Depozytem umowy o uczestnictwo w de-
pozycie papierów wartoÊciowych, zwanej dalej „umo-
wà o uczestnictwo”. 

2. Podmiotowi, który uzyska∏ zgod´ Komisji na
prowadzenie rachunków papierów wartoÊciowych lub
który prowadzi rachunki papierów wartoÊciowych na
podstawie art. 117 i spe∏nia wymogi okreÊlone w re-
gulaminie Krajowego Depozytu, przys∏uguje roszcze-
nie o zawarcie umowy o uczestnictwo. 

3. Zawarcie umowy o uczestnictwo nast´puje
przez z∏o˝enie oÊwiadczenia o zamiarze jej zawarcia
przez podmiot uprawniony, w terminie 2 tygodni od
dnia z∏o˝enia tego oÊwiadczenia, chyba ˝e zarzàd Kra-
jowego Depozytu podejmie w tym terminie uchwa∏´
o odmowie jej zawarcia. 

4. Od uchwa∏y zarzàdu odmawiajàcej zawarcia
umowy o uczestnictwo przys∏uguje odwo∏anie do ra-
dy nadzorczej Krajowego Depozytu. Rada nadzorcza
rozpatruje odwo∏anie w terminie 2 tygodni od dnia je-
go z∏o˝enia. 

Art. 53. 1. W razie ograniczenia albo pozbawienia
uczestnictwa danego podmiotu w Krajowym Depozy-
cie, w przypadkach okreÊlonych w regulaminie Krajo-
wego Depozytu, spó∏ka prowadzàca gie∏d´ oraz spó∏ka
prowadzàca rynek pozagie∏dowy sà obowiàzane do
ograniczenia albo zawieszenia dzia∏ania uczestnika na
rynku regulowanym, chyba ˝e inny uczestnik b´dzie
wykonywa∏ zadania zwiàzane z rozliczaniem transakcji.

2. O ograniczeniu albo pozbawieniu uczestnictwa
Krajowy Depozyt informuje niezw∏ocznie spó∏k´ pro-
wadzàcà gie∏d´ oraz spó∏k´ prowadzàcà rynek poza-
gie∏dowy.

Art. 54. Krajowy Depozyt w zwiàzku z wykonywa-
niem zadaƒ, o których mowa w art. 48 ust. 2 pkt 3 i 6,
mo˝e otrzymywaç od uczestników dane umo˝liwiajà-
ce identyfikacj´ ich klientów uprawnionych z okreÊlo-
nych papierów wartoÊciowych oraz wskazujàce stany
ich posiadania w tych papierach wartoÊciowych, we-
d∏ug stanu na dany dzieƒ, a w zwiàzku z wykonywa-
niem zadaƒ, o których mowa w art. 48 ust. 2 pkt 8, Kra-
jowy Depozyt mo˝e ˝àdaç od uczestnika przekazania
tych danych oraz tych stanów. 

Art. 55. 1. Papierom wartoÊciowym danej emisji
dajàcym te same uprawnienia i posiadajàcym ten sam

status w obrocie Krajowy Depozyt nadaje odr´bne
oznaczenie, zwane dalej „kodem”.

2. Na wniosek emitenta papierom wartoÊciowym
ró˝nych emisji dajàcym te same uprawnienia ich po-
siadaczom i posiadajàcym ten sam status w obrocie
Krajowy Depozyt mo˝e nadaç jeden kod, je˝eli uprzed-
nio zawiadomi∏ o tym spó∏k´ prowadzàcà rynek regu-
lowany, na którym papiery te sà przedmiotem obrotu,
lub podmiot organizujàcy dla nich alternatywny sys-
tem obrotu.

3. Emitent nie mo˝e ró˝nicowaç praw z papierów
wartoÊciowych oznaczonych tym samym kodem.
Zmiana praw z papierów wartoÊciowych oznaczonych
tym samym kodem wymaga nadania odr´bnego kodu.

Art. 56. 1. W przypadku gdy:

1) zosta∏o uchylone postanowienie sàdu o wpisie
podwy˝szenia kapita∏u zak∏adowego spó∏ki pu-
blicznej do rejestru przedsi´biorców lub

2) uchwa∏a walnego zgromadzenia o podwy˝szeniu
tego kapita∏u zosta∏a uchylona albo stwierdzono
jej niewa˝noÊç

— a akcje wyemitowane w wyniku podwy˝szenia zo-
sta∏y uprzednio obj´te tym samym kodem razem
z innymi akcjami tej spó∏ki, w depozycie papierów
wartoÊciowych przeprowadzana jest redukcja warto-
Êci nominalnej wszystkich akcji oznaczonych tym ko-
dem.

2. Je˝eli nie jest mo˝liwe przeprowadzenie reduk-
cji, o której mowa w ust. 1, w depozycie papierów
wartoÊciowych przeprowadzana jest redukcja ogólnej
liczby akcji oznaczonych danym kodem.

3. Na podstawie zawiadomienia o przeprowadze-
niu redukcji z∏o˝onego przez Krajowy Depozyt w∏aÊci-
wy sàd rejestrowy dokonuje odpowiedniej zmiany
w rejestrze przedsi´biorców, a nast´pnie wzywa spó∏-
k´ do dostosowania w okreÊlonym terminie brzmienia
statutu do zmienionego stanu prawnego. 

4. Spó∏ka publiczna jest obowiàzana do zwrotu ak-
cjonariuszom Êrodków uzyskanych w wyniku emisji
akcji, które sà zapisane na rachunkach akcjonariuszy
i zosta∏y obj´te redukcjà, o której mowa w ust. 1 i 2.
Udzia∏ poszczególnych akcjonariuszy w wartoÊci Êrod-
ków zwracanych przez emitenta jest wyznaczony od-
powiednio stosunkiem zredukowanej wartoÊci nomi-
nalnej akcji zapisanych na ich rachunkach papierów
wartoÊciowych do wartoÊci nominalnej wszystkich ak-
cji b´dàcych przedmiotem redukcji albo stosunkiem
liczby akcji zapisanych na ich rachunkach papierów
wartoÊciowych, które zosta∏y obj´te redukcjà, do ∏àcz-
nej liczby zredukowanych akcji.

Art. 57. 1. Rejestracja papierów wartoÊciowych
jest prowadzona przez Krajowy Depozyt na: 

1) kontach depozytowych, które nie pozwalajà na
identyfikacj´ posiadacza rachunku, na którym te
papiery zosta∏y zapisane; 

2) rachunkach papierów wartoÊciowych. 
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2. Stany na rachunkach papierów wartoÊciowych
prowadzonych przez uczestników powinny byç zgod-
ne ze stanem na odpowiednim koncie depozytowym
prowadzonym w Krajowym Depozycie. 

Art. 58. Zobowiàzanie emitenta opiewajàce na pa-
piery wartoÊciowe jest wykonane z chwilà otrzymania
Êwiadczenia przez uczestnika prowadzàcego rachunek
papierów wartoÊciowych dla osoby uprawnionej do
tego Êwiadczenia, zaÊ opiewajàce na pieniàdze —
z chwilà dokonania przeniesienia Êrodków pieni´˝-
nych na rachunek bankowy wskazany przez tego
uczestnika.

Art. 59. 1. Organizujàc i prowadzàc rozliczanie
transakcji, o których mowa w art. 48 ust. 2 pkt 4, Kra-
jowy Depozyt okreÊla w szczególnoÊci zakres obowiàz-
ków stron transakcji lub stron rozliczenia w przypad-
ku, gdy strony transakcji wykonujà swoje zobowiàza-
nia poprzez inne podmioty, w celu prawid∏owego
spe∏nienia przez strony Êwiadczeƒ pieni´˝nych lub
niepieni´˝nych, wynikajàcych z zawartych transakcji.

2. Krajowy Depozyt organizuje i zarzàdza syste-
mem gwarantujàcym prawid∏owe wykonanie zobo-
wiàzaƒ wynikajàcych z transakcji. 

3. Krajowy Depozyt mo˝e wystàpiç jako strona
transakcji zawartej na rynku regulowanym gie∏dowym
lub pozagie∏dowym, wy∏àcznie w zwiàzku z wykorzy-
staniem Êrodków systemu, o którym mowa w ust. 2,
zgodnie z jego celem.

Art. 60. Je˝eli sposób rozliczenia transakcji polega
na spe∏nianiu przez stron´ transakcji albo stron´ rozli-
czenia Êwiadczenia w wysokoÊci stanowiàcej nadwy˝-
k´ ponad wartoÊç nale˝nego jej Êwiadczenia pieni´˝-
nego lub niepieni´˝nego, obowiàzek spe∏nienia przez
uczestnika Êwiadczenia w tej wysokoÊci powstaje
z chwilà zawarcia transakcji; nie wy∏àcza to mo˝liwo-
Êci ustalenia innej wysokoÊci Êwiadczenia w przypad-
kach okreÊlonych w art. 62.

Art. 61. 1. Wszcz´cie post´powania upad∏oÊciowe-
go, naprawczego, egzekucyjnego lub otwarcie likwi-
dacji, a tak˝e podj´cie innych Êrodków prawnych
wzgl´dem uczestnika lub innego podmiotu dzia∏ajàce-
go bezpoÊrednio na rynku regulowanym, skutkujà-
cych zawieszeniem lub zaprzestaniem dokonywania
przez niego sp∏aty zad∏u˝eƒ albo ograniczajàcych jego
zdolnoÊç w zakresie swobodnego rozporzàdzania mie-
niem, w tym zawieszenie dzia∏alnoÊci banku w trybie
okreÊlonym przepisami ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. — Prawo bankowe, nie wywo∏uje skutków
prawnych wobec Êrodków znajdujàcych si´ na koncie
depozytowym, rachunku papierów wartoÊciowych, ra-
chunku pieni´˝nym lub rachunku bankowym tego
uczestnika lub innego podmiotu dzia∏ajàcego na rynku
regulowanym s∏u˝àcym do realizacji rozliczeƒ transak-
cji w zakresie, w jakim Êrodki te sà potrzebne do rozli-
czenia transakcji w Krajowym Depozycie, chocia˝by
post´powanie zosta∏o wszcz´te, likwidacja otwarta
lub inny Êrodek prawny zosta∏ podj´ty przed jej rozli-
czeniem.

2. Ârodki prawne, o których mowa w ust. 1, nie wy-
wo∏ujà skutków prawnych wobec przedmiotu zabez-
pieczenia ustanowionego przez uczestnika lub innego
podmiotu bezpoÊrednio dzia∏ajàcego na rynku regulo-
wanym na rzecz innego uczestnika lub na rzecz Krajo-
wego Depozytu w ramach systemu zabezpieczania
p∏ynnoÊci rozliczania transakcji, na zasadach okreÊlo-
nych w regulaminie Krajowego Depozytu.

3. Przepis ust. 1 stosuje si´ tak˝e w przypadku, gdy
system rejestracji papierów wartoÊciowych, o których
mowa w art. 49, jest prowadzony przez Narodowy
Bank Polski.

Art. 62. 1. W przypadku braku Êrodków na koncie
depozytowym, rachunku bankowym wskazanym
przez stron´ rozliczenia, rachunku papierów warto-
Êciowych lub rachunku pieni´˝nym uczestnika b´dà-
cego stronà transakcji albo stronà rozliczenia potrzeb-
nych na rozliczenie transakcji, Krajowy Depozyt okre-
Êla transakcje, których rozliczenia ulegajà zawieszeniu.

2. System gwarantowania, o którym mowa
w art. 59 ust. 2, mo˝e przewidywaç niespe∏nienie
Êwiadczeƒ na rzecz uczestnika, który spowodowa∏ za-
wieszenie rozliczenia transakcji. 

Art. 63. Krajowy Depozyt pobiera op∏aty za czyn-
noÊci dokonywane na rzecz uczestników.

Art. 64. 1. Przewodniczàcy Komisji lub osoba przez
niego upowa˝niona ma prawo: 

1) wst´pu do siedziby Krajowego Depozytu celem
wglàdu do ksiàg, dokumentów i innych noÊników
informacji;

2) uczestniczyç w posiedzeniach rady nadzorczej Kra-
jowego Depozytu oraz w walnych zgromadze-
niach.

2. Na ˝àdanie Przewodniczàcego Komisji lub oso-
by przez niego upowa˝nionej, osoby uprawnione do
reprezentowania Krajowego Depozytu lub wchodzàce
w sk∏ad jego zarzàdu i rady nadzorczej albo pozostajà-
ce z nim w stosunku prac sà obowiàzane do nie-
zw∏ocznego sporzàdzenia i przekazania, na koszt spó∏-
ki, kopii dokumentów i innych noÊników informacji
oraz do udzielenia pisemnych lub ustnych wyjaÊnieƒ. 

3. Obowiàzek, o którym mowa w ust. 2, spoczywa
równie˝ na bieg∏ym rewidencie oraz osobach upraw-
nionych do reprezentowania podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdaƒ finansowych lub pozostajà-
cych z tym podmiotem w stosunku pracy — w zakre-
sie dotyczàcym czynnoÊci podejmowanych przez te
osoby lub podmiot, w zwiàzku z badaniem sprawoz-
daƒ finansowych Krajowego Depozytu lub Êwiadcze-
niem na jego rzecz innych us∏ug wymienionych
w art. 10 ust. 3 ustawy z dnia 13 paêdziernika 1994 r.
o bieg∏ych rewidentach i ich samorzàdzie. Nie narusza
to obowiàzku zachowania tajemnicy, o której mowa
w art. 4a tej ustawy.
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4. Na pisemne ˝àdanie Komisji zarzàd Krajowego
Depozytu jest obowiàzany do: 

1) zwo∏ania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia
lub 

2) umieszczenia spraw wskazanych przez Komisj´
w porzàdku obrad walnego zgromadzenia.

5. W przypadku niewykonania obowiàzków, o któ-
rych mowa w ust. 4, do ˝àdania Komisji stosuje si´
odpowiednio przepisy art. 401 § 1 i 3 ustawy z dnia
15 wrzeÊnia 2000 r. — Kodeks spó∏ek handlowych.

6. Komisja mo˝e nakazaç radzie nadzorczej Krajo-
wego Depozytu niezw∏oczne podj´cie, jednak nie póê-
niej ni˝ w terminie 10 dni roboczych, uchwa∏y w okre-
Êlonej sprawie. 

7. Komisja mo˝e zaskar˝yç do sàdu uchwa∏´ wal-
nego zgromadzenia lub rady nadzorczej Krajowego
Depozytu, w terminie 30 dni od dnia powzi´cia wiado-
moÊci o uchwale, w drodze powództwa o jej uchyle-
nie, je˝eli uchwa∏a narusza przepisy prawa, postano-
wienia statutu, regulaminu lub zasady bezpieczeƒstwa
obrotu albo je˝eli zosta∏a podj´ta z naruszeniem prze-
pisów prawa, postanowieƒ statutu lub regulaminu.

8. W razie powzi´cia wàtpliwoÊci co do prawid∏o-
woÊci lub rzetelnoÊci sprawozdaƒ finansowych albo
innych informacji finansowych, których obowiàzek
sporzàdzenia wynika z odr´bnych przepisów, lub pra-
wid∏owoÊci prowadzenia ksiàg rachunkowych, Komi-
sja mo˝e zleciç kontrol´ tych sprawozdaƒ, informacji
i ksiàg rachunkowych podmiotowi uprawnionemu do
badania sprawozdaƒ finansowych. W przypadku gdy
kontrola wyka˝e istnienie istotnych nieprawid∏owoÊci,
Krajowy Depozyt zwraca Komisji koszty przeprowa-
dzenia kontroli.

Art. 65. 1. Uczestnicy sà obowiàzani do wnoszenia
do Krajowego Depozytu wp∏at, z których tworzy si´
fundusz zabezpieczajàcy prawid∏owe rozliczenie za-
wartych transakcji, zwany dalej „funduszem rozlicze-
niowym”.

2. Fundusz rozliczeniowy zapewnia rozliczanie
transakcji zawieranych na rynku regulowanym, w za-
kresie okreÊlonym w regulaminie funduszu rozlicze-
niowego.

3. Krajowy Depozyt mo˝e zarzàdzaç Êrodkami fun-
duszu rozliczeniowego.

Art. 66. 1. WysokoÊç wp∏at na fundusz rozliczenio-
wy okreÊla Krajowy Depozyt w zale˝noÊci od poziomu
zobowiàzaƒ, które mogà powstaç w wyniku rozliczanej
przez niego dzia∏alnoÊci uczestnika w zakresie wskaza-
nym w art. 65 ust. 2. WysokoÊç wp∏at mo˝e byç rów-
nie˝ uzale˝niona od sytuacji finansowej uczestnika. 

2. Rada nadzorcza Krajowego Depozytu, na wnio-
sek zarzàdu, uchwala regulamin okreÊlajàcy sposób
tworzenia i wykorzystywania funduszu rozliczeniowe-
go. Regulamin i jego zmiany podlegajà zatwierdzeniu
przez Komisj´. 

Art. 67. 1. Masa majàtkowa funduszu rozliczenio-
wego stanowi wspó∏w∏asnoÊç ∏àcznà uczestników. Nie
wy∏àcza to mo˝liwoÊci indywidualnego okreÊlania
obowiàzków uczestnika w zwiàzku z wykorzystaniem
funduszu rozliczeniowego, spowodowanym przez
dzia∏ania tego uczestnika.

2. Fundusz rozliczeniowy mo˝e sk∏adaç si´ z wyod-
r´bnionych funkcjonalnie cz´Êci, z których ka˝da za-
wiera Êrodki przeznaczone na zabezpieczenie rozlicze-
nia transakcji zawieranych na poszczególnych rynkach
lub na zabezpieczenie rozliczenia okreÊlonych rodza-
jów transakcji. 

3. Do Êrodków funduszu rozliczeniowego stosuje
si´ odpowiednio przepisy art. 61.

Art. 68. Krajowy Depozyt mo˝e równie˝ na podsta-
wie umowy z podmiotem organizujàcym alternatyw-
ny system obrotu prowadziç fundusz zabezpieczajàcy
prawid∏owe rozliczanie transakcji w tym obrocie. 

DZIA¸ IV

Uczestnictwo w obrocie
instrumentami f inansowymi

Rozdzia∏ 1

Prowadzenie dzia∏alnoÊci przez firmy inwestycyjne

Oddzia∏ 1

Przepisy ogólne

Art. 69. 1. Prowadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej
wymaga zezwolenia Komisji wydanego na wniosek,
o którym mowa w art. 82, z∏o˝ony przez zainteresowa-
ny podmiot.

2. Dzia∏alnoÊç maklerska, z zastrze˝eniem art. 70
i 71, obejmuje wykonywanie czynnoÊci polegajàcych
na:

1) przyjmowaniu i przekazywaniu zleceƒ nabycia lub
zbycia maklerskich instrumentów finansowych;

2) wykonywaniu zleceƒ, o których mowa w pkt 1, na
rachunek dajàcego zlecenie;

3) nabywaniu lub zbywaniu na w∏asny rachunek ma-
klerskich instrumentów finansowych; 

4) zarzàdzaniu portfelami, w sk∏ad których wchodzi
jeden lub wi´ksza liczba maklerskich instrumen-
tów finansowych;

5) oferowaniu maklerskich instrumentów finanso-
wych;

6) Êwiadczeniu us∏ug w wykonaniu zawartych umów
o subemisje inwestycyjne i us∏ugowe lub zawiera-
niu i wykonywaniu innych umów o podobnym
charakterze, je˝eli ich przedmiotem sà maklerskie
instrumenty finansowe.
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3. Dzia∏alnoÊcià maklerskà jest równie˝ wykony-
wanie czynnoÊci polegajàcych na:

1) prowadzeniu rachunków papierów wartoÊciowych
oraz rachunków pieni´˝nych s∏u˝àcych do ich ob-
s∏ugi, z wy∏àczeniem rachunków prowadzonych
przez bank powierniczy;

2) doradztwie inwestycyjnym w zakresie maklerskich
instrumentów finansowych, dopuszczonych do
obrotu zorganizowanego;

3) organizowaniu alternatywnego systemu obrotu,
z zastrze˝eniem art. 21 ust. 3 i art. 33 ust. 3.

4. Dzia∏alnoÊcià maklerskà jest równie˝ wykony-
wanie przez firm´ inwestycyjnà czynnoÊci polegajà-
cych na: 

1) przechowywaniu i rejestrowaniu zmian stanu po-
siadania maklerskich instrumentów finansowych;

2) ewidencjonowaniu oraz prowadzeniu rachunków,
na których sà zapisywane maklerskie instrumenty
finansowe, z wy∏àczeniem rachunków papierów
wartoÊciowych, oraz prowadzeniu rachunków pie-
ni´˝nych s∏u˝àcych do obs∏ugi rachunków, na któ-
rych sà zapisywane te instrumenty, z wy∏àczeniem
obs∏ugi rachunków papierów wartoÊciowych, jak
równie˝ rozliczaniu transakcji, których przedmio-
tem sà te instrumenty, z wy∏àczeniem transakcji,
których przedmiotem sà zdematerializowane pa-
piery wartoÊciowe lub inne maklerskie instrumen-
ty finansowe dopuszczone do obrotu zorganizo-
wanego;

3) udost´pnianiu skrytek sejfowych;

4) udzielaniu po˝yczek pieni´˝nych na dokonanie
transakcji, której przedmiotem jest jeden lub wi´k-
sza liczba maklerskich instrumentów finansowych,
w przypadku gdy transakcja jest dokonywana za
poÊrednictwem firmy inwestycyjnej udzielajàcej
po˝yczki;

5) doradztwie dla przedsi´biorstw w zakresie struktu-
ry kapita∏owej, strategii przedsi´biorstwa lub in-
nych zagadnieƒ zwiàzanych z takà strukturà lub
strategià;

6) doradztwie i innych us∏ugach w zakresie ∏àczenia,
podzia∏u oraz przejmowania przedsi´biorstw;

7) doradztwie inwestycyjnym w zakresie maklerskich
instrumentów finansowych, z wy∏àczeniem instru-
mentów finansowych dopuszczonych do obrotu
zorganizowanego;

8) Êwiadczeniu us∏ug dodatkowych zwiàzanych
z subemisjà us∏ugowà lub inwestycyjnà;

9) wymianie walutowej, w przypadku gdy jest to
zwiàzane z dzia∏alnoÊcià maklerskà w zakresie
wskazanym w ust. 2.

Art. 70. 1. Przepisów niniejszego dzia∏u nie stosuje
si´ do:

1) zak∏adów ubezpieczeƒ;

2) podmiotów wykonujàcych czynnoÊci okreÊlone
w art. 69 ust. 2 wy∏àcznie na rzecz podmiotów na-
le˝àcych do tej samej grupy kapita∏owej, do której
nale˝y podmiot wykonujàcy te czynnoÊci;

3) podmiotów prowadzàcych dzia∏alnoÊç gospodar-
czà w innym zakresie ni˝ dzia∏alnoÊç maklerska
wykonujàcych czynnoÊci wskazane w art. 69 ust. 2
w sposób incydentalny w zwiàzku z prowadzonà
dzia∏alnoÊcià, o ile ta dzia∏alnoÊç regulowana jest
przepisami i o ile przepisy te nie wy∏àczajà mo˝li-
woÊci wykonywania tych czynnoÊci;

4) podmiotów wykonujàcych wy∏àcznie czynnoÊci
wskazane w art. 69 ust. 2 pkt 3, o ile czynnoÊci te
nie sà wykonywane zawodowo i w sposób sta∏y,
w szczególnoÊci je˝eli nie stanowià one przedmio-
tu podstawowej dzia∏alnoÊci gospodarczej danego
podmiotu;

5) banków centralnych paƒstw cz∏onkowskich i in-
nych krajowych podmiotów wykonujàcych podob-
ne funkcje, jak równie˝ innych podmiotów publicz-
nych powo∏anych do zarzàdzania d∏ugiem publicz-
nym;

6) funduszy inwestycyjnych w rozumieniu ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyj-
nych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 oraz z 2005 r. Nr 83,
poz. 719 i Nr 183, poz. 1537);

7) funduszy emerytalnych w rozumieniu ustawy
z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjono-
waniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 r.
Nr 159, poz. 1667 oraz z 2005 r. Nr 143, poz. 1202);

8) przechowywania aktywów funduszy, o których
mowa w pkt 6 lub 7, i zarzàdzania tymi fundu-
szami;

9) podmiotów, których podstawowà dzia∏alnoÊcià
gospodarczà jest inwestowanie na w∏asny rachu-
nek w towary gie∏dowe w rozumieniu ustawy
z dnia 26 paêdziernika 2000 r. o gie∏dach towaro-
wych, Êwiadczàcych us∏ugi na rzecz producentów
takich towarów lub profesjonalnych ich u˝ytkow-
ników w zakresie zwiàzanym z ich podstawowà
dzia∏alnoÊcià; 

10) podmiotów zawierajàcych w ramach prowadzonej
dzia∏alnoÊci gospodarczej na w∏asny rachunek
transakcje na rynkach kontraktów terminowych
lub opcji, lub na rachunek innych cz∏onków takich
rynków, o ile odpowiedzialnoÊç za wykonanie zo-
bowiàzaƒ wynikajàcych z tych transakcji ponoszà
uczestnicy rozliczajàcy tych rynków.

2. Bank z siedzibà na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej mo˝e, bez zezwolenia na prowadzenie dzia∏al-
noÊci maklerskiej, wykonywaç na zasadach okreÊlo-
nych w odr´bnych przepisach czynnoÊci okreÊlone w:

1) art. 69 ust. 2 pkt 1—5 — o ile przedmiotem tych
czynnoÊci sà papiery wartoÊciowe, o których mo-
wa w art. 4 ust. 1 pkt 2, lub inne niedopuszczone
do obrotu zorganizowanego maklerskie instru-
menty finansowe;

2) art. 69 ust. 2 pkt 6.
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3. Wykonywanie przez bank, zgodnie z ust. 2, czyn-
noÊci, o których mowa w art. 69 ust. 2, nie stanowi
dzia∏alnoÊci maklerskiej.

Art. 71. 1. Nie stanowià dzia∏alnoÊci maklerskiej
czynnoÊci polegajàce wy∏àcznie na przyjmowaniu
i przekazywaniu zleceƒ nabycia lub zbycia papierów
wartoÊciowych lub tytu∏ów uczestnictwa w instytu-
cjach zbiorowego inwestowania, o ile podmiot wyko-
nujàcy te czynnoÊci nie jest uprawniony do Êwiadcze-
nia us∏ug w zakresie przechowywania Êrodków pie-
ni´˝nych lub papierów wartoÊciowych nale˝àcych do
osób trzecich oraz o ile czynnoÊci te sà wykonywane
przez podmiot prowadzàcy dzia∏alnoÊç gospodarczà
regulowanà odr´bnymi przepisami. 

2. Zlecenia przyjmowane zgodnie z ust. 1 mogà
byç wy∏àcznie przekazywane do firmy inwestycyjnej
albo instytucji zbiorowego inwestowania prowadzàcej
dzia∏alnoÊç na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

3. Wykonywanie czynnoÊci, o których mowa
w ust. 1, wymaga zawiadomienia Komisji nie póêniej
ni˝ na miesiàc przed ich podj´ciem. Do podmiotu wy-
konujàcego czynnoÊci, o których mowa w ust. 1, stosu-
je si´ odpowiednio przepisy art. 88, art. 90 ust. 1—4,
przepisy wydane na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1 oraz
art. 26—37 ustawy o nadzorze. 

Art. 72. 1. W umowie o oferowanie maklerskich in-
strumentów finansowych firma inwestycyjna zobo-
wiàzuje si´ do poÊrednictwa w:

1) proponowaniu przez emitenta nabycia papierów
wartoÊciowych nowej emisji lub w zbywaniu tych
papierów,

2) proponowaniu przez podmiot wystawiajàcy ma-
klerskie instrumenty finansowe nieb´dàce papie-
rami wartoÊciowymi nabycia tych instrumentów
lub w ich zbywaniu w wyniku tej propozycji,

3) proponowaniu przez wprowadzajàcego nabycia
papierów wartoÊciowych lub w ich zbywaniu
w wyniku tej propozycji lub

4) proponowaniu przez podmiot wprowadzajàcy ma-
klerskie instrumenty finansowe nieb´dàce papie-
rami wartoÊciowymi do obrotu na rynku regulo-
wanym lub do alternatywnego systemu obrotu
lub w ich zbywaniu w wyniku tej propozycji. 

2. Umowa o oferowanie instrumentów finanso-
wych powinna byç zawarta w formie pisemnej pod ry-
gorem niewa˝noÊci. 

Art. 73. 1. Firma inwestycyjna, z zastrze˝eniem
art. 74, wykonuje zlecenia nabycia lub zbycia papie-
rów wartoÊciowych dopuszczonych do obrotu zorga-
nizowanego na podstawie umowy o Êwiadczenie
us∏ug brokerskich. 

2. W umowie o Êwiadczenie us∏ug brokerskich fir-
ma inwestycyjna:

1) zobowiàzuje si´ do przyjmowania i wykonywania,
na warunkach okreÊlonych w tej umowie, zleceƒ

nabycia lub zbycia we w∏asnym imieniu na rachu-
nek dajàcego zlecenie papierów wartoÊciowych:

a) w obrocie na rynku regulowanym lub

b) w alternatywnym systemie obrotu; 

2) mo˝e równie˝ zobowiàzaç si´ do: 

a) przyjmowania i przekazywania zleceƒ nabycia
lub zbycia papierów wartoÊciowych dopuszczo-
nych do obrotu zorganizowanego, lub

b) prowadzenia rachunku papierów wartoÊcio-
wych lub rachunku pieni´˝nego s∏u˝àcego do
obs∏ugi rachunku papierów wartoÊciowych, jak
równie˝ do obs∏ugi realizacji innych zobowià-
zaƒ firmy inwestycyjnej wobec klienta lub zobo-
wiàzaƒ klienta wobec firmy inwestycyjnej z ty-
tu∏u us∏ug Êwiadczonych przez t´ firm´ inwesty-
cyjnà na jego rzecz.

3. Przyjmujàc do wykonania zlecenie, o którym
mowa w ust. 1, firma inwestycyjna zobowiàzuje si´
wobec dajàcego zlecenie do nabycia lub zbycia ozna-
czonych papierów wartoÊciowych w imieniu w∏a-
snym, lecz na rachunek dajàcego zlecenie. Firma in-
westycyjna odpowiada wobec dajàcego zlecenie zby-
cia za zap∏at´ ceny przez nabywc´ papierów warto-
Êciowych.

4. Umowa oraz zlecenia, o których mowa w ust. 1,
powinny mieç form´ pisemnà pod rygorem niewa˝-
noÊci. 

5. W zakresie nieuregulowanym w ust. 1—4 do: 

1) umowy o Êwiadczenie us∏ug brokerskich — stosuje
si´ odpowiednio przepisy ustawy z dnia 23 kwietnia
1964 r. — Kodeks cywilny dotyczàce umowy zlece-
nia, z wy∏àczeniem art. 737;

2) wykonywania zleceƒ, o których mowa w ust. 1 —
stosuje si´ odpowiednio przepisy ustawy z dnia 
23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny dotyczàce
umowy komisu, z wy∏àczeniem art. 768 § 3. 

6. Do rachunku pieni´˝nego s∏u˝àcego do obs∏ugi
rachunku papierów wartoÊciowych stosuje si´ odpo-
wiednio przepisy art. 725—733 ustawy z dnia 23 kwiet-
nia 1964 r. — Kodeks cywilny, z wy∏àczeniem upraw-
nienia do czasowego obracania wolnymi Êrodkami
pieni´˝nymi. Nie wy∏àcza to uprawnieƒ Komisji wyni-
kajàcych z art. 88.

7. Przepisy ust. 1—5 stosuje si´ odpowiednio do
wykonywania w obrocie zorganizowanym przez firm´
inwestycyjnà zleceƒ nabycia lub zbycia, na rachunek
klienta nieb´dàcych papierami wartoÊciowymi ma-
klerskich instrumentów finansowych, o ile ich kon-
strukcja umo˝liwia zastosowanie tych przepisów. 

Art. 74. 1. Firma inwestycyjna mo˝e wykonaç zle-
cenie nabycia lub zbycia papierów wartoÊciowych do-
puszczonych do obrotu zorganizowanego, poprzez za-
warcie na w∏asny rachunek umowy sprzeda˝y (trans-
akcji bezpoÊredniej) ze zleceniodawcà. 
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2. Wykonywanie zleceƒ w sposób wskazany
w ust. 1 odbywa si´ na podstawie umowy o Êwiad-
czenie us∏ug brokerskich.

3. Firma inwestycyjna przyjmuje i przekazuje zlece-
nia nabycia lub zbycia maklerskich instrumentów fi-
nansowych poprzez:

1) przyjmowanie i przekazywanie zleceƒ nabycia lub
zbycia maklerskich instrumentów finansowych do
innego podmiotu, w celu ich wykonania, lub

2) podejmowanie czynnoÊci majàcych na celu znale-
zienie podmiotu zainteresowanego zawarciem
umowy sprzeda˝y maklerskich instrumentów fi-
nansowych ze zleceniodawcà.

Art. 75. 1. W umowie o zarzàdzanie portfelem,
w którego sk∏ad wchodzi jeden lub wi´ksza liczba ma-
klerskich instrumentów finansowych, firma inwesty-
cyjna zobowiàzuje si´ do odp∏atnego podejmowania
i realizacji decyzji inwestycyjnych na rachunek klienta,
w ramach pozostawionych przez zleceniodawc´ do
dyspozycji zarzàdzajàcego Êrodków pieni´˝nych lub
maklerskich instrumentów finansowych.

2. Umowa, o której mowa w ust. 1, powinna byç
zawarta w formie pisemnej pod rygorem niewa˝noÊci. 

Art. 76. 1. W umowie o doradztwo inwestycyjne
w zakresie maklerskich instrumentów finansowych,
dopuszczonych do obrotu zorganizowanego, firma in-
westycyjna zobowiàzuje si´ do przygotowywania
w oparciu o potrzeby i sytuacj´ klienta i przekazywa-
nia mu pisemnej lub ustnej rekomendacji nabycia lub
zbycia okreÊlonych maklerskich instrumentów finan-
sowych albo powstrzymania si´ od zawarcia transak-
cji dotyczàcej tych instrumentów.

2. Umowa, o której mowa w ust. 1, powinna byç
zawarta w formie pisemnej pod rygorem niewa˝no-
Êci. 

Art. 77. 1. Przez us∏ug´ wymiany walutowej rozu-
mie si´ przyjmowanie przez firm´ inwestycyjnà walut
obcych i dokonywanie ich sprzeda˝y na rachunek
klienta, jak równie˝ kupno walut obcych na rachunek
klienta, w zwiàzku z obs∏ugà realizacji zobowiàzaƒ fir-
my inwestycyjnej wobec klienta lub zobowiàzaƒ klien-
ta wobec firmy inwestycyjnej z tytu∏u us∏ug Êwiadczo-
nych przez t´ firm´ inwestycyjnà na jego rzecz, lub zo-
bowiàzaƒ klienta wobec emitenta papierów warto-
Êciowych, w przypadku gdy firma inwestycyjna dzia∏a
w imieniu i na rachunek emitenta, lub zobowiàzaƒ
emitenta papierów wartoÊciowych wobec klienta,
w przypadku gdy firma inwestycyjna dzia∏a w imieniu
i na rachunek klienta w zakresie czynnoÊci wskaza-
nych w art. 69 ust. 2. 

2. Âwiadczenie przez firm´ inwestycyjnà us∏ugi
wymiany walutowej nie stanowi dzia∏alnoÊci kantoro-
wej w rozumieniu ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. — Pra-
wo dewizowe (Dz. U. Nr 141, poz. 1178, z 2003 r.
Nr 228, poz. 2260 oraz z 2004 r. Nr 91, poz. 870
i Nr 173, poz. 1808).

Art. 78. 1. Firma inwestycyjna organizuje alterna-
tywny system obrotu na podstawie regulaminu, który
wymaga zatwierdzenia przez Komisj´. Regulamin al-
ternatywnego systemu obrotu okreÊla w szczególno-
Êci:

1) rodzaj maklerskich instrumentów finansowych
majàcych byç przedmiotem obrotu;

2) kryteria i warunki dopuszczania instrumentów fi-
nansowych, o których mowa w pkt 1, do obrotu;

3) tryb i warunki zawierania transakcji;

4) tryb rozstrzygania sporów dotyczàcych przebiegu
i rozliczania transakcji;

5) tryb i warunki notowania, zawieszania i zaprzesta-
nia notowania instrumentów finansowych, o któ-
rych mowa w pkt 1;

6) dni otwarcia i godziny obrotu;

7) sposób ustalania i og∏aszania kursów lub cen no-
towania instrumentów finansowych, o których
mowa w pkt 1; 

8) sposób klasyfikowania instrumentów finanso-
wych, o których mowa w pkt 1, je˝eli taka klasyfi-
kacja ma miejsce;

9) tryb i warunki upowszechniania informacji doty-
czàcych sk∏adanych ofert oraz zawieranych trans-
akcji; 

10) opis systemu gwarantujàcego rozliczanie transak-
cji zawieranych w alternatywnym systemie obro-
tu, je˝eli firma inwestycyjna organizujàca alterna-
tywny system obrotu utworzy∏a lub jest cz∏onkiem
takiego systemu;

11) Êrodki s∏u˝àce przeciwdzia∏aniu i ujawnianiu przy-
padków manipulacji.

2. W przypadku gdy przedmiotem transakcji sà in-
strumenty finansowe dopuszczone do obrotu na ryn-
ku regulowanym przez wykonanie obowiàzku upo-
wszechniania przez podmiot organizujàcy alternatyw-
ny system obrotu informacji wskazanych w ust. 1
pkt 9, rozumie si´ równie˝ ich przekazanie na rynek re-
gulowany w celu ich publikacji zgodnie z przepisami
wydanymi na podstawie art. 17 ust. 1 pkt 1. W takim
przypadku regulamin, o którym mowa w ust. 1, okre-
Êla tryb i warunki przekazywania spó∏ce prowadzàcej
rynek regulowany, na którym dany instrument finan-
sowy jest przedmiotem obrotu, informacji dotyczà-
cych sk∏adanych ofert oraz zawieranych transakcji. 

3. W przypadku gdy zakres czynnoÊci, o których
mowa w art. 82 ust. 1 pkt 7, obejmuje organizowanie
alternatywnego systemu obrotu, Komisja udzielajàc
zezwolenia na prowadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej
zatwierdza regulamin tego systemu. 

4. Firma inwestycyjna, która zamierza rozpoczàç
organizowanie alternatywnego systemu obrotu, za-
wiadamia o tym w trybie okreÊlonym w art. 87, wyst´-
pujàc jednoczeÊnie do Komisji z wnioskiem o zatwier-
dzenie regulaminu alternatywnego systemu obrotu. 
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5. Ka˝dorazowa zmiana regulaminu alternatywne-
go systemu obrotu wymaga zatwierdzenia przez Ko-
misj´. 

6. Komisja odmawia zatwierdzenia regulaminu al-
ternatywnego systemu obrotu lub jego zmian, je˝eli
regulamin lub proponowane zmiany sà sprzeczne
z przepisami prawa lub nie gwarantujà bezpieczeƒ-
stwa organizowanego obrotu. 

7. Przepisów dotyczàcych obowiàzku zatwierdze-
nia przez Komisj´ regulaminu alternatywnego syste-
mu obrotu oraz zmian tego regulaminu nie stosuje si´
do zagranicznej firmy inwestycyjnej. 

Art. 79. 1. Firma inwestycyjna mo˝e w drodze
umowy zawartej w formie pisemnej powierzyç osobie
fizycznej, osobie prawnej lub jednostce organizacyjnej
nieposiadajàcej osobowoÊci prawnej wykonywanie
sta∏e lub okresowe w imieniu i na rachunek firmy in-
westycyjnej czynnoÊci poÊrednictwa w zakresie dzia-
∏alnoÊci prowadzonej przez t´ firm´ inwestycyjnà
(agent firmy inwestycyjnej). 

2. Na podstawie umowy, o której mowa w ust. 1,
mogà byç wykonywane czynnoÊci zwiàzane z zawiera-
niem umów o Êwiadczenie us∏ug przez firm´ inwesty-
cyjnà lub umo˝liwiajàce realizacj´ tych umów,
w szczególnoÊci polegajàce na doradzaniu klientowi
lub potencjalnemu klientowi w zakresie us∏ug danej
firmy inwestycyjnej, przyjmowaniu zleceƒ, o których
mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1, oraz odbieraniu innych
oÊwiadczeƒ woli dla firmy inwestycyjnej. Umowa,
o której mowa w ust. 1, nie mo˝e przewidywaç powie-
rzenia prowadzenia dzia∏alnoÊci maklerskiej. 

3. Zakazane jest pozostawanie w stosunku umow-
nym wynikajàcym z umowy, o której mowa w ust. 1,
z wi´cej ni˝ jednà firmà inwestycyjnà. 

4. Zakazane jest przyjmowanie przez agenta firmy
inwestycyjnej jakichkolwiek wp∏at, w zwiàzku z czyn-
noÊciami wykonywanymi na podstawie umowy, o któ-
rej mowa w ust. 1, od osób, na rzecz których firma in-
westycyjna Êwiadczy us∏ugi, jak równie˝ dokonywa-
nych przez firm´ inwestycyjnà na rzecz tych osób. 

5. Za szkod´ wyrzàdzonà przez agenta firmy inwe-
stycyjnej w zwiàzku z wykonywaniem czynnoÊci
w imieniu i na rachunek firmy inwestycyjnej odpowia-
da solidarnie ta firma inwestycyjna i agent, który wy-
rzàdzi∏ szkod´. OdpowiedzialnoÊç wy∏àczona jest
w przypadku, gdy szkoda nastàpi∏a wskutek dzia∏ania
si∏y wy˝szej lub wy∏àcznie z winy osoby trzeciej. 

6. Agent firmy inwestycyjnej obowiàzany jest przy
ka˝dej czynnoÊci wykonywanej na rzecz firmy inwe-
stycyjnej okazywaç pe∏nomocnictwo firmy inwestycyj-
nej, w imieniu której dzia∏a. W przypadku gdy agen-
tem firmy inwestycyjnej jest osoba wykonujàca za-
wód maklera papierów wartoÊciowych lub doradcy in-
westycyjnego, obowiàzana jest ona ponadto okazy-
waç dokument potwierdzajàcy posiadanie uprawnieƒ
do wykonywania zawodu maklera papierów warto-
Êciowych lub doradcy inwestycyjnego.

7. W stosunku do agenta firmy inwestycyjnej Ko-
misji przys∏ugujà przewidziane w ustawie o nadzorze
uprawnienia kontrolne, w zakresie dotyczàcym czyn-
noÊci wykonywanych na rzecz firmy inwestycyjnej
oraz sporzàdzanych w zwiàzku z tymi czynnoÊciami
dokumentów. 

8. Komisja prowadzi rejestr agentów firm inwesty-
cyjnych.

9. Komisja skreÊla agenta firmy inwestycyjnej z reje-
stru, o którym mowa w ust. 8, je˝eli wykonuje on czyn-
noÊci, o których mowa w ust. 2, z naruszeniem przepi-
sów prawa lub nie dochowujàc nale˝ytej starannoÊci.
Przepisy art. 130 ust. 2 i 3 stosuje si´ odpowiednio.

10. Podmiot, który zosta∏ skreÊlony z rejestru agen-
tów firm inwestycyjnych z przyczyn, o których mowa
w ust. 4, nie mo˝e ponownie byç wpisany do tego reje-
stru przed up∏ywem 10 lat od dnia skreÊlenia, a w przy-
padku gdy skreÊlenie nastàpi∏o w zwiàzku z pope∏nie-
niem przez agenta firmy inwestycyjnej przest´pstwa —
tak˝e przed zatarciem skazania za to przest´pstwo.

Art. 80. Agent firmy inwestycyjnej, który zawar∏
z firmà inwestycyjnà umow´, o której mowa w art. 79
ust. 1, jest przedsi´biorcà w rozumieniu art. 4 ustawy
z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dzia∏alnoÊci gospo-
darczej (Dz. U. Nr 173, poz. 1807, z póên. zm.7)).

Art. 81. 1. W przypadku gdy agentem firmy inwe-
stycyjnej ma byç osoba fizyczna, Komisja dokonuje,
na wniosek zainteresowanego, wpisu do rejestru
agentów firmy inwestycyjnej, je˝eli dana osoba posia-
da odpowiedni poziom wiedzy i doÊwiadczenia zawo-
dowego z zakresu us∏ug poÊrednictwa finansowego,
obowiàzujàcych przepisów prawa oraz standardów
dzia∏alnoÊci firm inwestycyjnych, stwierdzony przez
Komisj´ w wyniku przeprowadzonego egzaminu
zgodnie z art. 128. Wniosek o wpis sk∏adany jest w ter-
minie 30 dni od dnia z∏o˝enia z wynikiem pozytywnym
egzaminu dla agenta firmy inwestycyjnej. 

2. Warunki, o których mowa w ust. 1, uwa˝a si´ za
spe∏nione w przypadku osób majàcych prawo wyko-
nywania zawodu maklera papierów wartoÊciowych
lub doradcy inwestycyjnego. 

3. W przypadku gdy agentem firmy inwestycyjnej
ma byç osoba prawna lub jednostka organizacyjna
nieposiadajàca osobowoÊci prawnej, Komisja doko-
nuje, na wniosek zainteresowanego, wpisu do rejestru
agentów firmy inwestycyjnej, je˝eli podmiot ten po-
siadanym doÊwiadczeniem z zakresu obrotu makler-
skimi instrumentami finansowymi oraz strukturà or-
ganizacyjnà gwarantuje wykonywanie czynnoÊci,
o których mowa w art. 79 ust. 2, w sposób prawid∏o-
wy z do∏o˝eniem nale˝ytej starannoÊci. 

4. W przypadku gdy agentem firmy inwestycyjnej
ma byç podmiot prowadzàcy dzia∏alnoÊç gospodarczà
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nadzorowanà zgodnie z odr´bnymi przepisami przez
organ, z którym Komisja zawar∏a porozumienie, o któ-
rym mowa w art. 20 ust. 2 ustawy o nadzorze, Komisja,
po otrzymaniu wniosku, o którym mowa w ust. 1, wy-
st´puje do odpowiedniego organu nadzoru o przedsta-
wienie opinii dotyczàcej sytuacji finansowej oraz spo-
sobu prowadzenia dzia∏alnoÊci przez ten podmiot.
Przedstawienie przez w∏aÊciwy organ nadzoru pozy-
tywnej opinii rozumiane jest jako wype∏nianie przez
podmiot ubiegajàcy si´ o wpis do rejestru agentów fir-
my inwestycyjnej warunków, o których mowa w ust. 3. 

5. Komisja odmawia wpisu do rejestru agentów fir-
my inwestycyjnej w przypadku, gdy osoba fizyczna
ubiegajàca si´ o wpis lub osoba kierujàca dzia∏alnoÊcià
podmiotu, o którym mowa w ust. 3, ubiegajàcego si´
o wpis zosta∏a uznana prawomocnym orzeczeniem za
winnego przest´pstwa skarbowego, przest´pstwa prze-
ciwko wiarygodnoÊci dokumentów, mieniu, obrotowi
gospodarczemu, obrotowi pieni´dzmi i papierami war-
toÊciowymi, za przest´pstwa okreÊlone w art. 305, 307
lub 308 ustawy z dnia 30 czerwca 2000 r. — Prawo w∏a-
snoÊci przemys∏owej (Dz. U. z 2003 r. Nr 119, poz. 1117,
z póên. zm.8)), za przest´pstwa okreÊlone w ustawie
o gie∏dach towarowych lub za przest´pstwa okreÊlone
w niniejszej ustawie.

6. Komisja odmawia równie˝ dokonania wpisu
podmiotu, o którym mowa w ust. 3, do rejestru agen-
tów firmy inwestycyjnej, w przypadku gdy wykonywa-
nie przez ten podmiot czynnoÊci, o których mowa
w art. 79 ust. 2, mog∏oby doprowadziç do naruszenia
bezpieczeƒstwa obrotu lub interesów klientów firmy
inwestycyjnej.

7. Wniosek o wpis do rejestru agentów firmy inwe-
stycyjnej sk∏adany jest za poÊrednictwem firmy inwe-
stycyjnej, na rzecz której majà byç wykonywane czyn-
noÊci, o których mowa w art. 79 ust. 2, i zawiera:

1) w przypadku osoby fizycznej — dane osobowe
oraz opis dotychczasowego przebiegu pracy za-
wodowej lub prowadzonej dzia∏alnoÊci gospodar-
czej, oÊwiadczenie o nieuznaniu za winnego prze-
st´pstwa wskazanego w ust. 5 oraz zaÊwiadczenie
o z∏o˝eniu z wynikiem pozytywnym egzaminu dla
agenta firmy inwestycyjnej;

2) w przypadku osób prawnych lub jednostek niepo-
siadajàcych osobowoÊci prawnej — dane obejmu-
jàce firm´ lub nazw´ oraz adres siedziby, opis pro-
wadzonej dzia∏alnoÊci gospodarczej, aktualny od-
pis z w∏aÊciwego rejestru, dane osobowe osób
kierujàcych dzia∏alnoÊcià podmiotu oraz ich
oÊwiadczenia o nieuznaniu za winnego przest´p-
stwa wskazanego w ust. 5.

8. Podmiot wpisany do rejestru agentów firmy in-
westycyjnej jest obowiàzany do niezw∏ocznego pi-
semnego informowania Komisji o:

1) ka˝dorazowej zmianie danych obj´tych wnioskiem
o wpis do rejestru agentów firmy inwestycyjnej;

2) zawarciu umowy, o której mowa w art. 79 ust. 1, ze
wskazaniem daty zawarcia oraz firmy inwestycyj-
nej, z którà ta umowa zosta∏a zawarta;

3) rozwiàzaniu umowy, o której mowa w art. 79
ust. 1, ze wskazaniem daty i przyczyn rozwiàzania
oraz firmy inwestycyjnej, z którà umowa zosta∏a
rozwiàzana.

Art. 82. 1. Wniosek o udzielenie zezwolenia na pro-
wadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej zawiera:

1) dane osobowe cz∏onków zarzàdu albo wspólników
lub komplementariuszy w spó∏ce osobowej, rady
nadzorczej, komisji rewizyjnej, o ile jest ustano-
wiona, jak równie˝ innych osób, które odpowiada-
jà za rozpocz´cie przez wnioskodawc´ dzia∏alnoÊci
maklerskiej lub b´dà nià kierowaç, ich kwalifikacje
zawodowe oraz dotychczasowy przebieg pracy za-
wodowej;

2) list´ akcjonariuszy posiadajàcych akcje wniosko-
dawcy bezpoÊrednio lub poÊrednio przez podmio-
ty zale˝ne wraz z okreÊleniem posiadanej przez
nich liczby akcji oraz procentowym okreÊleniem
posiadanych przez nich g∏osów w ogólnej liczbie
g∏osów;

3) w przypadku akcjonariuszy b´dàcych osobami fi-
zycznymi, posiadajàcych co najmniej 10 % ogól-
nej liczby g∏osów lub co najmniej 10 % kapita∏u
zak∏adowego wnioskodawcy — dane osobowe
tych osób, informacje o dotychczasowym przebie-
gu pracy zawodowej lub prowadzonej dzia∏alnoÊci
gospodarczej; 

4) w przypadku akcjonariuszy b´dàcych osobami
prawnymi, posiadajàcych co najmniej 10 % ogól-
nej liczby g∏osów lub co najmniej 10 % kapita∏u
zak∏adowego spó∏ki akcyjnej b´dàcej wniosko-
dawcà — informacj´ na temat prowadzonej dzia-
∏alnoÊci gospodarczej, aktualny odpis z w∏aÊciwe-
go rejestru oraz ostatnie sprawozdanie finansowe
wraz z opinià podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdaƒ finansowych i raportem z badania, je-
˝eli badanie jest wymagane przepisami prawa;

5) informacje o podmiotach wchodzàcych w sk∏ad tej
samej co wnioskodawca grupy kapita∏owej obej-
mujàce wskazanie ich firmy (nazwy) lub imienia
i nazwiska, siedziby i adresu lub miejsca zamiesz-
kania i adresu, opis prowadzonej dzia∏alnoÊci go-
spodarczej oraz, w przypadku osoby prawnej b´-
dàcej podmiotem dominujàcym wobec wniosko-
dawcy, wskazanie osób wchodzàcych w sk∏ad jej
organów;

6) informacje okreÊlone w pkt 5 w odniesieniu do ak-
cjonariuszy lub wspólników podmiotu dominujà-
cego w grupie kapita∏owej, w której pozostaje
wnioskodawca; 

7) wskazanie zakresu czynnoÊci, od wykonywania
których wnioskodawca zamierza rozpoczàç dzia-
∏alnoÊç maklerskà;

8) informacj´ o wysokoÊci kapita∏u za∏o˝ycielskiego,
ze wskazaniem êróde∏ jego pochodzenia, albo in-
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formacj´ o zawartej umowie ubezpieczenia, o któ-
rej mowa w art. 98 ust. 9, w tym w szczególnoÊci
wskazanie zak∏adu ubezpieczeƒ, z którym zosta∏a
zawarta, oraz wysokoÊci sumy ubezpieczenia; 

9) analiz´ ekonomiczno-finansowà mo˝liwoÊci pro-
wadzenia dzia∏alnoÊci maklerskiej przez okres roku
od dnia rozpocz´cia tej dzia∏alnoÊci;

10) oÊwiadczenia osób wymienionych w pkt 1, z wy∏à-
czeniem wspólników oraz komplementariuszy
w spó∏ce osobowej, ˝e nie by∏y uznane prawo-
mocnym orzeczeniem za winne pope∏nienia prze-
st´pstwa skarbowego, przest´pstwa przeciwko
wiarygodnoÊci dokumentów, mieniu, obrotowi
gospodarczemu, obrotowi pieni´dzmi i papierami
wartoÊciowymi, za przest´pstwa okreÊlone
w art. 305, 307 lub 308 ustawy z dnia 30 czerwca
2000 r. — Prawo w∏asnoÊci przemys∏owej, za prze-
st´pstwa okreÊlone w ustawie o gie∏dach towaro-
wych lub za przest´pstwa okreÊlone w niniejszej
ustawie;

11) informacje o planowanej organizacji przedsi´bior-
stwa, ze wskazaniem adresów centrali i oddzia∏ów,
je˝eli jest planowane ich otwarcie, oraz o posiada-
nych urzàdzeniach telekomunikacyjnych i o wa-
runkach lokalowych;

12) informacj´ o dotychczas prowadzonej przez wnio-
skodawc´ dzia∏alnoÊci gospodarczej i przyczynach
zaprzestania tej dzia∏alnoÊci;

13) informacj´ o podmiotach dominujàcych i zale˝-
nych wobec akcjonariuszy posiadajàcych co naj-
mniej 10 % ogólnej liczby g∏osów lub 10 % kapi-
ta∏u zak∏adowego wnioskodawcy obejmujàcà
wskazanie ich firmy (nazwy) lub imienia i nazwi-
ska, siedziby i adresu lub miejsca zamieszkania
i adresu oraz opisu prowadzonej dzia∏alnoÊci go-
spodarczej.

2. Do wniosku za∏àcza si´: 

1) statut albo umow´ spó∏ki i odpis z rejestru przed-
si´biorców lub, w przypadku wnioskodawcy b´dà-
cego podmiotem zagranicznym, z odpowiedniego
rejestru;

2) regulaminy okreÊlajàce sposób prowadzenia dzia-
∏alnoÊci w zakresie czynnoÊci, o których mowa
w ust. 1 pkt 7;

3) regulamin organizacyjny i regulamin kontroli we-
wn´trznej;

4) regulamin ochrony przep∏ywu informacji pouf-
nych oraz procedury wewn´trzne:

a) zapobiegajàce wprowadzaniu do obrotu finan-
sowego wartoÊci majàtkowych pochodzàcych
z nielegalnych lub nieujawnionych êróde∏, oraz 

b) s∏u˝àce przeciwdzia∏aniu i ujawnianiu przypad-
ków manipulacji; 

5) regulamin inwestowania przez cz∏onków zarzàdu
i rady nadzorczej, wspólników w spó∏ce jawnej lub
partnerskiej albo komplementariuszy w spó∏ce ko-

mandytowej lub komandytowo-akcyjnej oraz pra-
cowników domu maklerskiego na w∏asny rachu-
nek w maklerskie instrumenty finansowe;

6) procedury monitorowania i kontroli ryzyka stopy
procentowej zwiàzanego z ca∏oÊcià prowadzonej
dzia∏alnoÊci;

7) list´ maklerów papierów wartoÊciowych lub do-
radców inwestycyjnych zatrudnionych przez wnio-
skodawc´ zgodnie z art. 83;

8) w przypadku wnioskodawcy korzystajàcego z wy-
∏àczenia wynikajàcego z art. 98 ust. 9 — kopi´
umowy ubezpieczenia, o której mowa w tym prze-
pisie;

9) z∏o˝one przez akcjonariuszy b´dàcych osobami fi-
zycznymi, posiadajàcych co najmniej 10 % ogól-
nej liczby g∏osów lub co najmniej 10 % kapita∏u
zak∏adowego wnioskodawcy, pod rygorem odpo-
wiedzialnoÊci karnej, oÊwiadczenia o êródle po-
chodzenia Êrodków pieni´˝nych przeznaczonych
na zap∏at´ za obejmowane lub nabywane akcje
lub udzia∏y wnioskodawcy — w przypadku gdy
wnioskodawca ubiega si´ o zezwolenie na prowa-
dzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej w formie domu
maklerskiego.

3. We wniosku, o którym mowa w ust. 1, nie za-
mieszcza si´ informacji okreÊlonych w ust. 1 pkt 5 i 6,
w przypadku gdy dotyczà one:

1) podmiotu b´dàcego emitentem papierów warto-
Êciowych lub innych instrumentów finansowych
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym,
firmà inwestycyjnà, towarowym domem makler-
skim, bankiem, zak∏adem ubezpieczeƒ, funduszem
inwestycyjnym, funduszem emerytalnym, fundu-
szem zagranicznym lub spó∏kà zarzàdzajàcà w ro-
zumieniu przepisów o funduszach inwestycyj-
nych, lub innym zagranicznym podmiotem nadzo-
rowanym przez organ, z którym Komisja zawar∏a
porozumienie, o którym mowa w art. 20 ust. 2
ustawy o nadzorze, lub porozumienie, o którym
mowa w przepisach o funduszach inwestycyjnych;

2) podmiotu dominujàcego lub zale˝nego od pod-
miotu, o którym mowa w pkt 1, lub

3) podmiotu zale˝nego od podmiotu dominujàcego
wobec podmiotu, o którym mowa w pkt 1.

4. W celu ustalenia wp∏ywu wywieranego przez
podmiot posiadajàcy poÊrednio lub bezpoÊrednio ak-
cje lub udzia∏y wnioskodawcy w liczbie zapewniajàcej
co najmniej 10 % ogólnej liczby g∏osów na sposób
prowadzenia dzia∏alnoÊci maklerskiej, przestrzegania
zasad uczciwego obrotu lub nale˝ytego zabezpiecze-
nia interesów klientów, Komisja mo˝e ˝àdaç przedsta-
wienia innych danych dotyczàcych sytuacji prawnej
lub finansowej tego podmiotu.

5. Przepisy ust. 1, ust. 2 pkt 9 i ust. 4 dotyczàce ak-
cji lub akcjonariuszy stosuje si´ odpowiednio do
udzia∏ów lub wspólników w przypadku, gdy wniosko-

Dziennik Ustaw Nr 183 — 11499 — Poz. 1538



dawcà jest spó∏ka z ograniczonà odpowiedzialnoÊcià.
Przepis ust. 2 pkt 9 dotyczàcy oÊwiadczenia o êródle
pochodzenia Êrodków pieni´˝nych przeznaczonych na
zap∏at´ za obejmowane lub nabywane akcje stosuje
si´ odpowiednio do oÊwiadczenia o êródle pochodze-
nia Êrodków pieni´˝nych wnoszonych jako wk∏ad do
spó∏ki osobowej w przypadku, gdy wnioskodawcà jest
spó∏ka jawna, partnerska lub komandytowa. 

Art. 83. 1. Firma inwestycyjna jest obowiàzana za-
trudniaç co najmniej:

1) jednego maklera papierów wartoÊciowych — do
wykonywania ka˝dej z czynnoÊci, o których mowa
w art. 69 ust. 2 pkt 1, 2 i 5, ust. 3 pkt 1 i 3 oraz ust. 4
pkt 1 i 2, jak równie˝ do wykonywania czynnoÊci,
o których mowa w art. 69 ust. 2 pkt 3, je˝eli sà one
zwiàzane z organizacjà obrotu zorganizowanego;

2) dwóch doradców inwestycyjnych — do wykony-
wania czynnoÊci, o których mowa w art. 69 ust. 2
pkt 4;

3) jednego doradc´ inwestycyjnego lub jednego ma-
klera papierów wartoÊciowych — do wykonywa-
nia czynnoÊci, o których mowa w art. 69 ust. 3
pkt 2 oraz ust. 4 pkt 7.

2. Warunki, o których mowa w ust. 1, uwa˝a si´ za
spe∏nione, je˝eli czynnoÊci wymienione w tym przepi-
sie wykonuje makler papierów wartoÊciowych lub do-
radca inwestycyjny b´dàcy komplementariuszem
w spó∏ce komandytowo-akcyjnej lub komandytowej
albo wspólnikiem w spó∏ce jawnej lub partnerskiej b´-
dàcej firmà inwestycyjnà.

3. Przepisu ust. 1 nie stosuje si´ do zagranicznych
firm inwestycyjnych prowadzàcych na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej dzia∏alnoÊç maklerskà bez ko-
niecznoÊci otwierania oddzia∏u.

Art. 84. 1. Komisja rozpoznaje wniosek o zezwole-
nie na prowadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej w termi-
nie 2 miesi´cy od dnia jego z∏o˝enia. 

2. Zezwolenie zawiera:

1) firm´, siedzib´ oraz adres firmy inwestycyjnej;

2) wskazanie wszystkich czynnoÊci, o których mowa
w art. 69 ust. 2—4; 

3) termin rozpocz´cia dzia∏alnoÊci maklerskiej, nie
d∏u˝szy ni˝ 12 miesi´cy od dnia, w którym decyzja
o udzieleniu zezwolenia sta∏a si´ ostateczna.

Art. 85. Komisja odmawia udzielenia zezwolenia,
w przypadku gdy:

1) wniosek nie spe∏nia wymagaƒ okreÊlonych w art. 82;

2) wniosek lub za∏àczone do niego dokumenty nie sà
zgodne pod wzgl´dem treÊci z przepisami prawa
lub ze stanem faktycznym;

3) wnioskodawca nie spe∏nia wymagaƒ okreÊlonych
w art. 95 lub art. 98;

4) charakter powiàzaƒ istniejàcych pomi´dzy pod-
miotami nale˝àcymi do grupy kapita∏owej,
w sk∏ad której wchodzi wnioskodawca, uniemo˝li-
wia ustalenie rzeczywistej struktury tej grupy, rze-
czywistych w∏aÊcicieli lub sprawowanie efektyw-
nego nadzoru nad dzia∏alnoÊcià wnioskodawcy;

5) osoby wymienione w art. 103, art. 111 ust. 6 albo
art. 115 ust. 5 nie spe∏niajà warunków okreÊlonych
w tych przepisach;

6) opinia, o której mowa w art. 96 ust. 1 lub 2 albo
w art. 115 ust. 3, jest negatywna;

7) z analizy wniosku i za∏àczonych do niego doku-
mentów wynika, ˝e wnioskodawca nie zapewni
prowadzenia dzia∏alnoÊci w sposób niezagra˝ajà-
cy bezpieczeƒstwu obrotu papierami wartoÊcio-
wymi lub nale˝ycie zabezpieczajàcy interesy klien-
tów;

8) wnioskodawca nie przedstawi, na ˝àdanie Komisji,
informacji, o których mowa w art. 82 ust. 4 i 5;

9) Êrodki pieni´˝ne przeznaczone na nabycie lub ob-
j´cie akcji albo udzia∏ów wnioskodawcy albo Êrod-
ki pieni´˝ne wniesione jako wk∏ad do b´dàcej
wnioskodawcà spó∏ki jawnej, partnerskiej lub ko-
mandytowej pochodzà z po˝yczek, kredytów lub
z nieudokumentowanych êróde∏, w przypadku gdy
wnioskodawca ubiega si´ o zezwolenie na prowa-
dzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej w formie domu
maklerskiego; 

10) podmioty posiadajàce bezpoÊrednio lub poÊred-
nio przez podmioty zale˝ne akcje albo udzia∏y
wnioskodawcy reprezentujàce ∏àcznie co naj-
mniej 10 % ogólnej liczby g∏osów lub 10 % kapi-
ta∏u zak∏adowego nie zapewniajà w∏aÊciwego
prowadzenia przez wnioskodawc´ dzia∏alnoÊci
maklerskiej.

Art. 86. Firma inwestycyjna jest obowiàzana nie-
zw∏ocznie informowaç Komisj´ o: 

1) wszelkich zmianach danych zawartych we wniosku
o udzielenie zezwolenia i w za∏àcznikach do niego,
z zastrze˝eniem pkt 2, oraz o zmianach danych zawar-
tych w zawiadomieniu, o którym mowa w art. 87; 

2) zmianach w sk∏adzie akcjonariuszy albo wspólni-
ków posiadajàcych, bezpoÊrednio lub poÊrednio
przez podmioty zale˝ne, co najmniej 10 % ogólnej
liczby g∏osów lub co najmniej 10 % kapita∏u zak∏a-
dowego;

3) nabyciu akcji lub udzia∏ów w innych spó∏kach
w liczbie, która zapewnia prawo do co najmniej
5 % ogólnej liczby g∏osów. 

Art. 87. 1. Po uzyskaniu zezwolenia firma inwesty-
cyjna jest obowiàzana zawiadamiaç Komisj´ o zamia-
rze rozpocz´cia dzia∏alnoÊci maklerskiej w zakresie in-
nym ni˝ wskazany we wniosku, o którym mowa
w art. 82, co najmniej na 30 dni przed dniem jej rozpo-
cz´cia.
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2. Zawiadomienie, o którym mowa w ust. 1, zawie-
ra:

1) zakres dzia∏alnoÊci maklerskiej, którà firma inwe-
stycyjna zamierza wykonywaç;

2) regulaminy okreÊlajàce sposób prowadzenia pla-
nowanej dzia∏alnoÊci;

3) dane osobowe osób, które odpowiadajà za rozpo-
cz´cie planowanej dzia∏alnoÊci, oraz osób, które
b´dà kierowaç tà dzia∏alnoÊcià, informacje o ich
kwalifikacjach i dotychczasowym przebiegu pracy
zawodowej oraz o opinii zwiàzanej ze sprawowa-
nymi funkcjami; 

4) regulaminy, o których mowa w art. 82 ust. 2 pkt 3
i 4, dostosowane do zakresu planowanej dzia∏al-
noÊci;

5) dokumenty potwierdzajàce zatrudnienie maklerów
papierów wartoÊciowych lub doradców inwesty-
cyjnych w liczbie wymaganej do prowadzenia pla-
nowanej dzia∏alnoÊci;

6) informacj´ o wysokoÊci posiadanego przez dom
maklerski kapita∏u za∏o˝ycielskiego lub o wysoko-
Êci funduszu na prowadzenie dzia∏alnoÊci makler-
skiej w przypadku zagranicznej osoby prawnej,
o której mowa w art. 115 ust. 1 — w przypadku
gdy prowadzenie planowanej dzia∏alnoÊci powo-
dowa∏oby koniecznoÊç zwi´kszenia odpowiednio
dotychczasowej wysokoÊci kapita∏u za∏o˝ycielskie-
go lub funduszu na prowadzenie dzia∏alnoÊci ma-
klerskiej, oraz wskazanie êróde∏ ich pochodzenia;

7) oÊwiadczenia osób wymienionych w pkt 3 o nie-
uznaniu prawomocnym orzeczeniem za winnego
przest´pstwa skarbowego, przest´pstwa przeciw-
ko wiarygodnoÊci dokumentów, mieniu, obrotowi
gospodarczemu, obrotowi pieni´dzmi i papierami
wartoÊciowymi, za przest´pstwa okreÊlone
w art. 305, 307 lub 308 ustawy z dnia 30 czerwca
2000 r. — Prawo w∏asnoÊci przemys∏owej, za prze-
st´pstwa okreÊlone w ustawie z dnia 26 paêdzier-
nika 2000 r. o gie∏dach towarowych lub za prze-
st´pstwa okreÊlone w niniejszej ustawie;

8) informacje o planowanej, w zwiàzku z rozszerze-
niem zakresu dzia∏alnoÊci, organizacji przedsi´-
biorstwa spó∏ki lub oddzia∏u, w szczególnoÊci
o przeznaczonych na ten cel urzàdzeniach teleko-
munikacyjnych i o warunkach lokalowych.

Art. 88. Na ˝àdanie Komisji lub jej upowa˝nionego
przedstawiciela, osoby uprawnione do reprezentowa-
nia firmy inwestycyjnej lub wchodzàce w sk∏ad jej sta-
tutowych organów albo pozostajàce z firmà inwestycyj-
nà w stosunku pracy sà obowiàzane do niezw∏ocznego
sporzàdzenia i przekazania, na koszt tej firmy inwesty-
cyjnej, kopii dokumentów i innych noÊników informacji
oraz do udzielenia pisemnych lub ustnych wyjaÊnieƒ
w zakresie nadzoru sprawowanego przez Komisj´.

Art. 89. 1. Zezwolenie na prowadzenie dzia∏alnoÊci
maklerskiej wygasa:

1) w przypadku nierozpocz´cia dzia∏alnoÊci makler-
skiej w terminie wskazanym w decyzji w sprawie
udzielenia zezwolenia;

2) z chwilà og∏oszenia upad∏oÊci firmy inwestycyjnej;

3) w przypadku otwarcia likwidacji firmy inwestycyj-
nej — z up∏ywem 3 miesi´cy od dnia jej otwarcia,
z zastrze˝eniem ust. 2.

2. W razie koniecznoÊci zabezpieczenia interesu
publicznego Komisja mo˝e w drodze decyzji skróciç
termin wskazany w ust. 1 pkt 3.

3. O ile w decyzji w sprawie cofni´cia zezwolenia
na prowadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej lub decyzji,
o której mowa w ust. 2, nie okreÊlono inaczej, w przy-
padku otwarcia likwidacji — do czasu wygaÊni´cia ze-
zwolenia — albo w przypadku cofni´cia zezwolenia —
do czasu zaprzestania prowadzenia dzia∏alnoÊci — fir-
ma inwestycyjna wykonuje wy∏àcznie czynnoÊci wyni-
kajàce z prowadzenia rachunków papierów wartoÊcio-
wych, rachunków, o których mowa w art. 69 ust. 4
pkt 2, rachunków pieni´˝nych lub umów o zarzàdzanie
portfelem maklerskich instrumentów finansowych —
bez mo˝liwoÊci zawierania nowych umów, oraz wyni-
kajàce z nabytych na rachunek klientów maklerskich
instrumentów finansowych, o których mowa w art. 2
ust. 1 pkt 2 lit. c lub d, czynnoÊci majàce na celu zakoƒ-
czenie tych inwestycji przez klientów.

4. W przypadku wygaÊni´cia lub cofni´cia zezwo-
lenia lub zaprzestania prowadzenia rachunków papie-
rów wartoÊciowych, rachunków, o których mowa
w art. 69 ust. 4 pkt 2, i rachunków pieni´˝nych przez
podmiot prowadzàcy dzia∏alnoÊç maklerskà Komisja
mo˝e nakazaç przeniesienie papierów wartoÊciowych,
innych maklerskich instrumentów finansowych i Êrod-
ków pieni´˝nych oraz dokumentów zwiàzanych z pro-
wadzeniem rachunków papierów wartoÊciowych, ra-
chunków, o których mowa w art. 69 ust. 4 pkt 2, i ra-
chunków pieni´˝nych do innej firmy inwestycyjnej,
która uprzednio wyrazi∏a na to zgod´. W innych przy-
padkach do post´powania z dokumentami zwiàzany-
mi z prowadzeniem dzia∏alnoÊci maklerskiej stosuje
si´ art. 476 § 3 ustawy z dnia 15 wrzeÊnia 2000 r. — Ko-
deks spó∏ek handlowych. W∏aÊciwy sàd niezw∏ocznie
zawiadamia Komisj´ o wyznaczonym przechowawcy.

Art. 90. 1. Firma inwestycyjna, która zaprzesta∏a
prowadzenia dzia∏alnoÊci maklerskiej, ma obowiàzek
archiwizowania i przechowywania na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej, przez okres 5 lat od dnia zaprze-
stania prowadzenia tej dzia∏alnoÊci, dokumentów oraz
innych noÊników informacji zwiàzanych z prowadze-
niem tej dzia∏alnoÊci. Obowiàzek uwa˝a si´ za wyko-
nany w przypadku zapewnienia przez firm´ inwesty-
cyjnà przechowywania dokumentów oraz innych no-
Êników informacji przez podmiot trzeci spe∏niajàcy
wymagania okreÊlone w odr´bnych przepisach.

2. Upowa˝niony przedstawiciel Komisji ma prawo
wst´pu do siedziby lub lokalu podmiotu przechowujà-
cego dokumenty i inne noÊniki informacji celem wglà-
du do tych dokumentów i noÊników. 
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3. Na pisemne ˝àdanie Komisji lub jej upowa˝nio-
nego przedstawiciela podmiot przechowujàcy doku-
menty jest obowiàzany do niezw∏ocznego sporzàdze-
nia na w∏asny koszt i przekazania kopii tych dokumen-
tów i noÊników. 

4. Przepisy ust. 1 nie naruszajà przepisów ustawy
z dnia 29 wrzeÊnia 1994 r. o rachunkowoÊci (Dz. U.
z 2002 r. Nr 76, poz. 694, z póên. zm.9)).

5. Przepisów ust. 1—4 nie stosuje si´ do zagranicz-
nych firm inwestycyjnych prowadzàcych na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej dzia∏alnoÊç maklerskà
bez otwierania oddzia∏u.

Art. 91. 1. Komisja prowadzi jawny rejestr firm in-
westycyjnych zawierajàcy wskazanie firm lub nazw,
adresów siedziby oraz zakresu czynnoÊci, które po-
szczególne firmy wykonujà na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej w ramach posiadanego zezwolenia. 

2. Rejestr firm inwestycyjnych dost´pny jest na
stronie internetowej Komisji.

Art. 92. 1. Firmy inwestycyjne, w liczbie co naj-
mniej 25, mogà utworzyç, na zasadach okreÊlonych
w odr´bnych przepisach, izb´ gospodarczà, zwanà da-
lej „izbà”.

2. Organizacj´ w∏adz izby, tryb ich powo∏ywania,
zakres kompetencji oraz zadania izby okreÊla statut
izby. 

3. Firmy inwestycyjne prowadzàce dzia∏alnoÊç wy-
∏àcznie w zakresie zarzàdzania portfelami maklerskich
instrumentów finansowych lub doradztwa inwestycyj-
nego w zakresie maklerskich instrumentów finanso-
wych dopuszczonych do obrotu zorganizowanego
mogà byç cz∏onkami izby, o której mowa w ust. 1, lub
izby gospodarczej, o której mowa w przepisach o fun-
duszach inwestycyjnych.

Art. 93. 1. Przepisów art. 82, art. 84—87 oraz art. 89
ust. 1 i 2 nie stosuje si´ do zagranicznych firm inwe-
stycyjnych. 

2. Przepisy art. 89 ust. 3 i 4 stosuje si´ odpowied-
nio do zagranicznych firm inwestycyjnych — w przy-
padku zawieszenia lub zakazania, zgodnie z art. 169
ust. 3 pkt 1 lub 2, w ca∏oÊci albo w cz´Êci prowadzenia
dzia∏alnoÊci maklerskiej na terytorium Rzeczypospoli-
tej Polskiej. 

Art. 94. 1. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji fi-
nansowych okreÊla, w drodze rozporzàdzenia: 

1) tryb i warunki post´powania firm inwestycyjnych
oraz banków powierniczych w zakresie:

a) promowania Êwiadczonych us∏ug maklerskich
oraz kontaktów z potencjalnymi klientami, 

b) zawierania transakcji i dokonywania rozliczeƒ, 

c) Êwiadczenia us∏ug maklerskich, w tym w zakre-
sie Êwiadczenia us∏ug maklerskich na rzecz
klientów profesjonalnych, 

d) prowadzenia ewidencji zawieranych transakcji
oraz archiwizacji dokumentów i innych noÊni-
ków informacji sporzàdzanych w zwiàzku z pro-
wadzeniem dzia∏alnoÊci maklerskiej lub powier-
niczej, 

e) ustanawiania i realizacji zabezpieczeƒ sp∏aty
kredytów i po˝yczek udzielonych na nabycie
maklerskich instrumentów finansowych oraz
zabezpieczania wierzytelnoÊci na maklerskich
instrumentach finansowych, je˝eli konstrukcja
tych instrumentów umo˝liwia ustanowienie za-
bezpieczenia, 

f) przenoszenia papierów wartoÊciowych w ra-
mach transakcji bezpoÊrednich, o których mo-
wa w art. 74 ust. 1, w tym w zakresie upo-
wszechniania informacji o ofercie firmy inwe-
stycyjnej oraz o zawieranych transakcjach,

g) organizowania alternatywnych systemów obro-
tu, w tym przy przekazywaniu informacji doty-
czàcych tych systemów

— przy zapewnieniu nale˝ytej starannoÊci, ochro-
ny klienta oraz bezpiecznego i sprawnego zawiera-
nia i rozliczania transakcji, a tak˝e przejrzystoÊci
i bezpieczeƒstwa obrotu; 

2) zakres i szczegó∏owe zasady wyznaczania wymo-
gów kapita∏owych dla domów maklerskich i ban-
ków prowadzàcych dzia∏alnoÊç maklerskà, z wy∏à-
czeniem podmiotów prowadzàcych dzia∏alnoÊç
maklerskà wy∏àcznie w zakresie czynnoÊci, o któ-
rych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1 lub art. 69 ust. 3
pkt 2, oraz maksymalnà wysokoÊç kredytów, po˝y-
czek i wyemitowanych d∏u˝nych papierów warto-
Êciowych w stosunku do kapita∏ów dla domów
maklerskich i banków prowadzàcych dzia∏alnoÊç
maklerskà, przy uwzgl´dnieniu koniecznoÊci od-
powiedniego zabezpieczenia kapita∏owego w sto-
sunku do wielkoÊci poszczególnych rodzajów ry-
zyka ponoszonego w dzia∏alnoÊci maklerskiej, wy-
sokoÊci kosztów sta∏ych i zobowiàzaƒ w∏asnych
oraz kapita∏ów za∏o˝ycielskich; 

3) tryb i warunki po˝yczania maklerskich instrumen-
tów finansowych, z udzia∏em firm inwestycyjnych
oraz banków powierniczych poza systemem za-
bezpieczenia p∏ynnoÊci rozliczeƒ transakcji, o któ-
rym mowa w art. 50 ust. 4 pkt 12, przy uwzgl´dnie-
niu koniecznoÊci zapewnienia bezpiecznego
i sprawnego funkcjonowania systemu rozliczeƒ;

4) zakres, tryb i form´ oraz terminy dostarczania, in-
nych ni˝ wymienione w art. 86, informacji dotyczà-
cych dzia∏alnoÊci firm inwestycyjnych i banków
powierniczych oraz sytuacji finansowej domów
maklerskich, banków prowadzàcych dzia∏alnoÊç
maklerskà i zagranicznych osób prawnych prowa-
dzàcych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
dzia∏alnoÊç maklerskà, przy uwzgl´dnieniu ko-
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niecznoÊci umo˝liwienia Komisji, w zakresie okre-
Êlonym ustawà, wykonywanie nadzoru nad dzia-
∏alnoÊcià tych podmiotów;

5) warunki techniczne i organizacyjne wymagane do
prowadzenia dzia∏alnoÊci maklerskiej przez firm´ in-
westycyjnà oraz do prowadzenia rachunków papie-
rów wartoÊciowych przez bank powierniczy,
z uwzgl´dnieniem koniecznoÊci zapewnienia bez-
piecznego i sprawnego prowadzenia tej dzia∏alnoÊci;

6) obowiàzki sprawozdawcze domów maklerskich,
banków prowadzàcych dzia∏alnoÊç maklerskà oraz
zagranicznych firm inwestycyjnych prowadzàcych
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dzia∏al-
noÊç maklerskà w formie oddzia∏u i zagranicznych
osób prawnych, o których mowa w art. 115, pro-
wadzàcych na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej dzia∏alnoÊç maklerskà, w zakresie wykonywa-
nia czynnoÊci poÊrednictwa w nabywaniu i zbywa-
niu maklerskich instrumentów finansowych b´dà-
cych w obrocie na zagranicznych rynkach regulo-
wanych, przy uwzgl´dnieniu koniecznoÊci umo˝li-
wienia Komisji, w zakresie okreÊlonym ustawà,
wykonywanie nadzoru nad dzia∏alnoÊcià tych pod-
miotów;

7) tryb i warunki udzielania przez firmy inwestycyjne
po˝yczek na nabycie maklerskich instrumentów fi-
nansowych, przy uwzgl´dnieniu koniecznoÊci za-
pewnienia warunków gwarantujàcych, ˝e Êrodki
przeznaczone na po˝yczki nie b´dà pochodziç ze
Êrodków pieni´˝nych zdeponowanych przez inwe-
storów na rachunkach pieni´˝nych s∏u˝àcych do
obs∏ugi rachunków, na których rejestrowane sà
maklerskie instrumenty finansowe, istnienia za-
bezpieczenia sp∏aty po˝yczek w celu zapewnienia
bezpieczeƒstwa po˝yczkodawców oraz konieczno-
Êci badania wiarygodnoÊci i wyp∏acalnoÊci po-
˝yczkobiorców.

2. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊla, w drodze rozporzàdzenia, obowiàzki
sprawozdawcze domów maklerskich, banków prowa-
dzàcych dzia∏alnoÊç maklerskà oraz zagranicznych
firm inwestycyjnych prowadzàcych na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej dzia∏alnoÊç maklerskà w formie
oddzia∏u i zagranicznych osób prawnych, o których
mowa w art. 115, prowadzàcych na terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej dzia∏alnoÊç maklerskà w formie od-
dzia∏u, banków powierniczych, podmiotów, o których
mowa w art. 4 ust. 1 pkt 2, oraz Krajowego Depozytu
w zakresie obrotu papierami wartoÊciowymi emitowa-
nymi przez Skarb Paƒstwa, tak aby sprawozdania spo-
rzàdzane przez te podmioty pozwala∏y na dokonywa-
nie analiz w zakresie stanu, dynamiki oraz struktury
zad∏u˝enia bud˝etu paƒstwa w skarbowych papierach
wartoÊciowych wed∏ug grup inwestorów oraz rodza-
jów tych papierów.

Oddzia∏ 2

Domy maklerskie

Art. 95. 1. Domem maklerskim mo˝e byç wy∏àcz-
nie:

1) spó∏ka akcyjna,

2) spó∏ka komandytowo-akcyjna, w której komple-
mentariuszami sà wy∏àcznie osoby majàce prawo
wykonywania zawodu maklera papierów warto-
Êciowych lub doradcy inwestycyjnego, w liczbie
co najmniej dwóch,

3) spó∏ka z ograniczonà odpowiedzialnoÊcià,

4) spó∏ka komandytowa, w której komplementariu-
szami sà wy∏àcznie osoby majàce prawo wykony-
wania zawodu maklera papierów wartoÊciowych
lub doradcy inwestycyjnego, w liczbie co najmniej
dwóch,

5) spó∏ka partnerska, w której wspólnikami (partnera-
mi) sà wy∏àcznie osoby majàce prawo wykonywa-
nia zawodu maklera papierów wartoÊciowych lub
doradcy inwestycyjnego, w liczbie co najmniej
dwóch,

6) spó∏ka jawna, w której wspólnikami sà wy∏àcznie
osoby majàce prawo wykonywania zawodu ma-
klera papierów wartoÊciowych lub doradcy inwe-
stycyjnego, w liczbie co najmniej dwóch

— z siedzibà na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
zwana dalej „domem maklerskim”.

2. Dzia∏alnoÊç maklerska prowadzona przez spó∏-
k´, o której mowa w ust. 1 pkt 2, mo˝e obejmowaç wy-
∏àcznie czynnoÊci wskazane w art. 69 ust. 2 pkt 1 i 4,
ust. 3 pkt 2 oraz w ust. 4 pkt 1 i 5—8.

3. Dzia∏alnoÊç maklerska prowadzona przez spó∏-
k´, o której mowa w ust. 1 pkt 4—6, mo˝e obejmowaç
wy∏àcznie czynnoÊci wskazane w art. 69 ust. 2 pkt 1,
ust. 3 pkt 2 oraz w ust. 4 pkt 5—7.

4. Akcje domu maklerskiego mogà byç wy∏àcznie
imienne, chyba ˝e sà zdematerializowane.

5. Zap∏ata za obejmowane lub nabywane akcje lub
udzia∏y domu maklerskiego, które nie sà zdemateriali-
zowane, nie mo˝e pochodziç z po˝yczek, kredytów ani
z nieudokumentowanych êróde∏. 

6. Ârodki pieni´˝ne wnoszone jako wk∏ad do b´dà-
cej domem maklerskim spó∏ki jawnej, partnerskiej
oraz komandytowej nie mogà pochodziç z po˝yczek,
kredytów ani z nieudokumentowanych êróde∏.

7. Jednoosobowym za∏o˝ycielem domu makler-
skiego w formie spó∏ki akcyjnej mo˝e byç wy∏àcznie
osoba prawna.

8. Jednoosobowym za∏o˝ycielem domu makler-
skiego w formie spó∏ki z ograniczonà odpowiedzialno-
Êcià mo˝e byç wy∏àcznie osoba prawna lub osoba 
fizyczna majàca prawo wykonywania zawodu ma-
klera papierów wartoÊciowych lub doradcy inwesty-
cyjnego. 

9. W spó∏ce komandytowo-akcyjnej oraz w spó∏-
ce z ograniczonà odpowiedzialnoÊcià prowadzà-
cych dzia∏alnoÊç maklerskà ustanawia si´ rad´ nad-
zorczà. 

Dziennik Ustaw Nr 183 — 11503 — Poz. 1538



10. W przypadku gdy liczba komplementariuszy al-
bo wspólników spe∏niajàcych warunek wskazany
w ust. 1 pkt 2, 4—6 spadnie poni˝ej dwóch, dom ma-
klerski, z zastrze˝eniem art. 83, jest obowiàzany do
niezw∏ocznego doprowadzenia do stanu zgodnego
z przepisem ust. 1, jednak˝e w terminie nie d∏u˝szym
ni˝ 6 miesi´cy od dnia, w którym dom maklerski prze-
sta∏ spe∏niaç warunek wskazany w ust. 1. Do czasu do-
prowadzenia do stanu zgodnego z przepisem ust. 1,
dom maklerski wykonuje wy∏àcznie czynnoÊci wynika-
jàce z zawartych umów o Êwiadczenie us∏ug makler-
skich bez mo˝liwoÊci zawierania nowych umów.

Art. 96. 1. Udzielenie przez Komisj´ zezwolenia na
prowadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej spó∏ce:

1) która jest podmiotem zale˝nym od zagranicznej
firmy inwestycyjnej lub od osoby prawnej prowa-
dzàcej dzia∏alnoÊç maklerskà na terytorium paƒ-
stwa nale˝àcego do OECD lub WTO, lub od banku
zagranicznego, lub

2) która jest podmiotem zale˝nym od podmiotu do-
minujàcego wobec zagranicznej firmy inwestycyj-
nej lub wobec osoby prawnej prowadzàcej dzia∏al-
noÊç maklerskà na terytorium paƒstwa nale˝àce-
go do OECD lub WTO, lub wobec banku zagranicz-
nego, lub

3) na którà znaczny wp∏yw wywierajà te same osoby
fizyczne lub prawne, które wywierajà znaczny
wp∏yw na zagranicznà firm´ inwestycyjnà, lub
osob´ prawnà prowadzàcà dzia∏alnoÊç maklerskà
na terytorium paƒstwa nale˝àcego do OECD lub
WTO, lub na bank zagraniczny

— nast´puje po zasi´gni´ciu pisemnej opinii w∏aÊci-
wego organu nadzoru innego paƒstwa cz∏onkowskie-
go lub paƒstwa nale˝àcego do OECD lub WTO, który
udzieli∏ zezwolenia na prowadzenie dzia∏alnoÊci
w tym paƒstwie; przedmiotem opinii jest sposób pro-
wadzenia tej dzia∏alnoÊci, w szczególnoÊci jego zgod-
noÊç z przepisami prawa obowiàzujàcymi w tym paƒ-
stwie.

2. Udzielenie przez Komisj´ zezwolenia na prowa-
dzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej spó∏ce:

1) która jest podmiotem zale˝nym od instytucji kre-
dytowej, w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 17 ustawy
z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe, albo
od zagranicznego zak∏adu ubezpieczeƒ posiadajà-
cego zezwolenie na prowadzenie dzia∏alnoÊci wy-
dane przez w∏aÊciwy organ nadzoru innego paƒ-
stwa cz∏onkowskiego,

2) która jest podmiotem zale˝nym od podmiotu do-
minujàcego wobec instytucji kredytowej, w rozu-
mieniu art. 4 ust. 1 pkt 17 ustawy z dnia 29 sierp-
nia 1997 r. — Prawo bankowe, albo zagranicznego
zak∏adu ubezpieczeƒ posiadajàcego zezwolenie na
prowadzenie dzia∏alnoÊci wydane przez w∏aÊciwy
organ nadzoru innego paƒstwa cz∏onkowskiego,

3) na którà znaczny wp∏yw wywierajà te same osoby
fizyczne lub prawne, które wywierajà znaczny

wp∏yw na instytucj´ kredytowà, w rozumieniu art. 4
ust. 1 pkt 17 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. —
Prawo bankowe, albo na zagraniczny zak∏ad ubez-
pieczeƒ posiadajàcy zezwolenie na prowadzenie
dzia∏alnoÊci wydane przez w∏aÊciwy organ nadzo-
ru innego paƒstwa cz∏onkowskiego

— nast´puje po zasi´gni´ciu pisemnej opinii organu
innego paƒstwa cz∏onkowskiego, który udzieli∏ pod-
miotowi, o którym mowa w pkt 1—3, zezwolenia na
prowadzenie dzia∏alnoÊci w tym paƒstwie; celem
uzyskania opinii jest dokonanie oceny akcjonariuszy
podmiotu nale˝àcego do tej samej grupy kapita∏owej
co wnioskodawca, jak równie˝ ocena wiarygodnoÊci
i doÊwiadczenia cz∏onków zarzàdu podmiotu nale˝à-
cego do tej samej grupy kapita∏owej co wnioskodaw-
ca, lub innych osób majàcych wp∏yw na zarzàdzanie
tym podmiotem.

3. Przez wywieranie znacznego wp∏ywu rozumie
si´ posiadanie nie mniej ni˝ 20 % i nie wi´cej ni˝ 
50 % g∏osów na walnym zgromadzeniu lub zgroma-
dzeniu wspólników — w przypadku spó∏ki akcyjnej,
spó∏ki komandytowo-akcyjnej lub spó∏ki z ograniczo-
nà odpowiedzialnoÊcià, lub uprawnienie do podejmo-
wania decyzji dotyczàcej kszta∏towania polityki finan-
sowej lub bie˝àcej dzia∏alnoÊci gospodarczej tej oso-
by prawnej.

Art. 97. 1. Przez kapita∏ za∏o˝ycielski domu makler-
skiego rozumie si´ sum´ kapita∏u zak∏adowego
w wielkoÊci, w jakiej zosta∏ wp∏acony, kapita∏u zapaso-
wego, niepodzielonego zysku z lat ubieg∏ych i po-
mniejszonego o wielkoÊç dywidendy z zysku netto
w trakcie zatwierdzania, jedynie w przypadku gdy zysk
ten zosta∏ zweryfikowany przez osoby odpowiedzialne
za badanie sprawozdaƒ finansowych, oraz kapita∏ów
rezerwowych z wy∏àczeniem kapita∏u z aktualizacji wy-
ceny, pomniejszonà o niepokrytà strat´ z lat ubie-
g∏ych.

2. W przypadku spó∏ki jawnej, partnerskiej lub ko-
mandytowej przez kapita∏ zak∏adowy rozumie si´ su-
m´ wk∏adów wniesionych do spó∏ki przez jej wspólni-
ków.

Art. 98. 1. Kapita∏ za∏o˝ycielski domu maklerskiego
na prowadzenie dzia∏alnoÊci, o której mowa w art. 69
ust. 2 i 3, wynosi, z zastrze˝eniem ust. 2—9, co naj-
mniej 625 000 z∏, nie mniej jednak ni˝ równowartoÊç
125 000 euro.

2. W przypadku prowadzenia przez dom maklerski
wy∏àcznie dzia∏alnoÊci, o której mowa w art. 69 ust. 2
pkt 1 lub ust. 3 pkt 2, kapita∏ za∏o˝ycielski wynosi co
najmniej 250 000 z∏, nie mniej jednak ni˝ równowar-
toÊç 50 000 euro.

3. W przypadku prowadzenia przez dom maklerski
wy∏àcznie dzia∏alnoÊci, o której mowa w art. 69 ust. 2
pkt 4, kapita∏ za∏o˝ycielski wynosi co najmniej 500 000 z∏,
nie mniej jednak ni˝ równowartoÊç 100 000 euro.

4. W przypadku prowadzenia przez dom maklerski
wy∏àcznie dzia∏alnoÊci, o której mowa w art. 69 ust. 2
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pkt 4 i ust. 3 pkt 2, kapita∏ za∏o˝ycielski wynosi co naj-
mniej 500 000 z∏, nie mniej jednak ni˝ równowartoÊç
100 000 euro.

5. W przypadku prowadzenia przez dom maklerski
dzia∏alnoÊci, o której mowa w art. 69 ust. 2 pkt 3 lub 6,
kapita∏ za∏o˝ycielski wynosi, z zastrze˝eniem ust. 8, co
najmniej 4 000 000 z∏, nie mniej jednak ni˝ równowar-
toÊç 800 000 euro.

6. W przypadku prowadzenia przez dom maklerski
dzia∏alnoÊci, o której mowa w art. 69 ust. 2 pkt 4 lub
art. 69 ust. 3 pkt 2, oraz dzia∏alnoÊci, o której mowa
w art. 69 ust. 4 pkt 1, 2 lub 3, kapita∏ za∏o˝ycielski wy-
nosi co najmniej 625 000 z∏, nie mniej jednak ni˝ rów-
nowartoÊç 125 000 euro.

7. W przypadku prowadzenia przez dom maklerski
dzia∏alnoÊci, o której mowa w art. 69 ust. 3 pkt 3, kapi-
ta∏ za∏o˝ycielski wynosi co najmniej 4 000 000 z∏, nie
mniej jednak ni˝ równowartoÊç 800 000 euro.

8. Nie wymaga kapita∏u za∏o˝ycielskiego w wyso-
koÊci ustalonej zgodnie z ust. 5 prowadzenie przez
dom maklerski dzia∏alnoÊci, o której mowa w art. 69
ust. 2 pkt 3, wy∏àcznie w zakresie transakcji d∏ugoter-
minowych o cechach okreÊlonych w przepisach wyda-
nych na podstawie ust. 11. 

9. Nie wymaga kapita∏u za∏o˝ycielskiego prowa-
dzenie przez dom maklerski wy∏àcznie dzia∏alnoÊci,
o której mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1 lub art. 69 ust. 3
pkt 2, je˝eli dom maklerski zawar∏ z zak∏adem ubez-
pieczeƒ umow´ ubezpieczenia odpowiedzialnoÊci cy-
wilnej za szkody powsta∏e z tytu∏u prowadzenia 
dzia∏alnoÊci maklerskiej, zgodnie z którà minimalna
suma ubezpieczenia wynosi równowartoÊç w z∏otych
1 000 000 euro w odniesieniu do jednego zdarzenia,
którego skutki sà obj´te umowà ubezpieczenia, oraz
równowartoÊç w z∏otych 1 500 000 euro w odniesieniu
do wszystkich takich zdarzeƒ. WartoÊç minimalnej su-
my ubezpieczenia jest ustalana przy zastosowaniu
Êredniego kursu euro og∏aszanego przez Narodowy
Bank Polski po raz pierwszy w roku, w którym umowa
ubezpieczenia zosta∏a zawarta. 

10. RównowartoÊç kwot, o których mowa
w ust. 1—7, wyra˝onych w euro jest okreÊlana przy za-
stosowaniu Êredniego kursu euro ustalanego przez
Narodowy Bank Polski, obowiàzujàcego na dzieƒ po-
przedzajàcy dat´ z∏o˝enia wniosku o udzielenie zezwo-
lenia na prowadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej.

11. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊli, w drodze rozporzàdzenia, cechy transak-
cji d∏ugoterminowych, które mogà byç dokonywane
przez dom maklerski bez obowiàzku posiadania kapi-
ta∏u za∏o˝ycielskiego w wysokoÊci okreÊlonej w ust. 5,
z uwzgl´dnieniem koniecznoÊci zapewnienia bezpiecz-
nego prowadzenia dzia∏alnoÊci maklerskiej. 

Art. 99. 1. W przypadku gdy poziom Êrodków w∏a-
snych domu maklerskiego, o których mowa w przepi-
sach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 2, zwa-
nych dalej „Êrodkami w∏asnymi”, spadnie poni˝ej wy-

maganego poziomu, Komisja wzywa dom maklerski
do doprowadzenia Êrodków w∏asnych do w∏aÊciwego
poziomu, wyznaczajàc termin doprowadzenia pozio-
mu Êrodków w∏asnych do stanu zgodnego z przepisa-
mi prawa.

2. W przypadku bezskutecznego up∏ywu terminu,
o którym mowa w ust. 1, Komisja mo˝e zastosowaç
jednà z sankcji, o których mowa w art. 167 ust. 1. Prze-
pisy art. 167 ust. 4, 5, 7 i 8 stosuje si´ odpowiednio. 

Art. 100. 1. W razie powzi´cia wàtpliwoÊci co do
prawid∏owoÊci lub rzetelnoÊci sprawozdaƒ finanso-
wych albo innych informacji finansowych, których
obowiàzek sporzàdzenia przez dom maklerski wynika
z odr´bnych przepisów lub prawid∏owoÊci prowadze-
nia ksiàg rachunkowych, Komisja mo˝e zleciç kontro-
l´ tych sprawozdaƒ, informacji i ksiàg rachunkowych
podmiotowi uprawnionemu do badania sprawozdaƒ
finansowych. W przypadku gdy kontrola wyka˝e istot-
ne nieprawid∏owoÊci, dom maklerski zwraca Komisji
koszty przeprowadzenia kontroli. 

2. W stosunku do oddzia∏u domu maklerskiego
znajdujàcego si´ na terytorium innego paƒstwa cz∏on-
kowskiego, Komisji przys∏ugujà uprawnienia okreÊlo-
ne w ust. 1 oraz art. 88. Wykonanie uprawnieƒ nast´-
puje po uprzednim pisemnym poinformowaniu w∏a-
Êciwego organu nadzoru w paƒstwie, na którego tery-
torium znajduje si´ oddzia∏ domu maklerskiego. 

3. Podmioty uprawnione do badania sprawozdaƒ
finansowych domu maklerskiego, podmiotu dominu-
jàcego wobec domu maklerskiego lub podmiotu wy-
wierajàcego na dom maklerski znaczny wp∏yw w rozu-
mieniu art. 96 ust. 3 sà obowiàzane niezw∏ocznie prze-
kazaç Komisji informacje, w posiadanie których we-
sz∏y w zwiàzku z wykonywanymi czynnoÊciami, doty-
czàce zdarzeƒ powodujàcych:

1) powstanie uzasadnionego podejrzenia naruszenia
przez ten dom maklerski, cz∏onków jego zarzàdu
lub pracowników, przepisów prawa, zasad uczci-
wego obrotu lub interesów zleceniodawców;

2) powstanie zagro˝enia dla dalszego funkcjonowa-
nia tego domu maklerskiego;

3) odmow´ wydania opinii dotyczàcej sprawozdania
finansowego tego domu maklerskiego, wydanie
opinii negatywnej dotyczàcej jej sprawozdania fi-
nansowego lub wniesienie zastrze˝eƒ w tej opinii. 

4. Wykonanie obowiàzku, o którym mowa w ust. 3,
nie narusza tajemnicy, o której mowa w art. 4a ustawy
z dnia 13 paêdziernika 1994 r. o bieg∏ych rewidentach
i ich samorzàdzie.

Art. 101. 1. W przypadku zamiaru rozszerzenia za-
kresu dzia∏alnoÊci prowadzonej dotychczas przez dom
maklerski b´dàcy spó∏kà komandytowo-akcyjnà
o czynnoÊci inne ni˝ wskazane w art. 69 ust. 2 pkt 1 i 4,
ust. 3 pkt 2 oraz w ust. 4 pkt 5—7, zawiadomienie,
o którym mowa w art. 87 ust. 1, jest dokonywane po
przekszta∏ceniu tej spó∏ki w spó∏k´ akcyjnà lub spó∏k´
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z ograniczonà odpowiedzialnoÊcià. Do zawiadomienia
za∏àcza si´ dokumenty potwierdzajàce fakt przekszta∏-
cenia. 

2. W przypadku zamiaru rozszerzenia zakresu dzia-
∏alnoÊci prowadzonej dotychczas przez dom maklerski
b´dàcy spó∏kà jawnà, partnerskà albo komandytowà
o czynnoÊci inne ni˝ wskazane w art. 69 ust. 2 pkt 1,
ust. 3 pkt 2 oraz w ust. 4 pkt 5—7, zawiadomienie,
o którym mowa w art. 87 ust. 1, jest dokonywane po
przekszta∏ceniu tej spó∏ki w spó∏k´ akcyjnà lub spó∏k´
z ograniczonà odpowiedzialnoÊcià. Do zawiadomienia
za∏àcza si´ dokumenty potwierdzajàce fakt przekszta∏-
cenia.

Art. 102. 1. Dom maklerski jest obowiàzany posia-
daç central´ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

2. Za central´ domu maklerskiego uwa˝a si´ jed-
nostk´ organizacyjnà domu maklerskiego, w której
wykonujà w sposób sta∏y dzia∏alnoÊç cz∏onkowie za-
rzàdu domu maklerskiego, komplementariusze
w spó∏ce komandytowo-akcyjnej lub komandytowej
albo wspólnicy w spó∏ce jawnej lub partnerskiej b´dà-
cej domem maklerskim.

Art. 103. 1. W sk∏ad zarzàdu domu maklerskiego
powinny wchodziç co najmniej dwie osoby posiadajà-
ce wykszta∏cenie wy˝sze, co najmniej trzyletni sta˝
pracy w instytucjach rynku finansowego oraz dobrà
opini´ w zwiàzku ze sprawowanymi funkcjami.

2. W przypadku domu maklerskiego posiadajàce-
go form´ spó∏ki osobowej wymogi wskazane w ust. 1
majà zastosowanie do komplementariuszy lub wspól-
ników, którym przys∏uguje prawo prowadzenia spraw
spó∏ki, zgodnie z przepisami ustawy z dnia 15 wrze-
Ênia 2000 r. — Kodeks spó∏ek handlowych.

Art. 104. 1. Zezwolenie na prowadzenie dzia∏alno-
Êci maklerskiej, z zastrze˝eniem ust. 2—10, uprawnia
dom maklerski do prowadzenia w formie oddzia∏u lub
bez koniecznoÊci otwierania oddzia∏u dzia∏alnoÊci ma-
klerskiej na terytorium wszystkich innych paƒstw
cz∏onkowskich w zakresie czynnoÊci wykonywanych
na podstawie tego zezwolenia na terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej. 

2. Dom maklerski jest obowiàzany zawiadomiç Ko-
misj´ o zamiarze prowadzenia dzia∏alnoÊci makler-
skiej w formie oddzia∏u lub bez otwierania oddzia∏u na
terytorium innego paƒstwa cz∏onkowskiego.

3. Zawiadomienie, o którym mowa w ust. 2, zawiera:

1) wskazanie innego paƒstwa cz∏onkowskiego, na te-
rytorium którego planuje si´ utworzenie oddzia∏u
lub b´dzie prowadzona dzia∏alnoÊç bez otwierania
oddzia∏u;

2) przewidywany zakres dzia∏alnoÊci oraz struktur´
organizacyjnà;

3) adres, pod którym dost´pne b´dà dokumenty
zwiàzane z prowadzonà dzia∏alnoÊcià;

4) dane osobowe osób kierujàcych dzia∏alnoÊcià.

4. Przepisów ust. 3 pkt 3 i 4 nie stosuje si´ w przy-
padku, gdy dzia∏alnoÊç maklerska b´dzie prowadzona
bez otwierania oddzia∏u.

5. Komisja przekazuje informacje, o których mowa
w ust. 3, w terminie 3 miesi´cy — w przypadku gdy
dzia∏alnoÊç ma byç prowadzona w formie oddzia∏u,
lub miesiàca — w przypadku gdy dzia∏alnoÊç ma byç
prowadzona bez otwierania oddzia∏u — od ich otrzy-
mania, w∏aÊciwemu organowi nadzoru innego paƒ-
stwa cz∏onkowskiego, na terytorium którego ma dzia-
∏aç oddzia∏ lub b´dzie prowadzona dzia∏alnoÊç.
W przypadku gdy dzia∏alnoÊç ma byç prowadzona
w formie oddzia∏u, Komisja wraz z informacjami,
o których mowa w ust. 3, przekazuje informacje
o ogólnych zasadach funkcjonowania polskiego syste-
mu rekompensat. 

6. O przekazaniu informacji, o których mowa
w ust. 3, w∏aÊciwemu organowi nadzoru innego paƒ-
stwa cz∏onkowskiego Komisja informuje dom makler-
ski, którego te informacje dotyczà. 

7. W przypadku zmiany zasad funkcjonowania sys-
temu rekompensat, Komisja przekazuje informacj´
o tych zmianach w∏aÊciwemu organowi nadzoru w in-
nym paƒstwie cz∏onkowskim, na którego terytorium
dzia∏a dom maklerski.

8. Informacje o zmianie danych zawartych w za-
wiadomieniu dom maklerski przekazuje Komisji oraz
w∏aÊciwemu organowi nadzoru innego paƒstwa
cz∏onkowskiego, na terytorium którego dzia∏a oddzia∏
lub jest prowadzona dzia∏alnoÊç bez otwierania od-
dzia∏u, nie póêniej ni˝ na miesiàc przed dniem wejÊcia
w ˝ycie tych zmian. 

9. Komisja mo˝e, w terminie 3 miesi´cy — w przy-
padku gdy dzia∏alnoÊç ma byç prowadzona w formie
oddzia∏u, lub miesiàca — w przypadku gdy dzia∏alnoÊç
ma byç prowadzona bez otwierania oddzia∏u — od
dnia z∏o˝enia zawiadomienia, zg∏osiç sprzeciw wobec
zamiaru utworzenia oddzia∏u lub rozpocz´cia dzia∏al-
noÊci bez otwierania oddzia∏u poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej, je˝eli stanowi∏oby to zagro˝enie
dla funkcjonowania domu maklerskiego na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej. 

10. Dzia∏alnoÊç maklerska na terytorium innego
paƒstwa cz∏onkowskiego mo˝e byç rozpocz´ta po
otrzymaniu od w∏aÊciwego organu nadzoru tego paƒ-
stwa informacji wskazujàcej warunki prowadzenia tej
dzia∏alnoÊci lub po up∏ywie 2 miesi´cy liczonych od
dnia otrzymania przez w∏aÊciwy organ nadzoru w in-
nym paƒstwie cz∏onkowskim, na którego terytorium
dzia∏alnoÊç ma byç prowadzona, zawiadomienia,
o którym mowa w ust. 2. Dzia∏alnoÊç, która ma byç
prowadzona bez otwierania oddzia∏u, mo˝e byç podj´-
ta po otrzymaniu przez dom maklerski, od Komisji in-
formacji, o której mowa w ust. 6.

11. Komisja niezw∏ocznie informuje w∏aÊciwy or-
gan nadzoru innego paƒstwa cz∏onkowskiego, na któ-
rego terytorium dzia∏a dom maklerski, o cofni´ciu lub
wygaÊni´ciu zezwolenia na prowadzenie dzia∏alnoÊci
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maklerskiej b´dàcego podstawà prowadzenia dzia∏al-
noÊci na terytorium danego paƒstwa.

12. Komisja informuje Komisj´ Europejskà o licz-
bie przypadków zg∏oszenia sprzeciwu, o którym mowa
w ust. 9.

13. Przepisów ust. 1—12 nie stosuje si´ do domu
maklerskiego prowadzàcego dzia∏alnoÊç maklerskà
wy∏àcznie w zakresie wskazanym w art. 69 ust. 3 lub 4.

14. Dom maklerski mo˝e ubiegaç si´ o mo˝liwoÊç
prowadzenia dzia∏alnoÊci w formie oddzia∏u lub w in-
nej formie w kraju nieb´dàcym paƒstwem cz∏onkow-
skim pod warunkiem uprzedniego zawarcia przez Ko-
misj´ porozumienia, o którym mowa w art. 20 ust. 2
ustawy o nadzorze, z organem nadzoru w kraju, w któ-
rym ma byç prowadzona ta dzia∏alnoÊç. W tym przy-
padku przepisy ust. 2—4 i 9 stosuje si´ odpowiednio.

Art. 105. 1. Zezwolenia Komisji, wydanego na
wniosek domu maklerskiego, wymaga:

1) wczeÊniejsza ni˝ w dniu okreÊlonym w umowie
sp∏ata przez dom maklerski zobowiàzaƒ:

a) z tytu∏u papierów wartoÊciowych o nieoznaczo-
nym terminie wymagalnoÊci oraz innych instru-
mentów finansowych o nieoznaczonym termi-
nie wymagalnoÊci,

b) z tytu∏u po˝yczki lub kredytu, w wyniku których
powsta∏y zobowiàzania podporzàdkowane;

2) zaliczenie zobowiàzaƒ z tytu∏u papierów warto-
Êciowych o nieoznaczonym terminie wymagalno-
Êci oraz innych instrumentów finansowych o nie-
oznaczonym terminie wymagalnoÊci do kapita∏ów
domu maklerskiego;

3) stosowanie przez dom maklerski innego ni˝ usta-
lony przez rynek regulowany modelu obliczania
stosunku zmiany wartoÊci opcji do zmiany warto-
Êci instrumentu bazowego b´dàcego przedmio-
tem tej opcji;

4) obliczanie wymogów kapita∏owych na pokrycie
poszczególnych rodzajów ryzyka za pomocà sto-
sowania w∏asnych wewn´trznych modeli zarzà-
dzania ryzykiem przez dom maklerski.

2. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊla, w drodze rozporzàdzenia, wymogi, ja-
kim powinny odpowiadaç wnioski, o których mowa
w ust. 1, uwzgl´dniajàc koniecznoÊç dokonywania na
ich podstawie oceny skutków, jakie mogà spowodo-
waç czynnoÊci obj´te wnioskami, w zakresie sytuacji
finansowej domu maklerskiego.

Art. 106. 1. Zawiadomienia Komisji wymaga za-
miar bezpoÊredniego lub poÊredniego nabycia lub ob-
j´cia akcji domu maklerskiego w liczbie:

1) stanowiàcej co najmniej 10 % ogólnej liczby g∏o-
sów lub kapita∏u zak∏adowego lub

2) powodujàcej osiàgni´cie lub przekroczenie 10 %,
20 %, 33 % lub 50 % ogólnej liczby g∏osów lub
kapita∏u zak∏adowego 

— przy czym posiadanie akcji domu maklerskiego
przez podmioty pozostajàce w tej samej grupie kapi-
ta∏owej uwa˝a si´ za ich posiadanie przez jeden pod-
miot. 

2. Przez poÊrednie nabycie akcji domu maklerskie-
go rozumie si´ nabycie lub obj´cie akcji lub udzia∏ów
podmiotu posiadajàcego bezpoÊrednio lub poÊrednio
akcje domu maklerskiego, je˝eli w wyniku nabycia 
lub obj´cia dojdzie do osiàgni´cia lub przekroczenia
50 % ogólnej liczby g∏osów lub 50 % kapita∏u zak∏a-
dowego tego podmiotu.

3. Komisji przys∏uguje prawo zg∏oszenia sprzeciwu
wobec planowanego bezpoÊredniego lub poÊrednie-
go nabycia lub obj´cia akcji domu maklerskiego
w liczbie nabycia w terminie 3 miesi´cy od dnia doko-
nania zawiadomienia, o którym mowa w ust. 1,
w przypadku gdy istnieje uzasadnione podejrzenie, ˝e
podmiot zamierzajàcy nabyç akcje domu maklerskie-
go móg∏by wywieraç niekorzystny wp∏yw na zarzàdza-
nie tym domem maklerskim. W przypadku niezg∏osze-
nia sprzeciwu Komisja mo˝e wyznaczyç termin, w cià-
gu którego nabycie akcji domu maklerskiego mo˝e zo-
staç dokonane. 

4. Wykonywanie prawa g∏osu z akcji nabytych po-
mimo sprzeciwu, o którym mowa w ust. 3, jest bezsku-
teczne.

5. W przypadku gdy podmiotem nabywajàcym ak-
cje domu maklerskiego jest zagraniczna firma inwe-
stycyjna, bank zagraniczny albo zagraniczny zak∏ad
ubezpieczeƒ posiadajàcy zezwolenie na prowadzenie
dzia∏alnoÊci wydane przez w∏aÊciwy organ nadzoru in-
nego paƒstwa cz∏onkowskiego, Komisja zasi´ga opinii
organu nadzoru, który udzieli∏ zezwolenia na prowa-
dzenie dzia∏alnoÊci przez te podmioty. Przedmiotem
opinii jest sposób prowadzenia dzia∏alnoÊci przez pod-
miot, który zamierza nabyç akcje domu maklerskiego,
w tym w szczególnoÊci jego zgodnoÊç z przepisami
prawa. 

6. Przepis ust. 5 stosuje si´ odpowiednio w przy-
padku, gdy podmiotem nabywajàcym akcje domu
maklerskiego jest podmiot dominujàcy wobec pod-
miotu, o którym mowa w ust. 5, lub podmiot wywie-
rajàcy znaczny wp∏yw w rozumieniu art. 96 ust. 3 na
podmiot, o którym mowa w ust. 5, a tak˝e w przypad-
ku je˝eli w wyniku poÊredniego nabycia podmiot, któ-
rego akcje sà przedmiotem nabycia, sta∏by si´ pod-
miotem zale˝nym od nabywcy albo podmiotem, na
który nabywca zacznie wywieraç znaczny wp∏yw w ro-
zumieniu art. 96 ust. 3.

7. Zawiadomienie, o którym mowa w ust. 1, zawie-
ra wskazanie liczby akcji, które nabywca zamierza na-
byç, ich udzia∏ w kapitale zak∏adowym oraz liczb´ g∏o-
sów, jakà nabywca osiàgnie na walnym zgromadze-
niu, oraz sk∏adane pod rygorem odpowiedzialnoÊci
karnej oÊwiadczenie o êródle pochodzenia Êrodków
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pieni´˝nych przeznaczonych na zap∏at´ za obejmowa-
ne lub nabywane akcje domu maklerskiego. 

8. Niezg∏oszenie przez Komisj´ sprzeciwu w termi-
nie, o którym mowa w ust. 3, oznacza zgod´ na naby-
cie akcji domu maklerskiego, na warunkach wskaza-
nych w zawiadomieniu.

9. Przepisy ust. 1—8 dotyczàce akcji domu makler-
skiego stosuje si´ odpowiednio do udzia∏ów domu
maklerskiego w formie spó∏ki z ograniczonà odpowie-
dzialnoÊcià. 

Art. 107. 1. Zawiadomienia Komisji wymaga za-
miar zbycia akcji domu maklerskiego:

1) w liczbie stanowiàcej co najmniej 10 % ogólnej
liczby g∏osów lub kapita∏u zak∏adowego lub

2) przez podmiot posiadajàcy akcje domu makler-
skiego w liczbie uprawniajàcej do wykonywania
co najmniej 10 %, 20 %, 33 % lub 50 % ogólnej
liczby g∏osów lub stanowiàcej co najmniej 10 %,
20 %, 33 % lub 50 % kapita∏u zak∏adowego, je˝eli
w wyniku tego zbycia podmiot ten b´dzie posiada∏
akcje w liczbie uprawniajàcej do wykonywania
mniej ni˝ 10 %, 20 %, 33 % lub 50 % ogólnej licz-
by g∏osów lub stanowiàcej mniej ni˝ 10 %, 20 %,
33 % lub 50 % kapita∏u zak∏adowego

— przy czym posiadanie akcji domu maklerskiego
przez podmioty pozostajàce w tej samej grupie kapi-
ta∏owej uwa˝a si´ za ich posiadanie przez jeden pod-
miot. Zawiadomienie dokonywane jest przez zbywa-
jàcego nie póêniej ni˝ na 2 tygodnie przed planowa-
nym zbyciem akcji. 

2. Zawiadomienie, o którym mowa w ust. 1, zawie-
ra wskazanie liczby akcji, które majà zostaç zbyte, ich
udzia∏ w ogólnej liczbie g∏osów oraz w kapitale zak∏a-
dowym oraz liczb´ g∏osów, jakà zbywca osiàgnie na
walnym zgromadzeniu w wyniku zbycia.

3. Zawiadomienie Komisji o planowanym zbyciu
akcji domu maklerskiego nie wy∏àcza obowiàzku do-
konania zawiadomienia, o którym mowa w art. 106
ust. 1.

4. Przepisu ust. 1 nie stosuje si´ do akcji domu ma-
klerskiego dopuszczonych do obrotu na rynku regulo-
wanym. 

5. Przepisy ust. 1—3 dotyczàce akcji domu makler-
skiego stosuje si´ odpowiednio do udzia∏ów domu
maklerskiego w formie spó∏ki z ograniczonà odpowie-
dzialnoÊcià. 

Art. 108. 1. Je˝eli wp∏yw wywierany przez akcjona-
riusza lub akcjonariuszy domu maklerskiego posiada-
jàcych akcje reprezentujàce co najmniej 10 % ogólnej
liczby g∏osów lub co najmniej 10 % kapita∏u zak∏ado-
wego jest niekorzystny dla zarzàdzania tym domem
maklerskim, Komisja mo˝e nakazaç zaprzestanie wy-
wierania takiego wp∏ywu, wskazujàc termin oraz wa-
runki i zakres podj´cia stosownych czynnoÊci,
a w przypadku niezastosowania si´ do tego nakazu —

zakazaç, na okres nie d∏u˝szy ni˝ 2 lata, wykonywania
prawa g∏osu z akcji.

2. Je˝eli po up∏ywie okresu obowiàzywania zaka-
zu, o którym mowa w ust. 1, przyczyny b´dàce podsta-
wà decyzji zakazujàcej wykonywania prawa g∏osu nie
usta∏y, Komisja mo˝e nakazaç akcjonariuszowi lub ak-
cjonariuszom, którzy podlegali temu zakazowi, w ter-
minie okreÊlonym w decyzji, zbycie ca∏oÊci lub cz´Êci
akcji. 

3. Je˝eli osoby, które naby∏y poÊrednio akcje do-
mu maklerskiego, wywierajà niekorzystny wp∏yw na
zarzàdzanie tym domem maklerskim, Komisja mo˝e
nakazaç zaprzestanie wywierania niekorzystnego
wp∏ywu na zarzàdzanie domem maklerskim, wskazu-
jàc termin oraz warunki i zakres podj´cia stosownych
czynnoÊci.

4. Przepisy ust. 1—3 dotyczàce akcjonariuszy lub
akcji domu maklerskiego stosuje si´ odpowiednio do
wspólników lub udzia∏ów domu maklerskiego w for-
mie spó∏ki z ograniczonà odpowiedzialnoÊcià. 

Art. 109. 1. Dom maklerski nie mo˝e nabywaç na
w∏asny rachunek akcji wyemitowanych przez podmio-
ty, wobec których jest podmiotem zale˝nym.

2. Przepisu ust. 1 nie stosuje si´ do nabywania ak-
cji znajdujàcych si´ w obrocie zorganizowanym:

1) w celu wskazanym w art. 39 ust. 3 pkt 3 oraz

2) w celu dalszej odsprzeda˝y, w liczbie stanowiàcej
∏àcznie nie wi´cej ni˝ 5 % kapita∏u zak∏adowego.

Art. 110. 1. Komisja zawiadamia Komisj´ Europej-
skà o:

1) udzieleniu zezwolenia na prowadzenie dzia∏alno-
Êci maklerskiej osobie prawnej b´dàcej bezpo-
Êrednio lub poÊrednio zale˝nà od podmiotu podle-
gajàcego prawu paƒstwa nieb´dàcego paƒstwem
cz∏onkowskim, w terminie miesiàca od dnia udzie-
lenia zezwolenia;

2) nabyciu pakietu akcji podmiotu prowadzàcego
dzia∏alnoÊç maklerskà, je˝eli nabywcà by∏ pod-
miot podlegajàcy prawu paƒstwa nieb´dàcego
paƒstwem cz∏onkowskim i w wyniku tej transakcji
sta∏ si´ on podmiotem dominujàcym wobec pod-
miotu, którego akcje by∏y przedmiotem transakcji. 

2. Do zawiadomieƒ, o których mowa w ust. 1, Ko-
misja do∏àcza opis struktury grupy kapita∏owej, z tym
˝e w przypadku zawiadomienia, o którym mowa
w ust. 1 pkt 2, opis powinien byç sporzàdzony wed∏ug
stanu uwzgl´dniajàcego nabycie akcji podmiotu pro-
wadzàcego dzia∏alnoÊç maklerskà.

3. Komisja zawiadamia Komisj´ Europejskà o prze-
szkodach prawnych, regulacyjnych i organizacyjnych,
jakie napotykajà domy maklerskie lub banki prowa-
dzàce dzia∏alnoÊç maklerskà w zwiàzku z prowadze-
niem takiej dzia∏alnoÊci na terytorium paƒstw nieb´-
dàcych paƒstwami cz∏onkowskimi. 
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Oddzia∏ 3

Banki prowadzàce dzia∏alnoÊç maklerskà

Art. 111. 1. Bank z siedzibà na terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej mo˝e prowadziç dzia∏alnoÊç ma-
klerskà po uzyskaniu zezwolenia Komisji. 

2. Wniosek o udzielenie zezwolenia na prowadze-
nie dzia∏alnoÊci maklerskiej przez bank powinien do-
datkowo zawieraç:

1) nazw´ jednostki organizacyjnej banku, w ramach
której ma byç prowadzona dzia∏alnoÊç maklerska; 

2) w przypadku banku b´dàcego spó∏kà akcyjnà —
wskazanie akcjonariuszy posiadajàcych co naj-
mniej 10 % ogólnej liczby g∏osów lub co najmniej
10 % kapita∏u zak∏adowego;

3) informacje o podmiotach dominujàcych wobec
wnioskodawcy;

4) informacj´ o wysokoÊci funduszy w∏asnych;

5) informacj´ o wysokoÊci kapita∏u za∏o˝ycielskiego,
o którym mowa w art. 112 ust. 1;

6) informacje okreÊlone w art. 82 ust. 1 pkt 1, 7, 9—11.

3. W przypadku wniosku o udzielenie zezwolenia
na prowadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej przez bank,
przez regulamin, o którym mowa w art. 82 ust. 2 pkt 5,
rozumie si´ regulamin inwestowania na w∏asny ra-
chunek w maklerskie instrumenty finansowe przez
pracowników jednostki organizacyjnej banku prowa-
dzàcej dzia∏alnoÊç maklerskà oraz przez osoby kierujà-
ce lub nadzorujàce dzia∏alnoÊç tej jednostki. 

4. Do wniosku, o którym mowa w ust. 2, dodatko-
wo za∏àcza si´ informacje o sposobach monitorowa-
nia i kontroli ryzyka stopy procentowej zwiàzanego
z ca∏oÊcià prowadzonej dzia∏alnoÊci.

5. Warunkiem uzyskania zezwolenia jest wydziele-
nie dzia∏alnoÊci maklerskiej w ramach banku, polega-
jàce na: 

1) prowadzeniu tej dzia∏alnoÊci w sposób pozwalajà-
cy na jej organizacyjne wyodr´bnienie od pozosta-
∏ej dzia∏alnoÊci banku, z zastrze˝eniem art. 113
(wydzielenie organizacyjne);

2) prowadzeniu odr´bnych ksiàg rachunkowych
i sporzàdzaniu odr´bnych sprawozdaƒ finanso-
wych na zasadach okreÊlonych w odr´bnych prze-
pisach (wydzielenie finansowe).

6. W sk∏ad w∏adz jednostki organizacyjnej, o której
mowa w ust. 2 pkt 1, powinny wchodziç co najmniej
dwie osoby posiadajàce wykszta∏cenie wy˝sze, co naj-
mniej trzyletni sta˝ pracy w instytucjach rynku finan-
sowego oraz dobrà opini´ w zwiàzku ze sprawowany-
mi funkcjami. 

7. Przepisów o wydzieleniu finansowym dzia∏alno-
Êci maklerskiej w ramach banku nie stosuje si´ do

banku prowadzàcego dzia∏alnoÊç maklerskà wy∏àcznie
w zakresie przyjmowania i przekazywania zleceƒ na-
bycia lub zbycia maklerskich instrumentów finanso-
wych.

8. Bank prowadzàcy dzia∏alnoÊç maklerskà obo-
wiàzany jest posiadaç central´ na terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej.

9. Za central´, o której mowa w ust. 8, uwa˝a si´
jednostk´ organizacyjnà banku, w której jest prowa-
dzona dzia∏alnoÊç maklerska i w której w sposób sta∏y
wykonujà dzia∏alnoÊç osoby kierujàce dzia∏alnoÊcià
maklerskà. 

10. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊla, w drodze rozporzàdzenia, szczegó∏owe
zasady wydzielenia organizacyjnego dzia∏alnoÊci ma-
klerskiej banku, uwzgl´dniajàc koniecznoÊç zapewnie-
nia zachowania poufnoÊci danych w wydzielonej jed-
nostce organizacyjnej banku przy jednoczesnym za-
gwarantowaniu bezpiecznego i sprawnego prowadze-
nia dzia∏alnoÊci maklerskiej.

Art. 112. 1. Za kapita∏ za∏o˝ycielski banku prowa-
dzàcego dzia∏alnoÊç maklerskà uwa˝a si´ fundusz
przeznaczony na prowadzenie dzia∏alnoÊci makler-
skiej, wydzielony z funduszy w∏asnych banku w rozu-
mieniu przepisów ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. —
Prawo bankowe, powi´kszony o fundusze rezerwowe
utworzone przez bank prowadzàcy dzia∏alnoÊç makler-
skà, z wy∏àczeniem funduszu aktualizacji wyceny.

2. Zezwolenia Komisji, wydanego na wniosek ban-
ku prowadzàcego dzia∏alnoÊç maklerskà, wymaga:

1) sp∏ata przez bank zobowiàzaƒ z tytu∏u papierów
wartoÊciowych o nieoznaczonym terminie wyma-
galnoÊci oraz innych instrumentów finansowych
o nieoznaczonym terminie wymagalnoÊci;

2) zaliczenie zobowiàzaƒ z tytu∏u papierów warto-
Êciowych o nieoznaczonym terminie wymagalno-
Êci oraz innych instrumentów finansowych o nie-
oznaczonym terminie wymagalnoÊci do kapita∏ów
domu maklerskiego;

3) stosowanie przez bank innego ni˝ ustalony przez
rynek regulowany modelu obliczania stosunku
zmiany wartoÊci opcji do zmiany wartoÊci instru-
mentu bazowego b´dàcego przedmiotem tej
opcji;

4) obliczanie wymogów kapita∏owych na pokrycie
poszczególnych rodzajów ryzyka za pomocà sto-
sowania w∏asnych wewn´trznych modeli zarzà-
dzania ryzykiem przez bank.

3. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊla, w drodze rozporzàdzenia, wymogi, ja-
kim powinny odpowiadaç wnioski, o których mowa
w ust. 2, uwzgl´dniajàc koniecznoÊç dokonywania na
ich podstawie oceny skutków, jakie mogà spowodo-
waç czynnoÊci obj´te wnioskami, w zakresie sytuacji
finansowej banku prowadzàcego dzia∏alnoÊç makler-
skà.
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Art. 113. 1. CzynnoÊci zwiàzane z zawieraniem
umów o Êwiadczenie us∏ug przez bank w ramach pro-
wadzonej dzia∏alnoÊci maklerskiej lub umo˝liwiajàce
realizacj´ tych umów, w szczególnoÊci polegajàce na
doradzaniu klientowi lub potencjalnemu klientowi
w zakresie prowadzonej przez dany bank dzia∏alnoÊci
maklerskiej, przyjmowaniu i przekazywaniu zleceƒ,
o których mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1, oraz odbieraniu
innych oÊwiadczeƒ woli dla banku w ramach prowa-
dzonej dzia∏alnoÊci maklerskiej, mogà byç wykonywa-
ne poza wyodr´bnionà jednostkà banku, w której pro-
wadzona jest dzia∏alnoÊç maklerska. 

2. Podstawà wykonywania czynnoÊci, o których
mowa w ust. 1, poza jednostkà banku, w której prowa-
dzona jest dzia∏alnoÊç maklerska, sà regulacje we-
wn´trzne banku okreÊlajàce w szczególnoÊci szczegó-
∏owy zakres tych czynnoÊci oraz sposób ich wykony-
wania. Nie póêniej ni˝ w terminie miesiàca przed roz-
pocz´ciem wykonywania czynnoÊci, o których mowa
w ust. 1, poza jednostkà organizacyjnà, w której pro-
wadzona jest dzia∏alnoÊç maklerska, bank jest obowià-
zany przedstawiç Komisji regulacje wewn´trzne, z któ-
rych wynika przyj´ty sposób post´powania.

3. W przypadku gdy przyj´ty przez bank sposób po-
st´powania móg∏by doprowadziç do naruszenia bez-
pieczeƒstwa obrotu lub interesów klientów banku, Ko-
misja mo˝e w terminie miesiàca od dnia dokonania za-
wiadomienia zg∏osiç sprzeciw wobec jego wdro˝enia.

4. W stosunku do jednostek banku wykonujàcych
czynnoÊci, o których mowa w ust. 1, Komisji przys∏u-
gujà przewidziane w ustawie o nadzorze uprawnienia
kontrolne, w zakresie dotyczàcym tych czynnoÊci oraz
sporzàdzanych w zwiàzku z tymi czynnoÊciami doku-
mentów.

Art. 114. 1. W zakresie nieuregulowanym przepisa-
mi niniejszego oddzia∏u do banku prowadzàcego dzia-
∏alnoÊç maklerskà oraz wykonywania nadzoru nad ta-
kim bankiem stosuje si´ odpowiednio przepisy od-
dzia∏u 2, z wy∏àczeniem art. 95, art. 96 i art. 106—109.

2. Przepis art. 100 ust. 1 stosuje si´ wy∏àcznie do
sprawozdania finansowego jednostki organizacyjnej
banku prowadzàcej dzia∏alnoÊç maklerskà. Przepis
art. 100 ust. 3 stosuje si´ do sprawozdania finansowe-
go banku w cz´Êci dotyczàcej wy∏àcznie dzia∏alnoÊci
maklerskiej.

3. Zawiadomienie, o którym mowa w art. 104
ust. 2, sporzàdzone przez bank prowadzàcy dzia∏al-
noÊç maklerskà Komisja przekazuje za poÊrednictwem
Komisji Nadzoru Bankowego w∏aÊciwemu organowi
nadzoru w innym paƒstwie cz∏onkowskim, na którego
terytorium bank zamierza otworzyç oddzia∏ lub prowa-
dziç dzia∏alnoÊç maklerskà bez otwierania oddzia∏u. 

Oddzia∏ 4

Podmioty zagraniczne prowadzàce dzia∏alnoÊç
maklerskà na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej

Art. 115. 1. Zagraniczna osoba prawna prowadzà-
ca dzia∏alnoÊç maklerskà na terytorium paƒstwa nale-

˝àcego do OECD lub WTO z siedzibà na terytorium te-
go paƒstwa mo˝e prowadziç na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej dzia∏alnoÊç maklerskà w formie od-
dzia∏u.

2. Za oddzia∏ uwa˝a si´ wyodr´bnionà w struktu-
rach zagranicznej osoby prawnej, o której mowa
w ust. 1, jednostk´ organizacyjnà nieposiadajàcà oso-
bowoÊci prawnej, która prowadzi dzia∏alnoÊç makler-
skà na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Za jeden
oddzia∏ uwa˝a si´ wszystkie jednostki organizacyjne
danej zagranicznej osoby prawnej, o której mowa
w ust. 1, zlokalizowane na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, w ramach których jest prowadzona dzia∏al-
noÊç maklerska. 

3. Udzielenie przez Komisj´ zezwolenia na prowa-
dzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej zagranicznej osobie
prawnej, o której mowa w ust. 1, nast´puje po zasi´-
gni´ciu pisemnej opinii organu nadzoru, który udzieli∏
zezwolenia na prowadzenie dzia∏alnoÊci w paƒstwie
siedziby tej zagranicznej osoby prawnej. Przedmiotem
opinii jest sposób prowadzenia tej dzia∏alnoÊci,
w szczególnoÊci jej zgodnoÊç z przepisami prawa obo-
wiàzujàcymi w tym paƒstwie.

4. Udzielenie zagranicznej osobie prawnej, o której
mowa w ust. 1, zezwolenia na prowadzenie dzia∏alno-
Êci maklerskiej nast´puje pod warunkiem:

1) istnienia rozwiàzaƒ zapewniajàcych Komisji uzy-
skiwanie informacji niezb´dnych z punktu widze-
nia sprawowanego przez Komisj´ nadzoru nad
prowadzonà na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej dzia∏alnoÊcià maklerskà, w tym w szczegól-
noÊci istnienia porozumienia, o którym mowa
w art. 20 ust. 2 ustawy o nadzorze, z organem nad-
zoru, który udzieli∏ tej osobie prawnej zezwolenia
na prowadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej w paƒ-
stwie jej siedziby;

2) podlegania przez zagranicznà osob´ prawnà
w paƒstwie jej siedziby wymogom kapita∏owym
równowa˝nym do wymogów okreÊlonych w prze-
pisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 2,
oraz 

3) w przypadku gdy dzia∏alnoÊç ma byç prowadzona
w formie oddzia∏u — wydzielenia przez t´ osob´
funduszu na prowadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w wysoko-
Êci nie mniejszej ni˝ okreÊlona w przepisach doty-
czàcych kapita∏u za∏o˝ycielskiego domu makler-
skiego.

5. W sk∏ad w∏adz oddzia∏u powinny wchodziç co
najmniej dwie osoby posiadajàce wykszta∏cenie wy˝-
sze, co najmniej trzyletni sta˝ pracy w instytucjach
rynku finansowego oraz dobrà opini´ w zwiàzku ze
sprawowanymi funkcjami. 

6. Do wykonywania nadzoru nad zagranicznà oso-
bà prawnà, o której mowa w ust. 1, prowadzàcà na te-
rytorium Rzeczypospolitej Polskiej dzia∏alnoÊç makler-
skà w formie oddzia∏u stosuje si´ odpowiednio przepi-
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sy art. 100 ust. 1 i 3 w przypadku, gdy z odr´bnych
przepisów wynika obowiàzek sporzàdzania przez od-
dzia∏ tej zagranicznej osoby prawnej sprawozdaƒ fi-
nansowych. 

Art. 116. 1. Zagraniczna firma inwestycyjna oraz
zagraniczna osoba prawna, o której mowa w art. 115
ust. 1, mo˝e otworzyç przedstawicielstwo na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej. 

2. Za przedstawicielstwo uwa˝a si´ wyodr´bnionà
w strukturach tej firmy lub osoby jednostk´ organiza-
cyjnà nieposiadajàcà osobowoÊci prawnej, która pro-
wadzi dzia∏alnoÊç wy∏àcznie w zakresie reklamy i pro-
mocji zagranicznej firmy inwestycyjnej lub zagranicz-
nej osoby prawnej, o której mowa w art. 115 ust. 1, na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

3. O otwarciu przedstawicielstwa na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej zagraniczna firma inwesty-
cyjna lub zagraniczna osoba prawna, o której mowa
w art. 115 ust. 1, niezw∏ocznie informuje Komisj´.

Art. 117. 1. Zagraniczna firma inwestycyjna mo˝e
bez zezwolenia, o którym mowa w art. 69 ust. 1, wyko-
nywaç na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej czyn-
noÊci stanowiàce zgodnie z art. 69 ust. 2—4 dzia∏al-
noÊç maklerskà, pod warunkiem ˝e dana czynnoÊç jest
obj´ta zezwoleniem udzielonym tej firmie inwestycyj-
nej przez w∏aÊciwy organ nadzoru w paƒstwie jej sie-
dziby. Dzia∏alnoÊç maklerska mo˝e byç prowadzona
poprzez utworzenie na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej oddzia∏u, w rozumieniu art. 115 ust. 2, lub bez
koniecznoÊci otwierania oddzia∏u. 

2. Przepisu ust. 1 nie stosuje si´ do czynnoÊci wy-
konywanych na podstawie umowy z Narodowym
Bankiem Polskim, Skarbem Paƒstwa lub organem
paƒstwowym wykonujàcym czynnoÊci zwiàzane z po-
litykà pieni´˝nà paƒstwa, kszta∏towaniem kursu wy-
miany walut, politykà zarzàdzania d∏ugiem publicz-
nym oraz politykà zarzàdzania wolnymi Êrodkami
Skarbu Paƒstwa.

3. Warunkiem rozpocz´cia na terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej prowadzenia przez zagranicznà fir-
m´ inwestycyjnà dzia∏alnoÊci maklerskiej w zakresie
okreÊlonym w ust. 1 jest poinformowanie Komisji
przez w∏aÊciwy organ nadzoru, który udzieli∏ tej firmie
inwestycyjnej zezwolenia na prowadzenie dzia∏alnoÊci
maklerskiej, o zamiarze rozpocz´cia dzia∏alnoÊci. Dzia-
∏alnoÊç maklerska bez otwierania oddzia∏u mo˝e zo-
staç podj´ta po otrzymaniu przez Komisj´ informacji
od zagranicznego organu nadzoru, a w przypadku od-
dzia∏u — z chwilà wskazania przez Komisj´ warunków
prowadzenia tej dzia∏alnoÊci maklerskiej, lub z up∏y-
wem dwóch miesi´cy od dnia otrzymania przez Komi-
sj´ informacji od zagranicznego organu nadzoru. 

4. Komisja, w terminie nie d∏u˝szym ni˝ 2 miesià-
ce od dnia otrzymania zawiadomienia, o którym mo-
wa w ust. 3, przygotuje si´ do sprawowania nadzoru
nad dzia∏alnoÊcià tej firmy oraz informuje jà o warun-
kach prowadzenia dzia∏alnoÊci maklerskiej na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej.

5. Przez warunki prowadzenia dzia∏alnoÊci makler-
skiej, o których mowa w ust. 4, rozumie si´ w szcze-
gólnoÊci:

1) w przypadku prowadzenia dzia∏alnoÊci w formie
oddzia∏u — zasady okreÊlone w art. 83 i w przepi-
sach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1; 

2) w przypadku prowadzenia dzia∏alnoÊci bez otwie-
rania oddzia∏u — zasady okreÊlone w przepisach
wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1.

6. Do tworzenia i dzia∏alnoÊci oddzia∏ów zagranicz-
nych firm inwestycyjnych nie stosuje si´ przepisów
ustawy z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dzia∏alnoÊci
gospodarczej, z wy∏àczeniem art. 14 tej ustawy.

Art. 118. Zagraniczna firma inwestycyjna prowa-
dzàca dzia∏alnoÊç maklerskà na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej podlega w innym paƒstwie cz∏onkow-
skim nadzorowi w∏aÊciwego organu, który udzieli∏ jej
zezwolenia na prowadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej
z zastrze˝eniem, ˝e nadzór nad przestrzeganiem okre-
Êlonych w przepisach prawa polskiego zasad Êwiad-
czenia us∏ug maklerskich sprawuje Komisja.

Rozdzia∏ 2

Szczególne typy uczestnictwa
w obrocie instrumentami finansowymi

Oddzia∏ 1

Banki powiernicze

Art. 119. 1. Za zezwoleniem Komisji bank z siedzi-
bà na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej mo˝e pro-
wadziç rachunki papierów wartoÊciowych (dzia∏alnoÊç
powiernicza).

2. Prowadzenie przez bank rachunków papierów
wartoÊciowych na terytorium innego paƒstwa cz∏on-
kowskiego wymaga zezwolenia, o którym mowa
w ust. 1.

3. Zezwolenie, o którym mowa w ust. 1, mo˝e byç
udzielone równie˝ w przypadku, gdy bank otrzyma∏
ju˝ zezwolenie na prowadzenie dzia∏alnoÊci makler-
skiej. W takim przypadku prowadzenie rachunków pa-
pierów wartoÊciowych odbywa si´ poza jednostkà or-
ganizacyjnà banku prowadzàcà dzia∏alnoÊç maklerskà. 

4. Wniosek o udzielenie zezwolenia, o którym mo-
wa w ust. 1, zawiera: 

1) dane osobowe o cz∏onkach zarzàdu i rady nadzor-
czej banku, jak równie˝ innych osobach, które od-
powiadajà za rozpocz´cie dzia∏alnoÊci obj´tej
wnioskiem lub b´dà nià kierowaç, ich kwalifikacje
zawodowe oraz dotychczasowy przebieg pracy za-
wodowej; 

2) w przypadku banku b´dàcego spó∏kà akcyjnà —
wskazanie akcjonariuszy posiadajàcych co naj-
mniej 10 % ogólnej liczby g∏osów lub co najmniej
10 % kapita∏u zak∏adowego; 
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3) informacj´ o podmiotach dominujàcych i zale˝-
nych wobec wnioskodawcy; 

4) informacj´ o wysokoÊci funduszy w∏asnych; 

5) informacj´ o posiadanych urzàdzeniach telekomu-
nikacyjnych i warunkach lokalowych niezb´dnych
do prowadzenia rachunków papierów wartoÊcio-
wych; 

6) informacj´ o planowanej organizacji prowadzenia
rachunków papierów wartoÊciowych;

7) oÊwiadczenia osób, które b´dà kierowaç dzia∏alno-
Êcià obj´tà wnioskiem, o nieuznaniu prawomoc-
nym orzeczeniem za winnego przest´pstwa skar-
bowego, przest´pstwa przeciwko wiarygodnoÊci
dokumentów, mieniu, obrotowi gospodarczemu,
obrotowi pieni´dzmi i papierami wartoÊciowymi,
za przest´pstwa okreÊlone w art. 305, 307 lub 308
ustawy z dnia 30 czerwca 2000 r. — Prawo w∏asno-
Êci przemys∏owej, za przest´pstwa okreÊlone
w ustawie o gie∏dach towarowych lub za przest´p-
stwa okreÊlone w niniejszej ustawie. 

5. Do wniosku za∏àcza si´: 

1) statut banku i wyciàg z w∏aÊciwego rejestru;

2) regulamin prowadzenia rachunków papierów war-
toÊciowych;

3) regulamin ochrony przep∏ywu informacji pouf-
nych;

4) ostatnie roczne sprawozdanie finansowe wraz
z opinià podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdaƒ finansowych i raportem z tego bada-
nia; 

5) regulamin kontroli wewn´trznej.

6. Dzia∏alnoÊcià banku polegajàcà na prowadzeniu
rachunków papierów wartoÊciowych powinny kiero-
waç co najmniej dwie osoby posiadajàce wykszta∏ce-
nie wy˝sze, co najmniej trzyletni sta˝ pracy w instytu-
cjach rynku finansowego oraz dobrà opini´ w zwiàzku
ze sprawowanymi funkcjami.

7. Kapita∏ za∏o˝ycielski banku powierniczego nie
mo˝e byç ni˝szy ni˝ wskazany w art. 32 ust. 1 ustawy
z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe. 

8. Bank powierniczy obowiàzany jest posiadaç
central´ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. 

9. Za central´ banku powierniczego uwa˝a si´ jed-
nostk´ organizacyjnà banku, w której w sposób sta∏y
wykonujà dzia∏alnoÊç osoby kierujàce dzia∏alnoÊcià
banku polegajàcà na prowadzeniu rachunków papie-
rów wartoÊciowych.

10. Do wykonywania czynnoÊci prowadzenia ra-
chunków papierów wartoÊciowych bank powierniczy
zobowiàzany jest zatrudniaç co najmniej jednego ma-
klera papierów wartoÊciowych.

Art. 120. Zezwolenie, o którym mowa w art. 119
ust. 1, zawiera firm´ (nazw´) i siedzib´ banku oraz ter-
min rozpocz´cia dzia∏alnoÊci obj´tej zezwoleniem, nie
d∏u˝szy ni˝ 12 miesi´cy od dnia, w którym decyzja
o udzieleniu zezwolenia sta∏a si´ ostateczna.

Art. 121. 1. Klient banku powierniczego mo˝e
w umowie, której przedmiotem jest prowadzenie ra-
chunku papierów wartoÊciowych, zastrzec, ˝e rozlicze-
nie na rachunku klienta transakcji zawartej na podsta-
wie zlecenia klienta nastàpi po dostarczeniu bankowi
przez klienta potwierdzenia tej transakcji. 

2. Papiery wartoÊciowe nabyte w wyniku transak-
cji, o której mowa w ust. 1, zostajà zapisane na ra-
chunku papierów wartoÊciowych:

1) firmy inwestycyjnej — w przypadku gdy zlecenie,
o którym mowa w ust. 1, sk∏adane jest bezpoÊred-
nio w firmie inwestycyjnej, albo

2) zagranicznej firmy inwestycyjnej lub zagranicznej
osoby prawnej, o której mowa w art. 115 ust. 1,
nieprowadzàcej dzia∏alnoÊci maklerskiej na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej — w przypadku gdy
osoba ta poÊredniczy w przekazywaniu zlecenia
klienta do podmiotów wymienionych w pkt 1 

— prowadzonym w celu ewidencjonowania papie-
rów wartoÊciowych nabywanych lub zbywanych na
rzecz klientów, o których mowa w ust. 1.

3. Przeniesienie papierów wartoÊciowych b´dà-
cych przedmiotem transakcji, o której mowa w ust. 1,
z rachunku podmiotu, o którym mowa w ust. 2, na ra-
chunek papierów wartoÊciowych klienta nast´puje po
dostarczeniu bankowi przez klienta i ten podmiot
zgodnych potwierdzeƒ tej transakcji, w terminie wska-
zanym w potwierdzeniu z∏o˝onym przez klienta.

4. Papiery wartoÊciowe zbyte w wyniku transakcji,
o której mowa w ust. 1, pozostajà zapisane na rachun-
ku papierów wartoÊciowych klienta do chwili wskaza-
nej w dostarczonym przez niego potwierdzeniu trans-
akcji.

5. W przypadku niedostarczenia zgodnych po-
twierdzeƒ transakcji, o której mowa w ust. 1, do dnia,
w którym powinno nastàpiç jej rozliczenie w depozy-
cie papierów wartoÊciowych, podmiot, o którym mo-
wa w ust. 2 pkt 2, odpowiada wobec podmiotu, który
na rachunek klienta zawar∏ transakcj´ na rynku regulo-
wanym, za zap∏at´ ceny oraz dostarczenie papierów
wartoÊciowych do rozliczenia. W przypadku gdy klient
przekazuje zlecenie bezpoÊrednio podmiotowi, o któ-
rym mowa w ust. 2 pkt 1, podmiot ten odpowiada za
rozliczenie zawartej transakcji.

6. Przepisy ust. 1—5 nie majà zastosowania
w przypadku, gdy przed rozliczeniem transakcji, o któ-
rej mowa w ust. 1, w depozycie papierów wartoÊcio-
wych nastàpi∏o wygaÊni´cie lub ustanie stosunku
prawnego b´dàcego podstawà Êwiadczenia us∏ug
przez podmiot, o którym mowa w ust. 2, na rzecz klien-
ta lub utrata przez ten podmiot uprawnieƒ do prowa-
dzenia dzia∏alnoÊci maklerskiej.
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7. Przenoszenie papierów wartoÊciowych w wyni-
ku transakcji, o której mowa w ust. 1, oraz po˝ytków
z tych papierów wartoÊciowych pomi´dzy rachunkami
papierów wartoÊciowych klienta banku powierniczego
i podmiotu okreÊlonego w ust. 2 oraz pomi´dzy ra-
chunkami podmiotów, o których mowa w ust. 2, uwa-
˝a si´ za dokonywane na rynku regulowanym. 

8. Nabycie papierów wartoÊciowych w wyniku
transakcji, o której mowa w ust. 1, przez podmiot,
o którym mowa w ust. 2, powoduje powstanie po stro-
nie tego podmiotu obowiàzków okreÊlonych w przepi-
sach rozdzia∏u 4 ustawy o ofercie publicznej wy∏àcznie
w przypadku, gdy papiery te pozostajà zapisane na je-
go rachunku papierów wartoÊciowych, o którym mo-
wa w ust. 2, w dniu nast´pujàcym po dniu rozliczenia
tej transakcji w depozycie papierów wartoÊciowych.

9. Przepisy ust. 2—8 stosuje si´ odpowiednio do
nieb´dàcych papierami wartoÊciowymi maklerskich
instrumentów finansowych dopuszczonych do obrotu
na rynku regulowanym. 

Art. 122. 1. Na ˝àdanie Komisji lub jej upowa˝nio-
nego przedstawiciela, osoby uprawnione do reprezen-
towania banku powierniczego lub wchodzàce w sk∏ad
jego statutowych organów albo zatrudnione w banku
powierniczym sà obowiàzane do niezw∏ocznego spo-
rzàdzenia i przekazania, na koszt tego banku powierni-
czego, kopii dokumentów i innych noÊników informa-
cji oraz do udzielenia pisemnych lub ustnych wyja-
Ênieƒ dotyczàcych prowadzonej dzia∏alnoÊci powierni-
czej, w zakresie nadzoru sprawowanego przez Komi-
sj´ nad zgodnoÊcià prowadzonej dzia∏alnoÊci z zasa-
dami prowadzenia rachunków papierów wartoÊcio-
wych. 

2. Na ˝àdanie Komisji lub jej upowa˝nionego
przedstawiciela bank powierniczy jest obowiàzany
równie˝ do niezw∏ocznego przekazywania informacji
dotyczàcych rejestrowanych na prowadzonych przez
ten bank rachunkach bankowych Êrodków pieni´˝-
nych stanowiàcych zabezpieczenia okreÊlone w prze-
pisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 3 oraz
Êrodków pieni´˝nych stanowiàcych depozyt zabezpie-
czajàcy w przypadku dokonywania transakcji makler-
skimi instrumentami finansowymi, je˝eli z konstrukcji
tego instrumentu wynika obowiàzek posiadania depo-
zytu zabezpieczajàcego.

3. W stosunku do oddzia∏u banku powierniczego
znajdujàcego si´ na terytorium innego paƒstwa cz∏on-
kowskiego, Komisji przys∏ugujà w zakresie sprawowa-
nia nadzoru nad prowadzonà dzia∏alnoÊcià powierni-
czà uprawnienia okreÊlone w ust. 1. Wykonanie
uprawnieƒ nast´puje po uprzednim pisemnym poin-
formowaniu w∏aÊciwego organu nadzoru w paƒstwie,
na którego terytorium znajduje si´ oddzia∏ banku po-
wierniczego.

Art. 123. 1. W zakresie nieuregulowanym w niniej-
szym oddziale do banku powierniczego oraz do wyko-
nywania nadzoru nad takim bankiem stosuje si´ od-
powiednio przepisy art. 85, 86, 89, 90, 92 i 99. 

2. Zawiadomienie, o którym mowa w art. 99 ust. 2,
pochodzàce od banku powierniczego Komisja, za po-
Êrednictwem Komisji Nadzoru Bankowego, przekazu-
je w∏aÊciwemu organowi nadzoru w innym paƒstwie
cz∏onkowskim, na którego terytorium bank zamierza
prowadziç rachunki papierów wartoÊciowych. 

Oddzia∏ 2

Kluby inwestorów

Art. 124. 1. Osoby fizyczne posiadajàce pe∏nà zdol-
noÊç do czynnoÊci prawnych mogà, na podstawie
umowy zawartej w formie pisemnej pod rygorem nie-
wa˝noÊci, zrzeszaç si´ w klubach inwestora. W jed-
nym klubie inwestora mo˝e byç zrzeszonych nie mniej
ni˝ 3 i nie wi´cej ni˝ 20 osób.

2. W umowie, o której mowa w ust. 1, cz∏onkowie
klubu inwestora zobowiàzujà si´ do:

1) wspólnego dzia∏ania w celu zdobywania wiedzy
o zasadach inwestowania w obrocie zorganizowa-
nym, w szczególnoÊci poprzez wspólne inwesto-
wanie w zdematerializowane papiery wartoÊciowe
lub inne maklerskie instrumenty finansowe do-
puszczone do obrotu na rynku regulowanym;

2) nieuczestniczenia w innych klubach inwestora; 

3) niezaciàgania w zwiàzku z dzia∏alnoÊcià klubu in-
westora zobowiàzaƒ o ∏àcznej wartoÊci przewy˝-
szajàcej wartoÊç aktywów zgromadzonych na pro-
wadzonych dla klubu inwestora rachunkach pa-
pierów wartoÊciowych i rachunkach pieni´˝nych
s∏u˝àcych do ich obs∏ugi. 

3. Ka˝demu cz∏onkowi klubu inwestora przys∏ugu-
je prawo wniesienia w ciàgu roku kalendarzowego na
rachunki pieni´˝ne s∏u˝àce do obs∏ugi prowadzonych
dla tego klubu rachunków papierów wartoÊciowych
Êrodków pieni´˝nych w ∏àcznej wysokoÊci nie wy˝szej
ni˝ 20 000 z∏. 

4. Klub inwestora ani jego cz∏onkowie nie sà
przedsi´biorcami w rozumieniu ustawy z dnia 2 lipca
2004 r. o swobodzie dzia∏alnoÊci gospodarczej. 

5. W zakresie nieuregulowanym w ust. 1—4 do
umowy, o której mowa w ust. 1, stosuje si´ przepisy
art. 860—864, art. 865 § 1 i art. 866—875 ustawy z dnia
23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny.

Rozdzia∏ 3

Maklerzy papierów wartoÊciowych
i doradcy inwestycyjni

Art. 125. 1. Przez wykonywanie zawodu maklera
papierów wartoÊciowych, zwanego dalej „maklerem”,
lub doradcy inwestycyjnego, zwanego dalej „dorad-
cà”, rozumie si´ wykonywanie funkcji w organach za-
rzàdzajàcych lub nadzorczych firmy inwestycyjnej
bàdê wykonywanie lub nadzorowanie wykonywania: 

1) czynnoÊci stanowiàcych dzia∏alnoÊç maklerskà,
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2) zwiàzanych z rynkiem finansowym czynnoÊci nie-
stanowiàcych dzia∏alnoÊci maklerskiej,

3) innych czynnoÊci zwiàzanych z obs∏ugà klientów
lub dost´pem do rachunków prowadzonych dla
klientów

— w ramach pozostawania tej osoby w stosunku pra-
cy, zlecenia lub w innym stosunku prawnym o po-
dobnym charakterze z firmà inwestycyjnà. 

2. Przez wykonywanie zawodu maklera lub dorad-
cy rozumie si´ równie˝:

1) pozostawanie maklera lub doradcy w stosunku
pracy, zlecenia lub w innym stosunku prawnym
o podobnym charakterze z bankiem powierniczym
przy wykonywaniu lub nadzorowaniu wykonywa-
nia czynnoÊci prowadzenia rachunków papierów
wartoÊciowych;

2) pozostawanie maklera lub doradcy w stosunku
pracy, zlecenia lub w innym stosunku prawnym
o podobnym charakterze z podmiotem, który jest
obowiàzany do zatrudniania maklerów lub dorad-
ców na podstawie odr´bnych przepisów prawa
przy wykonywaniu lub nadzorowaniu wykonywa-
nia czynnoÊci okreÊlonych w tych przepisach;

3) wykonywanie przez maklera lub doradc´ czynno-
Êci, o których mowa w art. 79 ust. 2;

4) wykonywanie przez maklera lub doradc´ czynno-
Êci, o których mowa w art. 71, w ramach prowa-
dzonej dzia∏alnoÊci gospodarczej na w∏asny rachu-
nek albo na podstawie umowy o prac´, zlecenia
lub innego stosunku prawnego o podobnym cha-
rakterze z podmiotem wykonujàcym te czynnoÊci
w ramach prowadzonej dzia∏alnoÊci gospodarczej.

Art. 126. 1. Makler i doradca, wykonujàc zawód, sà
obowiàzani dzia∏aç zgodnie z przepisami prawa i zasa-
dami uczciwego obrotu oraz mieç na wzgl´dzie s∏usz-
ne interesy zleceniodawców.

2. Tytu∏y zawodowe „makler papierów wartoÊcio-
wych” i „doradca inwestycyjny” podlegajà ochronie
prawnej. 

3. Prawo wykonywania zawodu maklera lub do-
radcy przys∏uguje osobom, które sà wpisane odpo-
wiednio na list´ maklerów lub na list´ doradców, o ile
prawo to nie zosta∏o zawieszone zgodnie z przepisem
art. 130 ust. 1.

Art. 127. 1. Na list´ maklerów lub na list´ dorad-
ców mo˝e byç wpisana osoba fizyczna:

1) która posiada pe∏nà zdolnoÊç do czynnoÊci praw-
nych;

2) która korzysta z pe∏ni praw publicznych;

3) która nie by∏a uznana prawomocnym orzeczeniem
za winnego przest´pstwa skarbowego, przest´p-
stwa przeciwko wiarygodnoÊci dokumentów, mie-
niu, obrotowi gospodarczemu, obrotowi pieni´dz-

mi i papierami wartoÊciowymi, za przest´pstwa
okreÊlone w art. 305, 307 lub 308 ustawy z dnia 
30 czerwca 2000 r. — Prawo w∏asnoÊci przemys∏o-
wej, za przest´pstwa okreÊlone w ustawie z dnia
26 paêdziernika 2000 r. o gie∏dach towarowych lub
za przest´pstwa okreÊlone w niniejszej ustawie;

4) która z∏o˝y∏a, z zastrze˝eniem art. 129 ust. 2 i 3, eg-
zamin z wynikiem pozytywnym odpowiednio
przed komisjà egzaminacyjnà dla maklerów albo
przed komisjà egzaminacyjnà dla doradców.

2. W przypadku osoby nieposiadajàcej polskiego
obywatelstwa do stwierdzenia pe∏ni praw publicznych
w∏aÊciwe sà przepisy prawa paƒstwa, którego obywa-
telstwo posiada dana osoba.

Art. 128. 1. Egzaminy na maklera, doradc´ oraz
agenta firmy inwestycyjnej sà sprawdzianem teore-
tycznego przygotowania kandydatów z nast´pujàcych
dziedzin: 

1) prawo cywilne;

2) prawo gospodarcze;

3) prawo podatkowe i dewizowe;

4) prawo papierów wartoÊciowych, instrumenty fi-
nansowe oraz obrót takimi instrumentami;

5) dzia∏alnoÊç maklerska oraz dzia∏alnoÊç powierni-
cza;

6) system depozytowo-rozliczeniowy w zakresie ob-
rotu instrumentami finansowymi;

7) rynek finansowy;

8) tworzenie i funkcjonowanie funduszy inwestycyj-
nych;

9) komercjalizacja i prywatyzacja przedsi´biorstw;

10) zasady rachunkowoÊci;

11) rynek towarów gie∏dowych;

12) matematyka finansowa;

13) analiza finansowa;

14) strategie inwestycyjne;

15) etyka zawodowa.

2. Egzamin dla doradców jest dodatkowo spraw-
dzianem teoretycznego przygotowania kandydatów
z nast´pujàcych dziedzin: ekonomia, statystyka, finan-
se publiczne, finanse przedsi´biorstw oraz zarzàdzanie
portfelami, w sk∏ad których wchodzi jeden lub wi´ksza
liczba maklerskich instrumentów finansowych.

3. Sprawdzian umiej´tnoÊci, o którym mowa
w art. 129 ust. 3, jest sprawdzianem teoretycznego
przygotowania kandydatów z nast´pujàcych dziedzin:

1) prawo cywilne;
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2) prawo gospodarcze;

3) prawo podatkowe i dewizowe;

4) prawo papierów wartoÊciowych, instrumenty fi-
nansowe oraz obrót takimi instrumentami;

5) dzia∏alnoÊç maklerska oraz dzia∏alnoÊç powierni-
cza;

6) system depozytowo-rozliczeniowy w zakresie ob-
rotu instrumentami finansowymi;

7) rynek finansowy;

8) tworzenie i funkcjonowanie funduszy inwestycyj-
nych;

9) komercjalizacja i prywatyzacja przedsi´biorstw;

10) zasady rachunkowoÊci;

11) rynek towarów gie∏dowych;

12) etyka zawodowa.

4. Ustalony przez komisj´ egzaminacyjnà zakres
tematyczny egzaminu lub sprawdzianu umiej´tnoÊci,
o którym mowa w art. 129 ust. 3, w terminie co naj-
mniej 90 dni przed wyznaczonym terminem egzaminu
lub sprawdzianu podawany jest wraz z tym terminem
do wiadomoÊci publicznej przez publikacj´ w Dzienni-
ku Urz´dowym Komisji Papierów WartoÊciowych
i Gie∏d oraz przez zamieszczenie tych informacji na
stronie internetowej Komisji. 

5. Egzamin na maklera przeprowadza komisja eg-
zaminacyjna dla maklerów, egzamin na doradc´ prze-
prowadza komisja egzaminacyjna dla doradców, nato-
miast egzamin na agenta firmy inwestycyjnej przepro-
wadza komisja egzaminacyjna dla agentów. Spraw-
dzian umiej´tnoÊci, o którym mowa w art. 129 ust. 3,
przeprowadza komisja egzaminacyjna dla doradców.

6. Komisja egzaminacyjna sk∏ada si´ z 6 cz∏onków
powo∏ywanych i odwo∏ywanych przez Przewodniczà-
cego Komisji. Przewodniczàcy Komisji powo∏uje prze-
wodniczàcego komisji egzaminacyjnej spoÊród jej
cz∏onków oraz, na wniosek przewodniczàcego komisji
egzaminacyjnej, zast´pc´ przewodniczàcego komisji
egzaminacyjnej i sekretarza komisji egzaminacyjnej. 

7. Obs∏ug´ administracyjno-biurowà komisji egza-
minacyjnych zapewnia urzàd Komisji. 

8. Przewodniczàcy komisji egzaminacyjnej kieruje
jej pracami oraz wyznacza terminy egzaminów. Prze-
wodniczàcy komisji egzaminacyjnej dla doradców
ustala terminy sprawdzianów umiej´tnoÊci, o których
mowa w art. 129 ust. 3. 

9. Cz∏onkom komisji egzaminacyjnych przys∏uguje
wynagrodzenie za udzia∏ w pracach komisji.

10. Za egzaminy oraz za sprawdzian umiej´tnoÊci,
o którym mowa w art. 129 ust. 3, pobiera si´ op∏aty,
które stanowià dochód bud˝etu paƒstwa. 

11. Minister w∏aÊciwy do spraw finansów publicz-
nych okreÊla, w drodze rozporzàdzenia:

1) wysokoÊç op∏at, o których mowa w ust. 10, majàc
na uwadze koszty przeprowadzania egzaminów
lub sprawdzianu umiej´tnoÊci, o którym mowa
w art. 129 ust. 3, oraz wydatki zwiàzane z funkcjo-
nowaniem komisji egzaminacyjnych;

2) regulamin przeprowadzania egzaminów na makle-
ra, doradc´ oraz agenta firmy inwestycyjnej oraz
regulamin przeprowadzania sprawdzianu umiej´t-
noÊci, o którym mowa w art. 129 ust. 3, uwzgl´d-
niajàc koniecznoÊç zapewnienia równego trakto-
wania osób sk∏adajàcych egzamin lub przyst´pu-
jàcych do sprawdzianu umiej´tnoÊci, o którym
mowa w art. 129 ust. 3, poufnoÊci sk∏adanego eg-
zaminu lub sprawdzianu umiej´tnoÊci oraz ich
sprawnej organizacji, oraz 

3) sposób ustalania i wysokoÊç wynagrodzeƒ cz∏on-
ków komisji egzaminacyjnych za udzia∏ w posie-
dzeniach tych komisji, przeprowadzanie egzami-
nów lub sprawdzianu umiej´tnoÊci, o którym mo-
wa w art. 129 ust. 3, oraz przygotowywanie projek-
tów pytaƒ i zadaƒ na egzaminy lub sprawdzian
umiej´tnoÊci, uwzgl´dniajàc zakres obowiàzków
poszczególnych cz∏onków.

Art. 129. 1. Wpisu na list´ maklerów albo na list´
doradców dokonuje Komisja na wniosek zaintereso-
wanego, z∏o˝ony w terminie 3 miesi´cy od dnia z∏o˝e-
nia egzaminu z wynikiem pozytywnym, daty uznania
przez Komisj´ uprawnieƒ do wykonywania zawodu al-
bo dnia zdania z wynikiem pozytywnym sprawdzianu
umiej´tnoÊci. 

2. Wpis na list´ maklerów lub doradców bez 
koniecznoÊci sk∏adania egzaminu mogà uzyskaç 
osoby, których kwalifikacje zosta∏y uznane na zasa-
dach okreÊlonych w ustawie z dnia 26 kwietnia 2001 r.
o zasadach uznawania nabytych w paƒstwach cz∏on-
kowskich Unii Europejskiej kwalifikacji do wykonywa-
nia zawodów regulowanych (Dz. U. Nr 87, poz. 954,
z 2002 r. Nr 71, poz. 655, z 2003 r. Nr 190, poz. 1864
oraz z 2004 r. Nr 96, poz. 959).

3. Wpis na list´ doradców bez koniecznoÊci sk∏ada-
nia egzaminu mogà równie˝ uzyskaç osoby nieposia-
dajàce uprawnieƒ, o których mowa w ust. 2, o ile po-
siadajà okreÊlony w przepisach wydanych na podsta-
wie ust. 4, nadany przez zagranicznà instytucj´, tytu∏,
do uzyskania którego nale˝y wykazaç si´ wiedzà w za-
kresie zbli˝onym do zakresu tematycznego obowiàzu-
jàcego na egzaminie dla doradców, oraz o ile ich kwa-
lifikacje stwierdzone w wyniku przeprowadzonego
sprawdzianu umiej´tnoÊci gwarantujà, ˝e b´dà one
wykonywaç zawód na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej w sposób nale˝yty.

4. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊla, w drodze rozporzàdzenia, wykaz nada-
wanych przez okreÊlone zagraniczne instytucje tytu-
∏ów uprawniajàcych do ubiegania si´, zgodnie z ust. 3,
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o wpis na list´ doradców bez koniecznoÊci sk∏adania
egzaminu, uwzgl´dniajàc wy∏àcznie tytu∏y nadawane
przez zagraniczne instytucje uznajàce w prowadzo-
nych przez nie post´powaniach kwalifikacyjnych wy-
nik egzaminu przed komisjà egzaminacyjnà dla dorad-
ców.

5. Osoba wpisana na list´ maklerów lub na list´
doradców jest obowiàzana do niezw∏ocznego pisem-
nego informowania Komisji o:

1) podj´ciu wykonywania zawodu, ze wskazaniem
daty jego podj´cia, podstawowego zakresu czyn-
noÊci i miejsca wykonywania zawodu;

2) ka˝dorazowej zmianie danych obj´tych wnio-
skiem, o którym mowa w ust. 1, oraz danych,
o których mowa w pkt 1. 

6. Listy maklerów i doradców, skreÊlenie z listy
oraz zawieszenie uprawnieƒ do wykonywania zawodu
maklera lub doradcy podlegajà og∏oszeniu w Dzienni-
ku Urz´dowym Komisji Papierów WartoÊciowych
i Gie∏d. 

7. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊla, w drodze rozporzàdzenia, wzór wnio-
sku, o którym mowa w ust. 1, zawierajàcy odniesienie
do danych, o których mowa w art. 127 ust. 1, a w przy-
padku danych dotyczàcych karalnoÊci oraz wyniku eg-
zaminu, sprawdzianu umiej´tnoÊci lub uznania
uprawnieƒ do wykonywania zawodu powinien zawie-
raç wymóg do∏àczenia odpowiednich dokumentów
lub ich kopii. Dane wymagane we wniosku powinny
zapewniaç Komisji mo˝liwoÊç weryfikacji wype∏niania
przez wnioskodawc´ wymogów wskazanych
w art. 127 ust. 1. 

Art. 130. 1. Komisja mo˝e skreÊliç maklera lub do-
radc´ z listy albo zawiesiç jego uprawnienia do wyko-
nywania zawodu na okres od 3 miesi´cy do 2 lat na
skutek naruszenia w zwiàzku z wykonywaniem zawo-
du przepisów prawa lub regulaminów i innych przepi-
sów wewn´trznych, do których przestrzegania makler
lub doradca jest zobowiàzany w zwiàzku z wykonywa-
niem zawodu. 

2. Komisja wydaje decyzj´ o skreÊleniu z listy albo
o zawieszeniu uprawnieƒ do wykonywania zawodu po
przeprowadzeniu rozprawy. 

3. W razie koniecznoÊci zabezpieczenia interesu
publicznego Komisja mo˝e, od chwili wszcz´cia post´-
powania w sprawach, o których mowa w ust. 1, zawie-
siç uprawnienia maklera lub doradcy do czasu wyda-
nia decyzji w sprawie, jednak na okres nie d∏u˝szy ni˝
6 miesi´cy. Przepisu ust. 2 nie stosuje si´. 

4. W przypadku wydania decyzji o zawieszeniu
uprawnieƒ maklera lub doradcy do wykonywania za-
wodu, okres zawieszenia uprawnieƒ, o którym mowa
w ust. 3, wlicza si´ do okresu zawieszenia uprawnieƒ,
o którym mowa w ust. 1. 

5. Z zastrze˝eniem ust. 6, osoba skreÊlona z listy
maklerów lub listy doradców z przyczyn, o których
mowa w ust. 1 lub w art. 131 pkt 3, nie mo˝e byç po-
nownie wpisana na list´ maklerów ani na list´ dorad-
ców przed up∏ywem 10 lat od dnia wydania decyzji.
W przypadku gdy skreÊlenie nastàpi∏o z przyczyny,
o której mowa w art. 131 pkt 3, ponowne wpisanie nie
mo˝e tak˝e nastàpiç wczeÊniej, ni˝ nastàpi zatarcie
skazania za przest´pstwo, którego pope∏nienie stano-
wi∏o podstaw´ wydania decyzji o skreÊleniu z listy ma-
klerów lub z listy doradców. 

6. W przypadku, o którym mowa w ust. 1, wydajàc
decyzj´ o skreÊleniu z listy maklerów lub doradców,
Komisja mo˝e skróciç termin, o którym mowa
w ust. 5.

Art. 131. SkreÊlenie z listy maklerów lub doradców
nast´puje:

1) na wniosek osoby wpisanej na list´; 

2) w razie ca∏kowitego albo cz´Êciowego ubezw∏a-
snowolnienia;

3) na skutek uznania prawomocnym orzeczeniem za
winnego przest´pstwa skarbowego, przest´pstwa
przeciwko wiarygodnoÊci dokumentów, mieniu,
obrotowi gospodarczemu, obrotowi pieni´dzmi
i papierami wartoÊciowymi, za przest´pstwa okre-
Êlone w art. 305, 307 lub 308 ustawy z dnia 
30 czerwca 2000 r. — Prawo w∏asnoÊci przemys∏o-
wej, za przest´pstwa okreÊlone w ustawie z dnia
26 paêdziernika 2000 r. o gie∏dach towarowych lub
za przest´pstwa okreÊlone w niniejszej ustawie;

4) na skutek Êmierci osoby wpisanej na list´;

5) w przypadkach, o których mowa w art. 130 ust. 1.

DZIA¸ V

Zabezpieczanie interesów inwestorów.
System rekompensat

Art. 132. 1. W rozumieniu przepisów niniejszego
dzia∏u:

1) za inwestora uwa˝a si´ osob´ fizycznà, osob´
prawnà albo jednostk´ organizacyjnà nieposiada-
jàcà osobowoÊci prawnej, na rzecz której dom ma-
klerski Êwiadczy jednà z us∏ug w zakresie czynno-
Êci, o których mowa w art. 69 ust. 2, ust. 3 pkt 1 i 3
oraz ust. 4 pkt 1 i 2, z wy∏àczeniem:

a) Skarbu Paƒstwa,

b) Narodowego Banku Polskiego, banków z sie-
dzibà na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
oraz banków zagranicznych,

c) firm inwestycyjnych,

d) spó∏ek prowadzàcych rynki regulowane,

e) Krajowego Depozytu,

f) podmiotów dzia∏ajàcych na podstawie ustawy
z dnia 22 maja 2003 r. o dzia∏alnoÊci ubezpie-
czeniowej,
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g) podmiotów dzia∏ajàcych na podstawie ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyj-
nych, 

h) podmiotów dzia∏ajàcych na podstawie ustawy
z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funk-
cjonowaniu funduszy emerytalnych,

i) spó∏ek prowadzàcych gie∏dy towarowe, spó∏ek
prowadzàcych gie∏dowe izby rozrachunkowe,
towarowych domów maklerskich, zagranicz-
nych osób prawnych prowadzàcych dzia∏al-
noÊç maklerskà w zakresie obrotu towarami
gie∏dowymi, dzia∏ajàcych na podstawie ustawy
z dnia 26 paêdziernika 2000 r. o gie∏dach towa-
rowych,

j) gmin, zwiàzków gmin, powiatów, zwiàzków
powiatów i województw,

k) paƒstw i ich jednostek terytorialnych posiada-
jàcych osobowoÊç prawnà,

l) podmiotów, w stosunku do których podmio-
tem dominujàcym jest ten sam podmiot, który
jest podmiotem dominujàcym w stosunku do
domu maklerskiego, 

m) osób posiadajàcych 5 % lub wi´cej ogólnej
liczby g∏osów lub kapita∏u zak∏adowego domu
maklerskiego, a tak˝e osób, które w stosunku
do domu maklerskiego sà podmiotami domi-
nujàcymi lub zale˝nymi,

n) cz∏onków zarzàdu, rady nadzorczej, komisji re-
wizyjnej domu maklerskiego oraz osób pe∏nià-
cych w domu maklerskim funkcje dyrektorów
i zast´pców dyrektorów departamentów, jak
równie˝ dyrektorów i zast´pców dyrektorów
oddzia∏ów domu maklerskiego, w przypadku
gdy osoby te pe∏ni∏y swoje funkcje w dniu
og∏oszenia upad∏oÊci lub oddalenia wniosku
o upad∏oÊç ze wzgl´du na to, ˝e majàtek domu
maklerskiego nie wystarcza na zaspokojenie
kosztów post´powania, w dniu stwierdzenia
przez Komisj´ zaistnienia okolicznoÊci, o której
mowa w art. 133 ust. 2 pkt 3, bàdê w okresie
bie˝àcego lub poprzedniego roku obrotowego,

o) osób odpowiedzialnych za badanie sprawoz-
daƒ finansowych domu maklerskiego, osób
zajmujàcych stanowisko g∏ównego ksi´gowe-
go w domu maklerskim oraz osób odpowie-
dzialnych za sporzàdzanie i prowadzenie doku-
mentacji ksi´gowej domu maklerskiego,

p) cz∏onków zarzàdu i rady nadzorczej, osób po-
siadajàcych 5 % lub wi´cej ogólnej liczby g∏o-
sów lub kapita∏u zak∏adowego oraz osób odpo-
wiedzialnych za badanie sprawozdaƒ finanso-
wych podmiotu dominujàcego lub zale˝nego
w stosunku do domu maklerskiego,

r) krewnych i powinowatych do drugiego stopnia
osób, o których mowa w lit. m—p,

s) inwestorów, którzy wskutek niewywiàzywania
si´ ze swoich zobowiàzaƒ wobec domu ma-
klerskiego przyczynili si´ do jego upad∏oÊci al-

bo do stwierdzenia przez Komisj´ zaistnienia
okolicznoÊci, o której mowa w art. 133 ust. 2
pkt 3;

2) za Êrodki pieni´˝ne inwestorów uwa˝a si´ Êrodki
pieni´˝ne zapisane na rachunkach pieni´˝nych
oraz inne Êrodki pieni´˝ne nale˝ne inwestorom od
domu maklerskiego z tytu∏u Êwiadczonych na ich
rzecz us∏ug, w zakresie czynnoÊci, o których mowa
w art. 69 ust. 2, ust. 3 pkt 1 i 3 oraz ust. 4 pkt 1 i 2;

3) za dom maklerski uwa˝a si´ dom maklerski, bank
prowadzàcy dzia∏alnoÊç maklerskà albo bank po-
wierniczy;

4) przez zarzàd domu maklerskiego rozumie si´ rów-
nie˝ komplementariuszy domu maklerskiego,
o którym mowa w art. 95 ust. 1 pkt 2 i 4, albo oso-
by uprawnione do reprezentowania domu makler-
skiego, o którym mowa w art. 95 ust. 1 pkt 5 i 6;

5) przez osoby posiadajàce udzia∏ w kapitale zak∏ado-
wym domu maklerskiego rozumie si´ równie˝ od-
powiednio wspólników wnoszàcych wk∏ad do do-
mu maklerskiego, o którym mowa w art. 95 ust. 1
pkt 4—6.

2. Przepisy niniejszego dzia∏u stosuje si´ odpo-
wiednio do oddzia∏ów zagranicznych osób prawnych,
o których mowa w art. 115 ust. 1, o ile nie sà uczestni-
kami systemu rekompensat obowiàzujàcego w paƒ-
stwie ich siedziby lub system rekompensat w paƒ-
stwie siedziby nie zapewnia odszkodowaƒ w wysoko-
Êci okreÊlonej w ustawie.

3. W przypadku banków powierniczych system re-
kompensat obejmuje papiery wartoÊciowe i inne ma-
klerskie instrumenty finansowe b´dàce przedmiotem
obrotu na rynku zorganizowanym zapisane na rachun-
kach papierów wartoÊciowych prowadzonych przez te
banki.

Art. 133. 1. Krajowy Depozyt tworzy i prowadzi
obowiàzkowy system rekompensat, w celu gromadze-
nia Êrodków na wyp∏aty inwestorom rekompensat,
pochodzàcych z wp∏at, o których mowa w art. 137
ust. 1 i 5.

2. Celem systemu rekompensat jest zapewnienie
inwestorom wyp∏at do wysokoÊci okreÊlonej ustawà,
Êrodków pieni´˝nych oraz zrekompensowanie warto-
Êci utraconych maklerskich instrumentów finanso-
wych, zgromadzonych przez nich w domach makler-
skich, w tym w ich oddzia∏ach poza terytorium Rzeczy-
pospolitej Polskiej, z tytu∏u Êwiadczonych na ich rzecz
us∏ug, w zakresie czynnoÊci, o których mowa w art. 69
ust. 2, ust. 3 pkt 1 i 3 oraz ust. 4 pkt 1 i 2, w przypad-
ku:

1) og∏oszenia upad∏oÊci domu maklerskiego lub 

2) prawomocnego oddalenia wniosku o og∏oszenie
upad∏oÊci ze wzgl´du na to, ˝e majàtek tego domu
maklerskiego nie wystarcza na zaspokojenie kosz-
tów post´powania, lub
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3) stwierdzenia przez Komisj´, ˝e dom maklerski nie
jest w stanie, z powodów ÊciÊle zwiàzanych z sytu-
acjà finansowà, wykonaç cià˝àcych na nim zobo-
wiàzaƒ wynikajàcych z roszczeƒ inwestorów i nie
jest mo˝liwe ich wykonanie w najbli˝szym czasie.

3. Koszty prowadzenia przez Krajowy Depozyt sys-
temu rekompensat oraz op∏aty nale˝ne z tytu∏u zarzà-
dzania systemem rekompensat sà pokrywane z akty-
wów tego systemu.

Art. 134. 1. Rada nadzorcza Krajowego Depozytu,
na wniosek zarzàdu, uchwala regulamin funkcjonowa-
nia systemu rekompensat. Regulamin oraz jego zmia-
ny wymagajà zatwierdzenia przez Komisj´. Komisja
odmawia zatwierdzenia regulaminu lub jego zmian,
je˝eli jego treÊç lub proponowane zmiany sà sprzecz-
ne z przepisami prawa lub mog∏yby naruszyç bezpie-
czeƒstwo zarzàdzania systemem rekompensat lub wy-
p∏at rekompensat z tego systemu.

2. Regulamin, o którym mowa w ust. 1, okreÊla
szczegó∏owy sposób funkcjonowania systemu rekom-
pensat, a w szczególnoÊci:

1) sposób gospodarowania aktywami systemu re-
kompensat;

2) sposób zapewnienia wykonywania obowiàzków
przez podmioty obj´te systemem rekompensat;

3) sposób i tryb wnoszenia wp∏at do systemu rekom-
pensat przez podmioty obj´te tym systemem;

4) warunki i tryb dokonywania zwrotu domom ma-
klerskim nadwy˝ki wniesionych rocznych wp∏at,
o której mowa w art. 137 ust. 20;

5) tryb dokonywania wyp∏at inwestorom;

6) sposób dokonywania rozliczeƒ z podmiotem obj´-
tym systemem rekompensat w przypadku zwol-
nienia z uczestnictwa tego podmiotu w systemie
rekompensat oraz okres, po zwolnieniu uczestnic-
twa podmiotu w systemie rekompensat w ciàgu
którego ujawnienie si´ okolicznoÊci stanowiàcych
podstaw´ dokonania wyp∏at rekompensat powo-
duje brak zwrotu podmiotowi jego udzia∏u w sys-
temie;

7) wysokoÊç op∏at nale˝nych z tytu∏u wykonywania
przez Krajowy Depozyt obowiàzków wynikajàcych
z funkcjonowania systemu rekompensat oraz spo-
sób dokonywania z podmiotami obj´tymi syste-
mem rekompensat rozliczeƒ kosztów poniesio-
nych w zwiàzku z funkcjonowaniem tego systemu;

8) Êrodki dyscyplinujàce i porzàdkowe, które mogà
byç stosowane wobec podmiotów obj´tych syste-
mem rekompensat naruszajàcych obowiàzki wyni-
kajàce z uczestnictwa w systemie rekompensat,
zasady i tryb ich stosowania oraz tryb informowa-
nia Komisji o naruszaniu obowiàzków wynikajà-
cych z uczestnictwa w tym systemie. 

Art. 135. 1. Uczestnictwo domów maklerskich
w systemie rekompensat jest obowiàzkowe. 

2. Dom maklerski jest zwolniony z uczestnictwa
w systemie rekompensat z chwilà:

1) zaprzestania dzia∏alnoÊci, okreÊlonej w decyzji
o cofni´ciu lub uchyleniu zezwolenia, o którym
mowa w art. 69 ust. 1, albo w decyzji o cofni´ciu
lub uchyleniu zezwolenia na prowadzenie rachun-
ków papierów wartoÊciowych przez bank; 

2) wygaÊni´cia zezwolenia w przypadkach, o których
mowa w art. 89 ust. 1. 

Art. 136. 1. W przypadku gdy system rekompensat
obowiàzujàcy w paƒstwie siedziby zagranicznej firmy
inwestycyjnej prowadzàcej dzia∏alnoÊç maklerskà na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w formie oddzia-
∏u nie zapewnia rekompensat w wysokoÊci lub w za-
kresie okreÊlonym w ustawie, oddzia∏ zagranicznej fir-
my inwestycyjnej mo˝e, w celu zagwarantowania in-
westorom wyp∏at rekompensat do wysokoÊci lub za-
kresu okreÊlonego w ustawie, z∏o˝yç do Krajowego
Depozytu wniosek o przystàpienie do systemu rekom-
pensat. Z∏o˝enie przez oddzia∏ zagranicznej firmy in-
westycyjnej wniosku jest równoznaczne z jego uczest-
nictwem w tym systemie. 

2. Roczna wp∏ata, o której mowa w art. 137 ust. 1,
dokonana przez oddzia∏ zagranicznej firmy inwestycyj-
nej ma na celu uzupe∏nienie poziomu rekompensat za-
pewnianego przez system rekompensat obowiàzujàcy
w paƒstwie jej siedziby do wysokoÊci lub zakresu re-
kompensat zapewnianego przez system rekompensat. 

3. W przypadku gdy oddzia∏ zagranicznej firmy in-
westycyjnej nie wykonuje bàdê nienale˝ycie wykonuje
obowiàzki wynikajàce z uczestnictwa w systemie re-
kompensat, Krajowy Depozyt niezw∏ocznie informuje
o tym Komisj´. Komisja przekazuje w∏aÊciwemu orga-
nowi nadzoru, który udzieli∏ zagranicznej firmie inwe-
stycyjnej zezwolenia na prowadzenie dzia∏alnoÊci ma-
klerskiej, informacje otrzymane od Krajowego Depo-
zytu, wskazujàc jednoczeÊnie termin wykluczenia od-
dzia∏u zagranicznej firmy inwestycyjnej z systemu re-
kompensat, nie d∏u˝szy ni˝ 12 miesi´cy od dnia prze-
kazania informacji.

4. Krajowy Depozyt wspó∏pracuje z organem nad-
zoru, o którym mowa w ust. 3, przy podejmowaniu
przez ten organ Êrodków majàcych na celu zapewnie-
nie przez oddzia∏ zagranicznej firmy inwestycyjnej na-
le˝ytego wykonania obowiàzków wynikajàcych
z uczestnictwa w systemie rekompensat.

5. W przypadku gdy po up∏ywie okresu, o którym
mowa w ust. 3, i pomimo podj´cia Êrodków, o których
mowa w ust. 4, oddzia∏ zagranicznej firmy inwestycyj-
nej nie wykonuje lub nienale˝ycie wykonuje obowiàz-
ki wynikajàce z uczestnictwa w systemie rekompen-
sat, Krajowy Depozyt mo˝e, za zgodà organu nadzoru,
o którym mowa w ust. 3, wykluczyç oddzia∏ zagranicz-
nej firmy inwestycyjnej z systemu rekompensat. 

6. Udzia∏ oddzia∏u zagranicznej firmy inwestycyj-
nej w systemie rekompensat nie ulega zwrotowi
w przypadku wykluczenia z systemu, je˝eli w okresie
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wskazanym w regulaminie, o którym mowa w art. 134
ust. 1, przypadajàcym po tym wykluczeniu ujawnià si´
okolicznoÊci stanowiàce podstaw´ dokonania wyp∏at
rekompensat inwestorom b´dàcym klientami tego od-
dzia∏u. 

7. System rekompensat zapewnia inwestorom wy-
p∏at´ rekompensat z tytu∏u us∏ug Êwiadczonych na ich
rzecz w zakresie czynnoÊci, o których mowa w art. 69
ust. 2, ust. 3 pkt 1 i 3 oraz ust. 4 pkt 1 i 2, przez zagra-
nicznà firm´ inwestycyjnà w ramach jej oddzia∏u na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przed dniem jego
wykluczenia z systemu. 

8. Oddzia∏ zagranicznej firmy inwestycyjnej infor-
muje niezw∏ocznie klientów o wykluczeniu z systemu
rekompensat, wskazujàc w szczególnoÊci dat´ wyklu-
czenia. 

9. W przypadku, o którym mowa w ust. 1, Krajowy
Depozyt okreÊla zasady i tryb wyp∏aty rekompensat
dla inwestorów z tytu∏u us∏ug Êwiadczonych na ich
rzecz w zakresie czynnoÊci, o których mowa w art. 69
ust. 2, ust. 3 pkt 1 i 3 oraz ust. 4 pkt 1 i 2, przez zagra-
nicznà firm´ inwestycyjnà prowadzàcà dzia∏alnoÊç
maklerskà na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
w formie oddzia∏u. 

10. Zasady i tryb, o których mowa w ust. 9, sà usta-
lane w porozumieniu z podmiotem zarzàdzajàcym
systemem rekompensat obowiàzujàcym w paƒstwie
siedziby zagranicznej firmy inwestycyjnej. 

11. Zasady i tryb, o których mowa w ust. 9, powin-
ny w szczególnoÊci zapewniaç:

1) mo˝liwoÊç ˝àdania przez Krajowy Depozyt przeka-
zania przez zagranicznà firm´ inwestycyjnà infor-
macji niezb´dnych do prawid∏owego wykonywa-
nia obowiàzków wynikajàcych z uczestnictwa
w systemie rekompensat oraz mo˝liwoÊç wystà-
pienia do w∏aÊciwego organu nadzoru w paƒstwie
siedziby tej zagranicznej firmy inwestycyjnej o we-
ryfikacj´ tych informacji;

2) wyp∏at´ rekompensat w wysokoÊci ró˝nicy mi´-
dzy wysokoÊcià rekompensat przys∏ugujàcych in-
westorom a wysokoÊcià rekompensat wyp∏aca-
nych przez system obowiàzujàcy w paƒstwie sie-
dziby danej zagranicznej firmy inwestycyjnej, po
otrzymaniu informacji od w∏aÊciwego organu
nadzoru w paƒstwie siedziby danej zagranicznej
firmy inwestycyjnej dotyczàcej zdarzeƒ, o których
mowa w art. 133 ust. 2;

3) prawo weryfikacji przez Krajowy Depozyt praw
przys∏ugujàcych inwestorom, na rzecz których
Êwiadczone sà us∏ugi przez zagranicznà firm´ in-
westycyjnà w ramach jej oddzia∏u na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej;

4) Êcis∏à wspó∏prac´ mi´dzy Krajowym Depozytem
a podmiotem zarzàdzajàcym systemem rekom-
pensat w paƒstwie siedziby zagranicznej firmy in-
westycyjnej w celu zapewnienia inwestorom
sprawnej wyp∏aty rekompensat w przys∏ugujàcej
im wysokoÊci.

12. Zasady i tryb, o których mowa w ust. 9, powin-
ny przewidywaç sposób ustalania wysokoÊci rekom-
pensat przys∏ugujàcych z poszczególnych systemów
rekompensat inwestorom posiadajàcym roszczenie
wzajemne wobec zagranicznej firmy inwestycyjnej
prowadzàcej dzia∏alnoÊç maklerskà na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej w formie oddzia∏u. 

13. W zakresie nieuregulowanym przepisami
ust. 1—12, do uczestnictwa oddzia∏u zagranicznej fir-
my inwestycyjnej w systemie rekompensat, przepisy
niniejszego dzia∏u stosuje si´ odpowiednio. 

Art. 137. 1. Domy maklerskie, z zastrze˝eniem
ust. 5 oraz ust. 18—20, wnoszà do systemu rekompen-
sat w ka˝dym roku kalendarzowym obowiàzkowe
roczne wp∏aty, zwane dalej „rocznymi wp∏atami”,
w wysokoÊci sumy iloczynów: 

1) stawki nie wy˝szej ni˝ 0,4 % oraz Êredniego stanu
Êrodków pieni´˝nych inwestorów; 

2) stawki nie wy˝szej ni˝ 0,01 % oraz Êredniej warto-
Êci maklerskich instrumentów finansowych,
z ostatnich 12 miesi´cy, posiadanych przez inwe-
storów.

2. Przez wartoÊç maklerskich instrumentów finan-
sowych, posiadanych przez inwestorów, rozumie si´
cen´ bie˝àcà ustalonà zgodnie z zasadami zawartymi
w przepisach okreÊlajàcych szczególne zasady rachun-
kowoÊci domów maklerskich.

3. Przez Êredni stan Êrodków pieni´˝nych inwesto-
rów rozumie si´ stosunek sumy stanu Êrodków pie-
ni´˝nych inwestorów na poszczególne dni robocze
w ciàgu 12 miesi´cy do liczby dni roboczych przypa-
dajàcych w tym okresie.

4. Przez Êrednià wartoÊç maklerskich instrumen-
tów finansowych posiadanych przez inwestorów rozu-
mie si´ stosunek sumy wartoÊci maklerskich instru-
mentów finansowych posiadanych przez inwestorów
na poszczególne dni robocze w ciàgu 12 miesi´cy do
liczby dni roboczych przypadajàcych w tym okresie.

5. Banki powiernicze wnoszà obowiàzkowo do sys-
temu rekompensat w ka˝dym roku kalendarzowym
roczne wp∏aty w wysokoÊci iloczynu stawki, o której
mowa w ust. 1 pkt 2, oraz, obliczanej zgodnie z zasa-
dami okreÊlonymi w ust. 2 i 4, Êredniej wartoÊci ma-
klerskich instrumentów finansowych b´dàcych przed-
miotem obrotu na rynku zorganizowanym, z ostatnich
12 miesi´cy, zapisanych na rachunkach inwestorów. 

6. Do celów obliczenia Êredniego stanu Êrodków
pieni´˝nych, o którym mowa w ust. 3, oraz Êredniej
wartoÊci, o której mowa w ust. 4 i 5, nie stosuje si´ wy-
∏àczenia, o którym mowa w art. 132 ust. 1 pkt 1 lit. s.

7. WysokoÊç stawek, o których mowa w ust. 1, na
kolejny rok kalendarzowy okreÊla i przekazuje domom
maklerskim Krajowy Depozyt, nie póêniej ni˝ do koƒca
roku kalendarzowego poprzedzajàcego rok, w którym
wp∏ata ma byç wniesiona.
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8. Domy maklerskie wnoszà, z zastrze˝eniem 
ust. 18—20, roczne wp∏aty w czterech ratach wnoszo-
nych do ostatniego dnia roboczego miesiàca koƒczà-
cego ka˝dy kwarta∏ kalendarzowy, z tym ˝e raty za
pierwszy oraz drugi kwarta∏ sà równe i wnoszone
w wysokoÊci okreÊlonej zgodnie z ust. 1 i 5, zaÊ raty za
trzeci oraz czwarty kwarta∏ sà równe i wnoszone w wy-
sokoÊci okreÊlonej zgodnie z ust. 1 i 5 wed∏ug Êrednie-
go stanu Êrodków pieni´˝nych inwestorów oraz Êred-
niej wartoÊci maklerskich instrumentów finansowych
posiadanych przez inwestorów z drugiego pó∏rocza
poprzedniego roku kalendarzowego oraz pierwszego
pó∏rocza roku kalendarzowego, w którym wp∏aty sà
wnoszone, z zastrze˝eniem ust. 9 i 10.

9. W przypadku gdy suma roszczeƒ inwestorów
z tytu∏u rekompensat przekroczy wysokoÊç Êrodków
zgromadzonych w systemie rekompensat, wartoÊç na-
le˝nych, a jeszcze niewp∏aconych rat na poczet rocz-
nych wp∏at za dany rok kalendarzowy wnoszona jest
w terminie 7 dni od og∏oszenia przez Krajowy Depo-
zyt, w piÊmie o zasi´gu ogólnokrajowym, wezwania
do ich wniesienia przez domy maklerskie.

10. W przypadku gdy suma roszczeƒ inwestorów
z tytu∏u rekompensat przekroczy wysokoÊç Êrodków
zgromadzonych w systemie rekompensat i nale˝nych,
a jeszcze niewp∏aconych rat na poczet rocznych wp∏at
za dany rok kalendarzowy, kwota rocznych wp∏at, któ-
re powinny zostaç wp∏acone do systemu w tym roku
kalendarzowym, mo˝e zostaç podwy˝szona przez za-
stosowanie stawki nie wy˝szej jednak ni˝ 1,8 %.

11. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych, po zasi´gni´ciu opinii Komisji i Krajowego De-
pozytu, dokonuje, w drodze rozporzàdzenia, podwy˝-
szenia, o którym mowa w ust. 10, oraz okreÊla termin
jego p∏atnoÊci, z uwzgl´dnieniem koniecznoÊci zapew-
nienia realizacji roszczeƒ inwestorów. 

12. W przypadku opóênienia w dokonaniu wp∏aty
którejkolwiek z rat, o których mowa w ust. 8 i 9, lub
kwoty okreÊlonej w ust. 11, Krajowemu Depozytowi
przys∏uguje roszczenie o zap∏at´ do systemu rekom-
pensat odsetek w wysokoÊci odsetek pobieranych od
zaleg∏oÊci podatkowych. Wyciàgi z ksiàg Krajowego
Depozytu, podpisane przez upowa˝nionych cz∏onków
zarzàdu Krajowego Depozytu i opatrzone jego piecz´-
cià, stwierdzajàce istnienie zobowiàzania podmiotu
obj´tego systemem rekompensat i zaopatrzone
w oÊwiadczenie, ˝e oparte na nich roszczenia sà wy-
magalne, majà moc tytu∏ów wykonawczych bez po-
trzeby uzyskiwania dla nich klauzul wykonalnoÊci. 

13. W przypadku gdy dom maklerski nie wykonuje
bàdê nienale˝ycie wykonuje obowiàzki wynikajàce
z uczestnictwa w systemie rekompensat, Krajowy De-
pozyt niezw∏ocznie informuje o tym Komisj´. Komisja
podejmuje Êrodki, o których mowa w art. 167 ust. 1
lub 2, w zwiàzku z nienale˝ytym wykonywaniem przez
dom maklerski obowiàzków wynikajàcych z uczestnic-
twa w systemie rekompensat. 

14. W przypadku gdy oddzia∏ domu maklerskiego
prowadzàcy dzia∏alnoÊç w innym paƒstwie cz∏onkow-

skim nie wykonuje bàdê nienale˝ycie wykonuje obo-
wiàzki wynikajàce z uczestnictwa w systemie rekom-
pensat, do którego przystàpi∏, Komisja po otrzymaniu
od podmiotu zarzàdzajàcego tym systemem informa-
cji o zaistnieniu tych okolicznoÊci wspó∏pracuje z tym
podmiotem oraz podejmuje Êrodki, o których mowa
w art. 167 ust. 1 lub 2, w zwiàzku z nienale˝ytym wy-
konywaniem przez oddzia∏ domu maklerskiego obo-
wiàzków wynikajàcych z uczestnictwa w tym syste-
mie. 

15. W przypadku gdy od poinformowania Komisji
przez w∏aÊciwy podmiot zarzàdzajàcy systemem re-
kompensat up∏yn´∏o co najmniej 12 miesi´cy i pomi-
mo podj´cia Êrodków, o których mowa w art. 167 
ust. 1 i 2, oddzia∏ domu maklerskiego nie wykonuje
lub nienale˝ycie wykonuje obowiàzki wynikajàce
z uczestnictwa w systemie rekompensat innego paƒ-
stwa cz∏onkowskiego, Komisja mo˝e, w sytuacji gdy
wystàpi o to podmiot zarzàdzajàcy systemem rekom-
pensat tego innego paƒstwa cz∏onkowskiego, udzieliç
zgody na wykluczenie oddzia∏u domu maklerskiego
z tego systemu. 

16. Oddzia∏ domu maklerskiego informuje nie-
zw∏ocznie klientów o wykluczeniu z systemu rekom-
pensat innego paƒstwa cz∏onkowskiego, wskazujàc
w szczególnoÊci dat´ wykluczenia.

17. Komisja informuje w∏aÊciwy podmiot zarzàdza-
jàcy systemem rekompensat w innym paƒstwie cz∏on-
kowskim, do którego przystàpi∏ oddzia∏ domu makler-
skiego, o zaistnieniu jednej z okolicznoÊci, o której mo-
wa w art. 133 ust. 2. 

18. Obowiàzek wnoszenia rocznych wp∏at do sys-
temu rekompensat przez dom maklerski ulega zawie-
szeniu, w przypadku gdy dotychczasowe wp∏aty domu
maklerskiego do systemu osiàgnà wysokoÊç okreÊlo-
nà zgodnie z ust. 19. Nie wy∏àcza to obowiàzku doko-
nania przez dom maklerski wp∏aty do systemu
w zwiàzku z podwy˝szeniem stawek, o którym mowa
w ust. 10.

19. WysokoÊç powodujàcà zawieszenie wp∏at do-
mu maklerskiego do systemu rekompensat ustala si´
odpowiednio, zgodnie z zasadami obliczania wysoko-
Êci rocznych wp∏at, jako dziesi´ciokrotnoÊç stawki,
o której mowa w:

1) ust. 1 pkt 1, w odniesieniu do Êrodków pieni´˝nych
inwestorów; 

2) ust. 1 pkt 2, w odniesieniu do maklerskich instru-
mentów finansowych inwestorów.

20. W przypadku przekroczenia wysokoÊci wnie-
sionych rocznych wp∏at do systemu rekompensat Kra-
jowy Depozyt zwraca domowi maklerskiemu nadwy˝-
k´ wniesionych wp∏at. Zwrotu nadwy˝ki nie dokonuje
si´ w przypadku, gdy nadwy˝ka ta jest skutkiem za-
przestania prowadzenia przez dom maklerski dzia∏al-
noÊci, z którà wià˝e si´ obowiàzek wnoszenia wp∏at do
systemu.
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21. Przepisów ust. 18—20 nie stosuje si´ w przy-
padku, gdy z systemu rekompensat dokonano wyp∏at
na rzecz inwestorów — do czasu, gdy wartoÊç akty-
wów systemu rekompensat osiàgnie poziom wyma-
gany przepisami prawa.

Art. 138. 1. Ârodki wniesione przez domy makler-
skie tytu∏em rocznych wp∏at i odsetki, o których mowa
w art. 137 ust. 12, a tak˝e po˝ytki uzyskane z tytu∏u za-
rzàdzania tymi Êrodkami, stanowià wspó∏w∏asnoÊç
∏àcznà uczestników systemu. W przypadku zwolnienia
z uczestnictwa w systemie rekompensat, domowi ma-
klerskiemu zwracany jest udzia∏ we wspó∏w∏asnoÊci,
w wysokoÊci, która przys∏ugiwa∏aby domowi makler-
skiemu w przypadku jej ustania. Udzia∏ jest zwracany,
je˝eli w okresie wskazanym w regulaminie funkcjono-
wania systemu rekompensat nie ujawnià si´ okolicz-
noÊci stanowiàce podstaw´ dokonania wyp∏at rekom-
pensat inwestorom b´dàcym klientami tego domu
maklerskiego.

2. W zwiàzku z uczestnictwem w systemie rekom-
pensat domy maklerskie tworzà, w ci´˝ar kosztów, re-
zerwy do wysokoÊci wp∏at wniesionych do systemu.
W przypadku zwrotu nadwy˝ki wniesionych wp∏at
dom maklerski zmniejsza utworzonà rezerw´ o wyso-
koÊç nadwy˝ki.

3. Ârodki wniesione przez dom maklerski tytu∏em
rocznych wp∏at, odsetki, o których mowa w art. 137
ust. 12, a tak˝e po˝ytki uzyskane z tytu∏u zarzàdzania
tymi Êrodkami, nie podlegajà egzekucji prowadzonej
z majàtku uczestnika systemu. 

Art. 139. 1. System rekompensat zabezpiecza wy-
p∏at´ Êrodków inwestorów, o których mowa w art. 133
ust. 2, pomniejszonych o nale˝noÊci domu makler-
skiego od inwestora z tytu∏u Êwiadczonych us∏ug, we-
d∏ug stanu z dnia zaistnienia jednej z okolicznoÊci,
o której mowa w art. 133 ust. 2, do wysokoÊci równo-
wartoÊci w z∏otych 3 000 euro — w 100 % wartoÊci
Êrodków obj´tych systemem rekompensat, oraz 90 %
nadwy˝ki ponad t´ kwot´, z tym ˝e górna granica
Êrodków obj´tych systemem rekompensat wynosi
równowartoÊç w z∏otych 22 000 euro, z zastrze˝eniem
ust. 2. 

2. Górna granica Êrodków obj´tych systemem re-
kompensat wynosi:

1) równowartoÊç w z∏otych 15 000 euro od dnia 
1 stycznia 2006 r. do dnia 31 grudnia 2006 r.;

2) równowartoÊç w z∏otych 19 000 euro — od dnia 
1 stycznia 2007 r. do dnia 31 grudnia 2007 r.

3. Do obliczenia wartoÊci euro w z∏otych przyjmu-
je si´ kurs Êredni Narodowego Banku Polskiego, zgod-
nie z og∏aszanà tabelà kursowà, z dnia zaistnienia oko-
licznoÊci stanowiàcej podstaw´ do wyp∏at rekompen-
sat.

4. Kwoty, o których mowa w ust. 1 i 2, okreÊlajà
maksymalnà wysokoÊç roszczeƒ inwestora niezale˝-
nie od tego, w jakiej wysokoÊci i na ilu rachunkach po-

siada∏ Êrodki, o których mowa w art. 133 ust. 2, lub
z ilu wierzytelnoÊci przys∏ugujà mu nale˝noÊci w da-
nym domu maklerskim.

5. W przypadku gdy maklerskie instrumenty finan-
sowe i Êrodki pieni´˝ne sà przedmiotem wspó∏w∏a-
snoÊci, ka˝demu ze wspó∏w∏aÊcicieli przys∏uguje wo-
bec systemu roszczenie w wysokoÊci proporcjonalnej
do posiadanego udzia∏u, lecz nie wi´cej ni˝ w wysoko-
Êci okreÊlonej w ust. 1 i 2. W przypadku wspó∏w∏asno-
Êci ∏àcznej wysokoÊç udzia∏u okreÊlajà przepisy odno-
szàce si´ do tej wspó∏w∏asnoÊci w przypadku jej usta-
nia.

6. Rekompensaty sà p∏atne wed∏ug terminarza wy-
p∏at nie póêniej jednak ni˝ w terminie 3 miesi´cy od
dnia zatwierdzenia tego terminarza przez Krajowy De-
pozyt.

7. W przypadku wystàpienia szczególnie uzasad-
nionych okolicznoÊci uniemo˝liwiajàcych wyp∏at´ re-
kompensat w terminie 3 miesi´cy, Komisja mo˝e, na
wniosek Krajowego Depozytu, przed∏u˝yç termin wy-
p∏at, nie d∏u˝ej jednak ni˝ o kolejne 3 miesiàce.

8. Krajowy Depozyt sk∏ada wniosek, o którym mo-
wa w ust. 7, nie póêniej ni˝ na 14 dni przed up∏ywem
terminu wyp∏at rekompensat.

9. Roszczenia z tytu∏u rekompensaty przedawniajà
si´ z up∏ywem 10 lat od dnia zaistnienia okolicznoÊci
stanowiàcej podstaw´ do wyp∏at rekompensat.

10. Inwestor zachowuje prawo do dochodzenia od
masy upad∏oÊci lub domu maklerskiego swoich rosz-
czeƒ ponad kwot´ okreÊlonà w ust. 1 i 2.

Art. 140. 1. Syndyk lub zarzàdca jest obowiàzany,
w terminie 30 dni od dnia og∏oszenia upad∏oÊci domu
maklerskiego, ustaliç na podstawie ksiàg tego domu
maklerskiego i przedstawiç w formie pisemnej Krajo-
wemu Depozytowi:

1) list´ inwestorów uprawnionych do otrzymania re-
kompensat, wraz z wyszczególnieniem kwot Êrod-
ków, za które przys∏uguje rekompensata;

2) kwot´ p∏ynnych Êrodków domu maklerskiego
wchodzàcych w sk∏ad masy upad∏oÊci wed∏ug sta-
nu na dzieƒ og∏oszenia upad∏oÊci;

3) wysokoÊç wydatków zwiàzanych z wyp∏atà wyna-
grodzeƒ pracownikom upad∏ego domu makler-
skiego i wysokoÊç bie˝àcych wydatków zwiàza-
nych z kosztami post´powania upad∏oÊciowego,
poniesionych do dnia sporzàdzenia listy inwesto-
rów, powi´kszonà o wysokoÊç niezb´dnych wy-
datków zwiàzanych z wyp∏atà rekompensat, wraz
z aktualnà wysokoÊcià Êrodków p∏ynnych domu
maklerskiego znajdujàcych si´ w dyspozycji syn-
dyka lub zarzàdcy;

4) terminarz wyp∏at.

2. Krajowy Depozyt, w terminie 14 dni, sprawdza
przedstawionà przez syndyka lub zarzàdc´ list´ inwe-
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storów, wyliczenie kwot rekompensat pod wzgl´dem
zgodnoÊci z ustawà i wymaganiami okreÊlonymi
w ust. 1 pkt 1 oraz terminarz wyp∏at, o którym mowa
w ust. 1 pkt 4.

3. W przypadku powstania uzasadnionych wàtpli-
woÊci co do podanej przez syndyka lub zarzàdc´ wy-
sokoÊci wydatków okreÊlonych w ust. 1 pkt 3, Krajowy
Depozyt zwraca si´ do s´dziego-komisarza o zatwier-
dzenie wydatków w trybie art. 168 ustawy z dnia 28 lu-
tego 2003 r. — Prawo upad∏oÊciowe i naprawcze
(Dz. U. Nr 60, poz. 535, z póên. zm.10)), co nie wstrzy-
muje powzi´cia przez Krajowy Depozyt uchwa∏y
o przekazaniu kwot na wyp∏at´ rekompensat. 

4. Je˝eli Krajowy Depozyt stwierdzi, ˝e lista inwe-
storów nie odpowiada warunkom okreÊlonym w ust. 1
pkt 1, odmawia jej przyj´cia i zwraca jà syndykowi lub
zarzàdcy, o czym niezw∏ocznie powiadamia s´dziego-
-komisarza.

5. Syndyk lub zarzàdca jest obowiàzany do usuni´-
cia braków wskazanych przez Krajowy Depozyt w ter-
minie nie d∏u˝szym ni˝ 7 dni.

6. Po ustaleniu listy wierzytelnoÊci przez syndyka,
nadzorc´ sàdowego lub zarzàdc´ lub po stwierdzeniu
wierzytelnoÊci prawomocnym orzeczeniem sàdu, li-
st´, o której mowa w ust. 1 pkt 1, uzupe∏nia si´ o wie-
rzytelnoÊci inwestorów nieobj´te tà listà. 

7. Przepisy ust. 1—6 nie wy∏àczajà uprawnienia in-
westora do zg∏aszania do Krajowego Depozytu rosz-
czeƒ z tytu∏u rekompensat nieobj´tych listà, o której
mowa w ust. 1 pkt 1.

Art. 141. 1. Zarzàd Krajowego Depozytu, w termi-
nie 7 dni od dnia przyj´cia listy, o której mowa
w art. 140 ust. 1 pkt 1, podejmuje i podaje do publicz-
nej wiadomoÊci, w drodze og∏oszenia w dwóch dzien-
nikach o zasi´gu ogólnopolskim, uchwa∏´ o przekaza-
niu syndykowi lub zarzàdcy kwot na wyp∏at´ rekom-
pensat, z zastrze˝eniem ust. 3.

2. Uchwa∏a, o której mowa w ust. 1, okreÊla:

1) kwot´ Êrodków przekazywanych syndykowi lub za-
rzàdcy na wyp∏at´ rekompensat, stanowiàcà ró˝ni-
c´ sumy nale˝nych inwestorom rekompensat
i Êrodków p∏ynnych domu maklerskiego, pomniej-
szonych o wydatki okreÊlone w art. 140 ust. 1 pkt 3;

2) sposób dokonywania przez syndyka lub zarzàdc´
wyp∏at rekompensat, w tym terminy i miejsce do-
konywania wyp∏at.

3. W kwocie na wyp∏at´ rekompensat uwzgl´dnia
si´ w ca∏oÊci udzia∏ w systemie, jaki przys∏uguje do-
mowi maklerskiemu w stanie upad∏oÊci.

4. Kwoty na wyp∏at´ rekompensat, przekazane na
podstawie uchwa∏y zarzàdu Krajowego Depozytu syn-
dykowi lub zarzàdcy, nie wchodzà do masy upad∏oÊci
i nie mogà byç wykorzystane przez syndyka lub za-
rzàdc´ na ˝aden inny cel ni˝ wyp∏ata rekompensat.

Art. 142. Z tytu∏u przekazania Êrodków syndykowi
lub zarzàdcy, Krajowemu Depozytowi przys∏uguje
roszczenie do masy upad∏oÊci o zwrot do systemu re-
kompensat przekazanych kwot, które ulegajà zaspoko-
jeniu w kategorii pierwszej, o której mowa w art. 342
ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo
upad∏oÊciowe i naprawcze, bezpoÊrednio po kosztach
post´powania oraz po zaspokojeniu nale˝noÊci za pra-
c´. Art. 343 ust. 1 zdanie pierwsze tej ustawy stosuje
si´ odpowiednio. Roszczenie o zwrot nie obejmuje
jednak tej cz´Êci przekazanej kwoty, jaka odpowiada
udzia∏owi w systemie rekompensat domu maklerskie-
go w stanie upad∏oÊci.

Art. 143. 1. Syndyk lub zarzàdca jest obowiàzany
do dokonywania wyp∏at rekompensat na warunkach
okreÊlonych ustawà oraz w uchwale zarzàdu Krajowe-
go Depozytu, o której mowa w art. 141 ust. 1, zgodnie
z terminarzem wyp∏at. 

2. Po zakoƒczeniu wyp∏at syndyk lub zarzàdca do-
konuje rozliczenia wyp∏aconych kwot i sporzàdza
sprawozdanie, które przekazuje Krajowemu Depozyto-
wi w terminie 21 dni od dnia zakoƒczenia wyp∏at.
W tym terminie syndyk lub zarzàdca przekazuje Krajo-
wemu Depozytowi, zwracane do systemu rekompen-
sat, kwoty niewyp∏acone inwestorom oraz odsetki na-
liczone od kwoty przekazanej przez Krajowy Depozyt
na wyp∏at´ rekompensat przez bank prowadzàcy ra-
chunek, na który wp∏acono t´ kwot´.

3. Krajowy Depozyt sprawuje kontrol´ przestrzega-
nia przez syndyka lub zarzàdc´ domu maklerskiego
warunków wyp∏at rekompensat, okreÊlonych w usta-
wie oraz w uchwale zarzàdu Krajowego Depozytu,
o której mowa w art. 141 ust. 1.

4. O nieprawid∏owoÊciach ujawnionych w toku
kontroli Krajowy Depozyt zawiadamia s´dziego-komi-
sarza, wzywajàc syndyka lub zarzàdc´ do ich usuni´-
cia.

Art. 144. 1. WierzytelnoÊci przys∏ugujàce inwesto-
rowi w stosunku do masy upad∏oÊci, w wysokoÊci
kwot wyp∏aconych z tytu∏u rekompensat przechodzà
z mocy prawa na Krajowy Depozyt, który realizuje je
na rzecz systemu rekompensat. 

2. Kwoty zwrócone Krajowemu Depozytowi przez
syndyka lub zarzàdc´ w trybie okreÊlonym w art. 143
ust. 2 nie zmniejszajà wierzytelnoÊci Krajowego Depo-
zytu do masy upad∏oÊci z tytu∏u przekazania Êrodków
pieni´˝nych na wyp∏at´ rekompensat. 

Art. 145. 1. W przypadku gdy nastàpi prawomocne
oddalenie wniosku o og∏oszenie upad∏oÊci ze wzgl´du
na to, ˝e majàtek domu maklerskiego nie wystarcza 
na zaspokojenie kosztów post´powania, albo gdy nastà-
pi ustanowienie zarzàdu w∏asnego, o którym mowa
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w art. 76 ust. 1 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo
upad∏oÊciowe i naprawcze, do ca∏oÊci majàtku domu
maklerskiego, albo stwierdzenie przez Komisj´ zaistnie-
nia okolicznoÊci, o której mowa w art. 133 ust. 2 pkt 3:

1) czynnoÊci, o których mowa w art. 140 ust. 1
i ust. 5, art. 141 ust. 4 i art. 143 ust. 1 i 2, dokony-
wane przez syndyka lub zarzàdc´, wykonuje za-
rzàd uczestnika systemu rekompensat, komple-
mentariusze uczestnika systemu, o którym mowa
w art. 95 ust. 1 pkt 2 i 4, albo osoby uprawnione do
reprezentowania uczestnika systemu, o którym
mowa w art. 95 ust. 1 pkt 5 i 6;

2) przepisy art. 140 ust. 2—4 i ust. 6—7, art. 141
ust. 1—3, art. 142, art. 143 ust. 3 i 4 oraz art. 144
stosuje si´ odpowiednio.

2. W przypadku og∏oszenia upad∏oÊci domu ma-
klerskiego z mo˝liwoÊcià zawarcia uk∏adu, wierzytel-
noÊci inwestorów wobec upad∏ego z tytu∏u us∏ug
Êwiadczonych na ich rzecz w zakresie czynnoÊci, o któ-
rych mowa w art. 69 ust. 2, ust. 3 pkt 1 i 3 oraz ust. 4
pkt 1 i 2, do wysokoÊci przys∏ugujàcych im rekompen-
sat, nie sà obj´te uk∏adem, a w g∏osowaniu nad uk∏a-
dem, obok innych wierzycieli, mogà braç udzia∏ jedy-
nie inwestorzy, których wierzytelnoÊci wobec upad∏e-
go sà wy˝sze od przys∏ugujàcych im rekompensat,
i tylko w zakresie tej nadwy˝ki. 

Art. 146. 1. Krajowy Depozyt sk∏ada Komisji co-
rocznie sprawozdanie z dzia∏alnoÊci systemu rekom-
pensat za rok poprzedni, nie póêniej ni˝ w terminie 
3 miesi´cy od dnia koƒczàcego poprzedni rok obrotowy.

2. Sprawozdanie z dzia∏alnoÊci systemu rekom-
pensat podlega zbadaniu przez podmiot uprawniony
do badania sprawozdaƒ finansowych.

DZIA¸ VI

Dost´p do informacji
o szczególnym charakterze

Rozdzia∏ 1

Tajemnica zawodowa

Art. 147. Tajemnica zawodowa obejmuje informa-
cj´ uzyskanà, przez osob´ wymienionà w art. 148
ust. 1, w zwiàzku z podejmowanymi czynnoÊciami
s∏u˝bowymi w ramach zatrudnienia, stosunku zlece-
nia lub innego stosunku prawnego o podobnym cha-
rakterze, dotyczàcà chronionych prawem interesów
podmiotów dokonujàcych czynnoÊci zwiàzanych z ob-
rotem instrumentami finansowymi, lub innych czyn-
noÊci w ramach regulowanej ustawà dzia∏alnoÊci ob-
j´tej nadzorem Komisji lub zagranicznego organu
nadzoru, jak równie˝ dotyczàcà czynnoÊci podejmo-
wanych w ramach wykonywania tego nadzoru,
w szczególnoÊci informacj´ zawierajàcà: 

1) dane osobowe strony umowy lub innej czynnoÊci
prawnej; 

2) treÊç umowy lub przedmiot czynnoÊci prawnej;

3) dane o sytuacji majàtkowej strony umowy, w tym
oznaczenie rachunku papierów wartoÊciowych, in-
nego rachunku, na którym zapisywane sà instru-
menty finansowe nieb´dàce papierami wartoÊcio-
wymi, lub rachunku pieni´˝nego s∏u˝àcego do ob-
s∏ugi tych rachunków, liczb´ i oznaczenie instru-
mentów finansowych, oraz wartoÊç Êrodków zgro-
madzonych na tych rachunkach.

Art. 148. 1. Do zachowania tajemnicy zawodowej
sà obowiàzani: 

1) maklerzy i doradcy; 

2) osoby wchodzàce w sk∏ad statutowych organów: 

a) firmy inwestycyjnej, 

b) podmiotu wykonujàcego czynnoÊci, o których
mowa w art. 71,

c) banku powierniczego, 

d) towarowego domu maklerskiego, który wyko-
nuje czynnoÊci zwiàzane z obrotem instrumen-
tami finansowymi nieb´dàcymi papierami war-
toÊciowymi,

e) spó∏ek prowadzàcych gie∏d´ oraz spó∏ek prowa-
dzàcych rynek pozagie∏dowy, 

f) Krajowego Depozytu, 

g) izby,

h) stowarzyszeƒ i organizacji, o których mowa
w art. 9 ust. 1 pkt 4 ustawy o nadzorze;

3) osoby zatrudnione w podmiotach, o których mo-
wa w pkt 2; 

4) osoby pozostajàce w stosunku zlecenia lub w in-
nym stosunku prawnym o podobnym charakterze
z podmiotami, o których mowa w pkt 2;

5) osoby zatrudnione w podmiotach pozostajàcych
w stosunku zlecenia lub w innym stosunku praw-
nym o podobnym charakterze z podmiotami,
o których mowa w pkt 2;

6) osoby wchodzàce w sk∏ad zespo∏u doradczego,
o którym mowa w art. 46 ust. 5;

7) inne osoby, je˝eli obowiàzek taki wynika z przepi-
sów innych ustaw.

2. Obowiàzek zachowania tajemnicy zawodowej
istnieje równie˝ po ustaniu stosunków prawnych,
o których mowa w ust. 1.

Art. 149. Z zastrze˝eniem art. 150—153 oraz art. 20,
art. 21, art. 23 i art. 25 ustawy o nadzorze, informacje
stanowiàce tajemnic´ zawodowà, b´dàce w posiada-
niu osób fizycznych wymienionych w art. 148 ust. 1, sà
ujawniane wy∏àcznie na ˝àdanie: 

1) sàdu lub prokuratora w zwiàzku z toczàcym si´ po-
st´powaniem karnym lub post´powaniem w spra-
wie o przest´pstwo skarbowe;

2) sàdu lub prokuratora w zwiàzku z wykonaniem
wniosku o udzielenie pomocy prawnej, pochodzà-
cego od paƒstwa obcego, które na mocy ratyfiko-
wanej umowy mi´dzynarodowej wià˝àcej Rzecz-
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pospolità Polskà ma prawo wyst´powaç o udziele-
nie informacji obj´tych tajemnicà zawodowà;

3) sàdu w zwiàzku z toczàcym si´ post´powaniem
cywilnym w sprawie, w której stronà jest podmiot
b´dàcy stronà umowy lub innej czynnoÊci obj´tej
tà tajemnicà — w zakresie informacji dotyczàcych
tego podmiotu;

4) Generalnego Inspektora Kontroli Skarbowej
w zwiàzku z toczàcym si´ przed organem kontroli
skarbowej post´powaniem w sprawie o: 
a) przest´pstwo skarbowe lub o wykroczenie skar-

bowe przeciwko osobie fizycznej b´dàcej stronà
umowy lub innej czynnoÊci prawnej obj´tej ta-
jemnicà zawodowà — w zakresie informacji do-
tyczàcych tej osoby, 

b) przest´pstwo skarbowe pope∏nione przy wyko-
nywaniu czynnoÊci zwiàzanych z dzia∏alnoÊcià
osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie-
posiadajàcej osobowoÊci prawnej, b´dàcej
stronà umowy lub innej czynnoÊci prawnej ob-
j´tej tajemnicà zawodowà — w zakresie infor-
macji dotyczàcych tej osoby prawnej lub jed-
nostki organizacyjnej; 

5) Prezesa Najwy˝szej Izby Kontroli lub upowa˝nio-
nego przez niego kontrolera — w zakresie infor-
macji dotyczàcych jednostki kontrolowanej, nie-
zb´dnych do ustalenia stanu faktycznego w pro-
wadzonym post´powaniu kontrolnym dotyczà-
cym tej jednostki, okreÊlonym w ustawie z dnia
23 grudnia 1994 r. o Najwy˝szej Izbie Kontroli
(Dz. U. z 2001 r. Nr 85, poz. 937, z póên. zm.11));

6) podmiotu uprawnionego do badania sprawozdaƒ
finansowych podmiotu, o którym mowa w art. 148
ust. 1 pkt 2, na podstawie zawartej z nim umowy
— w zakresie informacji okreÊlonych przepisami
o rachunkowoÊci;

7) s∏u˝b ochrony paƒstwa i ich upowa˝nionych pi-
semnie funkcjonariuszy lub ˝o∏nierzy — w zakresie
niezb´dnym do przeprowadzenia post´powania
sprawdzajàcego na podstawie przepisów o ochro-
nie informacji niejawnych;

8) Policji, je˝eli jest to konieczne do skutecznego za-
pobie˝enia pope∏nieniu przest´pstwa, jego wykry-
cia albo ustalenia sprawcy i uzyskania dowodów,
na zasadach i w trybie okreÊlonych w art. 20 usta-
wy z dnia 6 kwietnia 1990 r. o Policji (Dz. U.
z 2002 r. Nr 7, poz. 58, z póên. zm.12));

9) komornika sàdowego w zwiàzku z toczàcym si´
post´powaniem zabezpieczajàcym lub egzekucyj-
nym w sprawie roszczeƒ wobec podmiotu b´dàce-
go stronà umowy lub innej czynnoÊci prawnej ob-
j´tej tajemnicà zawodowà — w zakresie informacji
dotyczàcych tego podmiotu;

10) organu egzekucyjnego w zwiàzku z prowadzeniem
egzekucji administracyjnej w sprawie obowiàzków
podmiotu b´dàcego stronà umowy lub innej czyn-
noÊci prawnej obj´tej tajemnicà zawodowà —
w zakresie informacji dotyczàcych tego podmiotu.

Art. 150. 1. Nie narusza obowiàzku zachowania ta-
jemnicy zawodowej przekazywanie informacji stano-
wiàcych takà tajemnic´:

1) bezpoÊrednio osobie, której ta informacja dotyczy,
lub innemu podmiotowi, któremu osoba ta udzie-
li∏a pisemnego upowa˝nienia do otrzymania ta-
kich informacji, z zastrze˝eniem ust. 2; 

2) w zawiadomieniu o przest´pstwie oraz dokumen-
tach przekazywanych w uzupe∏nieniu do zawiado-
mienia; 

3) Generalnemu Inspektorowi Informacji Finansowej
— w zakresie i na zasadach okreÊlonych w ustawie
z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdzia∏aniu
wprowadzaniu do obrotu finansowego wartoÊci
majàtkowych pochodzàcych z nielegalnych lub
nieujawnionych êróde∏ oraz o przeciwdzia∏aniu fi-
nansowaniu terroryzmu (Dz. U. z 2003 r. Nr 153,
poz. 1505 oraz z 2004 r. Nr 62, poz. 577, Nr 96,
poz. 959 i Nr 116, poz. 1203);

4) Generalnemu Inspektorowi Kontroli Skarbowej lub
osobom przez niego upowa˝nionym — w zakresie
niezb´dnym do realizacji jego ustawowych zadaƒ;

5) Szefowi Krajowego Centrum Informacji Kryminal-
nych — na zasadach okreÊlonych w odr´bnych
przepisach, w zakresie niezb´dnym do realizacji
jego ustawowych zadaƒ;

6) organom podatkowym — na zasadach okreÊlo-
nych w odr´bnych przepisach, w zakresie niezb´d-
nym do realizacji ich ustawowych zadaƒ; 

7) przez dom maklerski bankowi b´dàcemu w sto-
sunku do tego domu maklerskiego podmiotem
dominujàcym w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 8 usta-
wy z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe —
na potrzeby sporzàdzania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, oraz Komisji Nadzoru
Bankowego w zakresie niezb´dnym do wykony-
wania nadzoru skonsolidowanego nad tym ban-
kiem, na zasadach okreÊlonych w tej ustawie;

8) przez firmy inwestycyjne oraz banki powiernicze:

a) w przypadku okreÊlonym w art. 54 i art. 152,

b) w zakresie i na zasadach okreÊlonych w ustawie
z dnia 14 lutego 2003 r. o udost´pnianiu infor-
macji gospodarczych (Dz. U. Nr 50, poz. 424
oraz z 2004 r. Nr 68, poz. 623 i Nr 116,
poz. 1203);
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11) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zosta∏y

og∏oszone w Dz. U. z 2001 r. Nr 154, poz. 1800, z 2002 r.
Nr 153, poz. 1271, z 2004 r. Nr 123, poz. 1291 oraz z 2005 r.
Nr 10, poz. 71, Nr 14, poz. 114 i Nr 169, poz. 1417. 

12) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zosta∏y
og∏oszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 19, poz. 185, Nr 74,
poz. 676, Nr 81, poz. 731, Nr 113, poz. 984, Nr 115,
poz. 996, Nr 176, poz. 1457 i Nr 200, poz. 1688, z 2003 r.
Nr 90, poz. 844, Nr 113, poz. 1070, Nr 130, poz. 1188
i 1190, Nr 137, poz. 1302, Nr 166, poz. 1609, Nr 192, 
poz. 1873 i Nr 210, poz. 2036, z 2004 r. Nr 171, poz. 1800,
Nr 179, poz. 1842, Nr 210, poz. 2135, Nr 273, poz. 2703
i Nr 277, poz. 2742 oraz z 2005 r. Nr 10, poz. 70, Nr 164,
poz. 1365 i Nr 169, poz. 1411. 



9) przez dom maklerski, zagranicznà osob´ prawnà,
o której mowa w art. 115 ust. 1, lub przez zagra-
nicznà firm´ inwestycyjnà:

a) podmiotowi wiodàcemu w rozumieniu art. 4
ust. 5 i 6 ustawy z dnia 15 kwietnia 2005 r.
o nadzorze uzupe∏niajàcym nad instytucjami
kredytowymi, zak∏adami ubezpieczeƒ i firmami
inwestycyjnymi wchodzàcymi w sk∏ad konglo-
meratu finansowego (Dz. U. Nr 83, poz. 719),
zwanej dalej „ustawà o nadzorze uzupe∏niajà-
cym”,

b) koordynatorowi w rozumieniu art. 3 pkt 19 usta-
wy o nadzorze uzupe∏niajàcym,

c) koordynatorowi zagranicznemu w rozumieniu
art. 3 pkt 20 ustawy o nadzorze uzupe∏niajàcym

— w wykonaniu obowiàzków okreÊlonych ustawà
o nadzorze uzupe∏niajàcym; 

10) przez Krajowy Depozyt, domy maklerskie, banki
prowadzàce dzia∏alnoÊç maklerskà oraz banki po-
wiernicze — w zakresie okreÊlonym w art. 34 ust. 4
ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o dzia∏alnoÊci ubez-
pieczeniowej;

11) przez uczestników Krajowego Depozytu spó∏ce pu-
blicznej, w przypadku okreÊlonym w art. 91 ust. 11
ustawy o ofercie publicznej;

12) mi´dzy Komisjà lub w∏aÊciwym organem nadzoru
w innym paƒstwie cz∏onkowskim a:

a) podmiotem uprawnionym do badania sprawoz-
daƒ finansowych domu maklerskiego, banku
prowadzàcego dzia∏alnoÊç maklerskà, banku
prowadzàcego rachunki papierów wartoÊcio-
wych lub podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdaƒ finansowych zagranicznej firmy in-
westycyjnej,

b) s´dzià-komisarzem, nadzorcà sàdowym, syndy-
kiem lub zarzàdcà albo likwidatorem domu ma-
klerskiego, banku prowadzàcego dzia∏alnoÊç
maklerskà, banku prowadzàcego rachunki pa-
pierów wartoÊciowych lub organem odpowie-
dzialnym za prowadzenie post´powania upa-
d∏oÊciowego lub likwidacyjnego zagranicznej
firmy inwestycyjnej

— je˝eli informacje te sà niezb´dne do wykonywa-
nia zadaƒ w zakresie nadzoru przez Komisj´ lub
w∏aÊciwy organ nadzoru w innym paƒstwie cz∏on-
kowskim albo do skutecznego prowadzenia post´-
powania upad∏oÊciowego, sprawowania zarzàdu
masà upad∏oÊci lub prowadzenia likwidacji, lub —
w zakresie informacji okreÊlonych przepisami o ra-
chunkowoÊci — do celów badania sprawozdaƒ fi-
nansowych tych domów maklerskich, banków lub
zagranicznych firm inwestycyjnych; 

13) Krajowemu Depozytowi — je˝eli informacje te sà
niezb´dne do wykonywania jego ustawowych za-
daƒ, w szczególnoÊci zwiàzanych z tworzeniem,
organizacjà i zarzàdzaniem systemem rekompen-
sat;

14) przez Komisj´ lub jej upowa˝nionego przedstawi-
ciela:

a) do publicznej wiadomoÊci w zakresie dotyczà-
cym treÊci podj´tych uchwa∏ i decyzji, tak˝e
w sprawach indywidualnych, na podstawie któ-
rych wydawane sà decyzje administracyjne —
je˝eli ze wzgl´du na interes rynku papierów
wartoÊciowych, rynku towarów gie∏dowych lub
rynku dzia∏alnoÊci funduszy inwestycyjnych Ko-
misja uzna∏a przekazanie takiej informacji za
uzasadnione, 

b) do publicznej wiadomoÊci w trybie i na warun-
kach, o których mowa w art. 25 ust. 1 ustawy
o nadzorze,

c) w post´powaniu wyjaÊniajàcym, w przypadku
okreÊlonym w art. 38 ust. 5 ustawy o nadzorze, 

d) w wykonaniu porozumieƒ, o których mowa
w art. 20 i art. 23 ustawy o nadzorze,

e) w przypadkach okreÊlonych w art. 151 oraz
w art. 21 ust. 1 ustawy o nadzorze i w art. 96
ust. 11 ustawy o ofercie publicznej;

15) przez Komisj´:

a) gie∏dowej izbie rozrachunkowej dzia∏ajàcej na
podstawie ustawy z dnia 26 paêdziernika 2000 r.
o gie∏dach towarowych, w zakresie przeprowa-
dzania rozliczeƒ transakcji, których przedmio-
tem sà maklerskie instrumenty finansowe — je-
˝eli informacje te sà niezb´dne do wykonywa-
nia ustawowych zadaƒ tej izby, w szczególnoÊci
zwiàzanych z zapewnieniem prawid∏owoÊci wy-
wiàzywania si´ cz∏onków izby z zobowiàzaƒ wy-
nikajàcych z tych transakcji,

b) Prezesowi Narodowego Banku Polskiego — je-
˝eli informacje te sà niezb´dne w celu realizacji
ustawowych zadaƒ Narodowego Banku Pol-
skiego w zakresie polityki pieni´˝nej oraz nad-
zoru nad systemem p∏atnoÊci;

16) w przypadkach okreÊlonych w art. 40 i art. 89
ust. 4. 

2. Osoby, o których mowa w art. 148 ust. 1, sà obo-
wiàzane do zachowania w tajemnicy informacji doty-
czàcych udzielania Policji informacji na zasadach okre-
Êlonych w art. 20 ust. 4—10 ustawy z dnia 6 kwietnia
1990 r. o Policji, oraz dotyczàce zawiadomienia, o któ-
rym mowa w art. 20 ust. 13 tej ustawy. Zachowanie ta-
jemnicy obowiàzuje wobec osób, których ta informa-
cja dotyczy, oraz osób trzecich, z wyjàtkiem osób re-
prezentujàcych Komisj´ oraz pracowników urz´du Ko-
misji, którym informacje te sà przekazywane w zwiàz-
ku z wykonywaniem ustawowo okreÊlonych zadaƒ
w zakresie nadzoru.

Art. 151. Komisja mo˝e równie˝ przekazaç b´dàce
w jej posiadaniu informacje stanowiàce tajemnic´ za-
wodowà:

1) rzecznikowi dyscyplinarnemu lub sàdowi dyscypli-
narnemu stowarzyszenia, o którym mowa w art. 9
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ust. 1 pkt 4 lit. a i b ustawy o nadzorze, wy∏àcznie
w zakresie niezb´dnym do ustalenia, na potrzeby
wszcz´cia lub prowadzenia post´powania dyscy-
plinarnego, naruszenia zasad etyki zawodowej
przez maklera lub doradc´;

2) rzecznikowi sàdu lub sàdowi izby, wy∏àcznie w za-
kresie niezb´dnym do ustalenia, na potrzeby pro-
wadzonego post´powania, naruszenia przez
cz∏onka izby zasad etyki lub zasad rzetelnego wy-
konywania dzia∏alnoÊci gospodarczej;

3) Krajowemu Depozytowi, spó∏ce prowadzàcej gie∏-
d´ lub spó∏ce prowadzàcej rynek pozagie∏dowy,
o ile przekazanie takiej informacji jest niezb´dne
do wykonywania ustawowo okreÊlonych zadaƒ
tych podmiotów.

Art. 152. Firmy inwestycyjne i banki powiernicze
mogà przekazywaç sobie, obj´te tajemnicà zawodo-
wà, informacje o wierzytelnoÊciach przys∏ugujàcych
im wzgl´dem klientów z tytu∏u Êwiadczonych us∏ug —
w zakresie, w jakim informacje te sà niezb´dne do
ochrony ich interesów przed nierzetelnymi klientami.

Art. 153. 1. Obowiàzek zachowania tajemnicy za-
wodowej majà tak˝e osoby, którym informacje stano-
wiàce takà tajemnic´ zosta∏y ujawnione w przypad-
kach okreÊlonych w art. 149—152 lub art. 20, art. 21
i art. 23 ustawy o nadzorze, chyba ˝e na ujawnienie ta-
kich informacji przez te osoby zezwala przepis prawa. 

2. Osoby, o których mowa w art. 148 ust. 1, oraz
osoby, o których mowa w ust. 1, ponoszà odpowie-
dzialnoÊç za szkody wynikajàce z nieuprawnionego
ujawnienia informacji stanowiàcej tajemnic´ zawodo-
wà i wykorzystania jej niezgodnie z przeznaczeniem. 

3. Osoby, o których mowa w art. 148 ust. 1, nie po-
noszà odpowiedzialnoÊci za szkod´ wynikajàcà
z ujawnienia i wykorzystania niezgodnie z przeznacze-
niem informacji stanowiàcej tajemnic´ zawodowà
przez osoby, którym informacje takie zosta∏y przekaza-
ne na podstawie art. 149—152 lub art. 20, art. 21
i art. 23 ustawy o nadzorze. 

Rozdzia∏ 2

Informacje poufne

Art. 154. Informacjà poufnà w rozumieniu ustawy
jest — okreÊlona w sposób precyzyjny — informacja
dotyczàca, bezpoÊrednio lub poÊrednio, jednego lub
kilku emitentów instrumentów finansowych, jednego
lub kilku takich instrumentów finansowych albo naby-
wania lub zbywania takich instrumentów, która nie zo-
sta∏a przekazana do publicznej wiadomoÊci, a która po
takim przekazaniu mog∏aby w istotny sposób wp∏ynàç
na cen´ tych instrumentów finansowych lub na cen´
powiàzanych z nimi pochodnych instrumentów finan-
sowych, przy czym dana informacja:

1) jest okreÊlona w sposób precyzyjny, wtedy gdy
wskazuje na okolicznoÊci lub zdarzenia, które wy-
stàpi∏y lub których wystàpienia mo˝na zasadnie

oczekiwaç, a jej charakter w wystarczajàcym stop-
niu umo˝liwia dokonanie oceny potencjalnego
wp∏ywu tych okolicznoÊci lub zdarzeƒ na cen´ lub
wartoÊç instrumentów finansowych lub na cen´
powiàzanych z nimi pochodnych instrumentów fi-
nansowych;

2) mog∏aby po przekazaniu do publicznej wiadomo-
Êci w istotny sposób wp∏ynàç na cen´ lub wartoÊç
instrumentów finansowych lub na cen´ powiàza-
nych z nimi pochodnych instrumentów finanso-
wych, wtedy gdy mog∏aby ona zostaç wykorzysta-
na przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
przez racjonalnie dzia∏ajàcego inwestora;

3) w odniesieniu do osób zajmujàcych si´ wykony-
waniem dyspozycji dotyczàcych instrumentów fi-
nansowych, ma charakter informacji poufnej, rów-
nie˝ wtedy gdy zosta∏a przekazana tej osobie przez
inwestora lub innà osob´ majàcà wiedz´ o takich
dyspozycjach, i dotyczy sk∏adanych przez inwesto-
ra dyspozycji nabycia lub zbycia instrumentów fi-
nansowych, przy spe∏nieniu przes∏anek okreÊlo-
nych w pkt 1 i 2.

Art. 155. W przypadku pochodnych instrumentów
towarowych, za informacj´ poufnà uwa˝a si´ okreÊlo-
nà w sposób precyzyjny informacj´, dotyczàcà bezpo-
Êrednio lub poÊrednio, jednego lub kilku pochodnych
instrumentów towarowych b´dàcych przedmiotem
obrotu na gie∏dach towarowych, która nie zosta∏a
przekazana do publicznej wiadomoÊci, a której przeka-
zania, zgodnie z przyj´tymi praktykami rynkowymi,
mogliby oczekiwaç uczestnicy tego rynku. W szczegól-
noÊci mogà oni oczekiwaç przekazywania takich infor-
macji, które powinny podlegaç regularnemu udost´p-
nianiu uczestnikom rynku lub których ujawnienie jest
wymagane, zgodnie z przepisami, umowami i zwycza-
jami obowiàzujàcymi na danym gie∏dowym rynku to-
warowym.

Art. 156. 1. Ka˝dy kto: 

1) posiada informacj´ poufnà w zwiàzku z pe∏nie-
niem funkcji w organach spó∏ki, posiadaniem
w spó∏ce akcji lub udzia∏ów lub w zwiàzku z dost´-
pem do informacji poufnej z racji zatrudnienia,
wykonywania zawodu, a tak˝e stosunku zlecenia
lub innego stosunku prawnego o podobnym cha-
rakterze, a w szczególnoÊci: 

a) cz∏onkowie zarzàdu, rady nadzorczej, prokuren-
ci lub pe∏nomocnicy emitenta lub wystawcy, je-
go pracownicy, biegli rewidenci albo inne oso-
by pozostajàce z tym emitentem lub wystawcà
w stosunku zlecenia lub innym stosunku praw-
nym o podobnym charakterze, lub

b) akcjonariusze spó∏ki publicznej, lub

c) osoby zatrudnione lub pe∏niàce funkcje, o któ-
rych mowa w lit. a, w podmiocie zale˝nym lub
dominujàcym wobec emitenta lub wystawcy in-
strumentów finansowych dopuszczonych do
obrotu na rynku regulowanym lub b´dàcych
przedmiotem ubiegania si´ o dopuszczenie do
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obrotu na takim rynku, albo pozostajàce z tym
podmiotem w stosunku zlecenia lub innym sto-
sunku prawnym o podobnym charakterze, lub

d) maklerzy lub doradcy, lub 

2) posiada informacj´ poufnà w wyniku pope∏nienia
przest´pstwa, albo

3) posiada informacj´ poufnà pozyskanà w sposób
inny ni˝ okreÊlony w pkt 1 i 2, je˝eli wiedzia∏ lub
przy do∏o˝eniu nale˝ytej starannoÊci móg∏ si´ do-
wiedzieç, ˝e jest to informacja poufna

— nie mo˝e wykorzystywaç takiej informacji.

2. Osoby, o których mowa w ust. 1, nie mogà:

1) ujawniaç informacji poufnej;

2) udzielaç rekomendacji lub nak∏aniaç innà osob´ na
podstawie informacji poufnej do nabycia lub zby-
cia instrumentów finansowych, których dotyczy ta
informacja. 

3. W przypadku uzyskania informacji poufnej przez
osob´ prawnà lub jednostk´ organizacyjnà nieposia-
dajàcà osobowoÊci prawnej, zakaz, o którym mowa
w ust. 1, dotyczy równie˝ osób fizycznych, które
uczestniczà w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
w imieniu lub na rzecz tej osoby prawnej lub jednost-
ki organizacyjnej nieposiadajàcej osobowoÊci praw-
nej.

4. Wykorzystywaniem informacji poufnej jest na-
bywanie lub zbywanie, na rachunek w∏asny lub osoby
trzeciej, instrumentów finansowych, w oparciu o in-
formacj´ poufnà b´dàcà w posiadaniu tej osoby, albo
dokonywanie, na rachunek w∏asny lub osoby trzeciej,
innej czynnoÊci prawnej powodujàcej lub mogàcej po-
wodowaç rozporzàdzenie takimi instrumentami finan-
sowymi, je˝eli instrumenty te:

1) sà dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub które-
gokolwiek z innych paƒstw cz∏onkowskich, lub sà
przedmiotem ubiegania si´ o dopuszczenie do ob-
rotu na takim rynku, niezale˝nie od tego, czy trans-
akcja, której przedmiotem jest dany instrument,
jest dokonywana na tym rynku, albo

2) nie sà dopuszczone do obrotu na rynku regulowa-
nym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub
innego paƒstwa cz∏onkowskiego, a ich cena lub
wartoÊç zale˝y bezpoÊrednio lub poÊrednio od ce-
ny instrumentu finansowego okreÊlonego w pkt 1. 

5. Ujawnieniem informacji poufnej jest przekazy-
wanie, umo˝liwianie lub u∏atwianie wejÊcia w posia-
danie przez osob´ nieuprawnionà informacji poufnej
dotyczàcej:

1) jednego lub kilku emitentów lub wystawców in-
strumentów finansowych, o których mowa
w ust. 4 pkt 1; 

2) jednego lub kilku instrumentów finansowych okre-
Êlonych w ust. 4 pkt 1; 

3) nabywania albo zbywania instrumentów finanso-
wych okreÊlonych w ust. 4 pkt 1. 

6. Zakazu ujawniania informacji poufnej nie naru-
sza przekazywanie takiej informacji:

1) przez osoby, o których mowa w ust. 1, je˝eli nale-
˝y to do normalnego trybu wykonywania przez nie
czynnoÊci w ramach swojego zatrudnienia, zawo-
du lub obowiàzków, a jednoczeÊnie jest zapewnio-
ne, ˝e osoby, którym informacja zosta∏a w tym try-
bie przekazana, zachowajà poufnoÊç tej informa-
cji; 

2) w trybie i na warunkach okreÊlonych w art. 25
ust. 1 ustawy o nadzorze;

3) na podstawie:

a) art. 160 ust. 3 i 4, 

b) art. 24 ustawy o nadzorze,

c) art. 66 ustawy o ofercie publicznej;

4) przez Komisj´ lub jej upowa˝nionego przedstawi-
ciela Generalnemu Inspektorowi Informacji Finan-
sowej w zakresie i na zasadach okreÊlonych w od-
r´bnych przepisach;

5) w zwiàzku z dokonywaniem czynnoÊci, o których
mowa w ust. 7 pkt 1—3.

7. Nie stanowi wykorzystywania informacji pouf-
nej:

1) zawieranie transakcji s∏u˝àcych realizacji ustawo-
wych zadaƒ w zakresie polityki pieni´˝nej lub de-
wizowej paƒstwa albo zarzàdzania d∏ugiem pu-
blicznym, zawieranych przez osoby uprawnione
do reprezentowania w∏aÊciwych organów paƒ-
stwowych, w tym Narodowego Banku Polskiego,
a tak˝e przez Europejski System Banków Central-
nych;

2) nabywanie instrumentów finansowych w celu sta-
bilizacji ich ceny w obrocie na rynku regulowa-
nym, w trybie, terminie i na warunkach okreÊlo-
nych w przepisach, o których mowa w art. 39
ust. 3 pkt 1;

3) nabywanie akcji w∏asnych przez spó∏k´ publicznà
lub podmiot dzia∏ajàcy na jej rachunek, w trybie,
terminie i na warunkach okreÊlonych w przepi-
sach, o których mowa w art. 39 ust. 3 pkt 1;

4) dokonywanie transakcji stanowiàcej wykonanie
umowy zobowiàzujàcej do zbycia lub nabycia in-
strumentów finansowych, zawartej na piÊmie
z datà pewnà przed uzyskaniem informacji pouf-
nej.

8. Zakazu udzielania rekomendacji lub nak∏aniania
innej osoby na podstawie informacji poufnej do naby-
cia lub zbycia instrumentów finansowych, których do-
tyczy ta informacja, nie narusza przekazywanie infor-
macji w zwiàzku z dokonywaniem czynnoÊci, o któ-
rych mowa w ust. 7 pkt 1—3.
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Art. 157. W przypadku gdy w toku wykonywania
czynnoÊci okreÊlonych w art. 156 ust. 6 pkt 1, emitent
lub wystawca instrumentów finansowych dopuszczo-
nych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub któregokolwiek z innych
paƒstw cz∏onkowskich, niezale˝nie od tego, czy trans-
akcje, których przedmiotem jest dany instrument, sà
dokonywane na tym rynku, lub osoby dzia∏ajàce w je-
go imieniu lub na jego rzecz ujawnià informacj´ pouf-
nà osobie nieuprawnionej — jest obowiàzany, w przy-
padku gdy ujawnienie by∏o zamierzone, do równocze-
snego przekazania tej informacji Komisji i spó∏ce pro-
wadzàcej rynek regulowany, na którym notowane sà
papiery wartoÊciowe tego emitenta, oraz do publicz-
nej wiadomoÊci, w trybie okreÊlonym w art. 56 ust. 1
ustawy o ofercie publicznej, a w przypadku gdy ujaw-
nienie nastàpi∏o w sposób niezamierzony, do jej nie-
zw∏ocznego przekazania, chyba ˝e z odr´bnych przepi-
sów albo postanowieƒ stosownej umowy lub statutu
wynika obowiàzek zachowania przez t´ osob´ poufno-
Êci tego rodzaju informacji.

Art. 158. 1. Emitent lub wystawca instrumentów fi-
nansowych dopuszczonych do obrotu na rynku regu-
lowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub
któregokolwiek z innych paƒstw cz∏onkowskich, nieza-
le˝nie od tego, czy transakcje, których przedmiotem
jest dany instrument, sà dokonywane na tym rynku,
jest obowiàzany do sporzàdzenia i prowadzenia od-
r´bnych list osób fizycznych posiadajàcych dost´p do
okreÊlonych informacji poufnych, które pozostajà
z emitentem lub z innym podmiotem, dzia∏ajàcym
w jego imieniu lub na jego rzecz, w stosunku pracy,
zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym
charakterze, w tym pe∏niàcych funkcje w organach
nadzorczych emitenta. 

2. Przy dokonywaniu wpisu osoby posiadajàcej
dost´p do okreÊlonej informacji poufnej na list´, o któ-
rej mowa w ust. 1, emitent poucza t´ osob´ o karnych
i administracyjnych konsekwencjach zwiàzanych
z bezprawnym ujawnieniem informacji poufnych,
w tym wynikajàcych z ich nieodpowiedniego zabez-
pieczenia, lub wykorzystaniem takich informacji. 

3. Na ˝àdanie Komisji lub jej upowa˝nionego
przedstawiciela, emitent niezw∏ocznie przekazuje listy,
o których mowa w ust. 1, informuje o wpisaniu kolej-
nych osób na list´ po dacie jej sporzàdzenia oraz
o wszelkich zmianach danych w nich zawartych.

Art. 159. 1. Osoby wymienione w art. 156 ust. 1 
pkt 1 lit. a nie mogà, w czasie trwania okresu zamkni´-
tego, nabywaç lub zbywaç, na rachunek w∏asny lub
osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych doty-
czàcych akcji emitenta oraz innych instrumentów fi-
nansowych z nimi powiàzanych oraz dokonywaç, na
rachunek w∏asny lub osoby trzeciej, innych czynnoÊci
prawnych powodujàcych lub mogàcych powodowaç
rozporzàdzenie takimi instrumentami finansowymi. 

2. Okresem zamkni´tym jest:

1) okres od wejÊcia w posiadanie przez osob´ fizycz-
nà wymienionà w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a infor-

macji poufnej dotyczàcej emitenta lub instrumen-
tów finansowych, o których mowa w ust. 1, spe∏-
niajàcych warunki okreÊlone w art. 156 ust. 4, do
przekazania tej informacji do publicznej wiadomo-
Êci; 

2) w przypadku raportu rocznego — dwa miesiàce
przed przekazaniem raportu do publicznej wiado-
moÊci lub okres pomi´dzy koƒcem roku obroto-
wego a przekazaniem tego raportu do publicznej
wiadomoÊci, gdyby okres ten by∏ krótszy od
pierwszego ze wskazanych — chyba ˝e osoba fi-
zyczna wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie
posiada∏a dost´pu do danych finansowych, na
podstawie których sporzàdzany jest dany raport;

3) w przypadku raportu pó∏rocznego — miesiàc przed
przekazaniem raportu do publicznej wiadomoÊci
lub okres pomi´dzy dniem zakoƒczenia danego
pó∏rocza a przekazaniem tego raportu do publicz-
nej wiadomoÊci, gdyby okres ten by∏ krótszy od
pierwszego ze wskazanych — chyba ˝e osoba fi-
zyczna wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie
posiada∏a dost´pu do danych finansowych, na
podstawie których sporzàdzany jest dany raport;

4) w przypadku raportu kwartalnego — dwa tygodnie
przed przekazaniem raportu do publicznej wiado-
moÊci lub okres pomi´dzy dniem zakoƒczenia da-
nego kwarta∏u a przekazaniem tego raportu do pu-
blicznej wiadomoÊci, gdyby okres ten by∏ krótszy
od pierwszego ze wskazanych — chyba ˝e osoba
fizyczna wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a
nie posiada∏a dost´pu do danych finansowych, na
podstawie których sporzàdzany jest dany raport.

Art. 160. 1. Osoby:

1) wchodzàce w sk∏ad organów zarzàdzajàcych lub
nadzorczych emitenta albo b´dàce jego prokuren-
tami,

2) inne, pe∏niàce w strukturze organizacyjnej emiten-
ta funkcje kierownicze, które posiadajà sta∏y do-
st´p do informacji poufnych dotyczàcych bezpo-
Êrednio lub poÊrednio tego emitenta oraz kompe-
tencje w zakresie podejmowania decyzji wywiera-
jàcych wp∏yw na jego rozwój i perspektywy pro-
wadzenia dzia∏alnoÊci gospodarczej

— sà obowiàzane do przekazywania Komisji oraz te-
mu emitentowi informacji o zawartych przez te oso-
by oraz osoby blisko z nimi zwiàzane, na w∏asny ra-
chunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji emiten-
ta, praw pochodnych dotyczàcych akcji emitenta oraz
innych instrumentów finansowych powiàzanych z ty-
mi papierami wartoÊciowymi, dopuszczonych do ob-
rotu na rynku regulowanym lub b´dàcych przedmio-
tem ubiegania si´ o dopuszczenie do obrotu na takim
rynku. 

2. Przez osoby blisko zwiàzane z osobà, o której
mowa w ust. 1, rozumie si´:

1) jej ma∏˝onka lub osob´ pozostajàcà z nià faktycz-
nie we wspólnym po˝yciu; 
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2) dzieci pozostajàce na jej utrzymaniu bàdê osoby
zwiàzane z tà osobà z tytu∏u przysposobienia,
opieki lub kurateli; 

3) innych krewnych i powinowatych, którzy pozosta-
jà z nià we wspólnym gospodarstwie domowym
przez okres co najmniej roku; 

4) podmioty:

a) w których osoba, o której mowa w ust. 1, lub
osoba blisko z nià zwiàzana, o której mowa
w pkt 1—3, wchodzi w sk∏ad ich organów zarzà-
dzajàcych lub nadzorczych, lub w których struk-
turze organizacyjnej pe∏ni funkcje kierownicze
i posiada sta∏y dost´p do informacji poufnych
dotyczàcych tego podmiotu oraz kompetencje
w zakresie podejmowania decyzji wywierajà-
cych wp∏yw na jego rozwój i perspektywy pro-
wadzenia dzia∏alnoÊci gospodarczej, lub

b) które sà bezpoÊrednio lub poÊrednio kontrolo-
wane przez osob´, o której mowa w ust. 1, lub
osob´ blisko z nià zwiàzanà, o której mowa
w pkt 1—3, lub

c) z dzia∏alnoÊci których osoba, o której mowa
w ust. 1, lub osoba blisko z nià zwiàzana, o któ-
rej mowa w pkt 1—3, czerpià zyski, 

d) których interesy ekonomiczne sà równowa˝ne
interesom ekonomicznym osoby, o której mo-
wa w ust. 1, lub osoby blisko z nià zwiàzanej,
o której mowa w pkt 1—3.

3. Podmioty, o których mowa w ust. 2 pkt 4, sà
obowiàzane do udost´pniania osobom, o których mo-
wa w ust. 1, oraz osobom blisko zwiàzanym z tymi
osobami informacji niezb´dnych do wykonania obo-
wiàzku okreÊlonego w ust. 1.

4. Emitent jest obowiàzany do niezw∏ocznego udo-
st´pniania informacji otrzymanych na podstawie
ust. 1, równoczeÊnie spó∏ce prowadzàcej rynek regu-
lowany, na którym notowane sà papiery wartoÊciowe
tego emitenta, oraz do publicznej wiadomoÊci, w try-
bie okreÊlonym w art. 56 ust. 1 ustawy o ofercie pu-
blicznej.

5. Minister w∏aÊciwy do spraw instytucji finanso-
wych okreÊla, w drodze rozporzàdzenia:

1) szczegó∏owy zakres informacji, o których mowa
w ust. 1, oraz tryb i termin ich przekazywania przez
osoby obowiàzane,

2) szczegó∏owy zakres, tryb i termin udost´pniania
tych informacji przez emitentów,

3) szczegó∏owe dane, jakie powinna zawieraç lista
osób posiadajàcych dost´p do okreÊlonych infor-
macji poufnych, o której mowa w art. 158, sposób
prowadzenia tej listy i jej aktualizacji oraz termin
jej przechowywania 

— majàc na uwadze zapewnienie prawid∏owego wy-
konywania przez Komisj´ zadaƒ w zakresie nadzoru
oraz koniecznoÊç zapewnienia dost´pu uczestników
rynku do informacji. 

Art. 161. 1. Podmioty nadzorowane, o których mo-
wa w art. 5 pkt 1—3, 12 i 13 ustawy o nadzorze, sà obo-
wiàzane do niezw∏ocznego informowania Komisji
o ka˝dym uzasadnionym podejrzeniu bezprawnego
ujawnienia lub wykorzystania informacji poufnej, w za-
kresie, trybie i na warunkach okreÊlonych w art. 40. 

2. Obowiàzek, o którym mowa w ust. 1, spoczywa
równie˝ na:

1) innych, nieb´dàcych podmiotami nadzorowany-
mi, bankach krajowych i oddzia∏ach instytucji kre-
dytowych, w rozumieniu przepisów ustawy z dnia
29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe, wykonujà-
cych czynnoÊci, o których mowa w art. 69 ust. 2;

2) podmiotach wykonujàcych czynnoÊci, o których
mowa w art. 70 ust. 1 pkt 2, 9 i 10 i art. 71 ust. 1.

3. Zakazy i wymogi, o których mowa w art. 156—160,
w tym wynikajàce z przepisów wydanych na podstawie
art. 160 ust. 5, majà zastosowanie w przypadkach okre-
Êlonych w art. 39 ust. 4.

DZIA¸ VII

Op∏aty

Art. 162. Udzielenie zezwolenia lub zgody, przewi-
dzianych w ustawie, podlega op∏acie w wysokoÊci nie
wi´kszej ni˝ równowartoÊç w z∏otych 4 500 euro. 

Art. 163. 1. Od ka˝dej ze spó∏ek prowadzàcych ry-
nek regulowany oraz od Krajowego Depozytu pobiera
si´ op∏aty z tytu∏u nadzoru w ∏àcznej wysokoÊci nie
wi´kszej ni˝ 0,03 % wartoÊci umów przenoszàcych
prawa zawieranych na rynku regulowanym. 

2. Od ka˝dego z podmiotów organizujàcych alter-
natywny system obrotu pobiera si´ op∏aty z tytu∏u
nadzoru w ∏àcznej wysokoÊci nie wi´kszej ni˝ 
0,03 % wartoÊci umów przenoszàcych prawa w ra-
mach tego systemu, z wy∏àczeniem umów, których
przedmiotem sà papiery wartoÊciowe emitowane
przez Skarb Paƒstwa lub Narodowy Bank Polski lub
opiewajàce na zbywalne prawa majàtkowe wynikajà-
ce z tych papierów. 

3. Od ka˝dej z firm inwestycyjnych zawierajàcych
transakcje, o których mowa w art. 74 ust. 1, pobiera si´
op∏aty z tytu∏u nadzoru w ∏àcznej wysokoÊci nie wi´k-
szej ni˝ 0,015 % wartoÊci umów przenoszàcych prawa.

4. Od ka˝dej z firm inwestycyjnych zawierajàcych
umowy sprzeda˝y na w∏asny rachunek z klientem da-
jàcym zlecenie, w przypadku gdy przedmiotem zlece-
nia jest nabycie lub zbycie maklerskich instrumentów
finansowych nieb´dàcych papierami wartoÊciowymi
dopuszczonymi do obrotu zorganizowanego, pobiera
si´ op∏aty z tytu∏u nadzoru w ∏àcznej wysokoÊci nie
wi´kszej ni˝ 0,015 % wartoÊci umów przenoszàcych
prawa.

5. Zagraniczne firmy inwestycyjne prowadzàce
dzia∏alnoÊç maklerskà na terytorium Rzeczypospolitej
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Polskiej oraz zagraniczne osoby prawne prowadzàce
takà dzia∏alnoÊç na terytorium Rzeczypospolitej Pol-
skiej w formie oddzia∏u podlegajà op∏atom, o których
mowa w ust. 2, chyba ˝e na zasadzie wzajemnoÊci pol-
skie podmioty prowadzàce dzia∏alnoÊç maklerskà
w paƒstwach siedziby tych zagranicznych podmiotów
nie podlegajà tego rodzaju op∏atom.

Art. 164. Przeznaczenie i rozdysponowanie wp∏y-
wów z op∏at, o których mowa w art. 162 i art. 163, oraz
ustalenie wysokoÊci, naliczanie i uiszczanie tych op∏at
nast´puje na zasadach, w trybie i na warunkach okre-
Êlonych w art. 17 ustawy o nadzorze. 

DZIA¸ VIII

Sankcje administracyjne
za naruszenie przepisów

Art. 165. 1. W przypadku gdy spó∏ka prowadzàca
gie∏d´ narusza przepisy prawa, nie przestrzega zasad
uczciwego obrotu lub narusza interesy uczestników
obrotu, Komisja mo˝e na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wy-
sokoÊci 1 000 000 z∏.

2. Wydanie decyzji nast´puje po przeprowadzeniu
rozprawy. 

3. Komisja mo˝e równie˝ wystàpiç do ministra
w∏aÊciwego do spraw instytucji finansowych z wnio-
skiem o uchylenie zezwolenia na prowadzenie gie∏dy,
w przypadku gdy spó∏ka prowadzi gie∏d´ z narusze-
niem prawa, nie przestrzega zasad uczciwego obrotu
lub narusza interesy uczestników obrotu.

Art. 166. 1. W przypadku gdy spó∏ka prowadzàca
rynek pozagie∏dowy narusza przepisy prawa, nie prze-
strzega zasad uczciwego obrotu lub narusza interesy
uczestników obrotu, Komisja mo˝e:

1) na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wysokoÊci 1 000 000 z∏
albo 

2) uchyliç zezwolenie, o którym mowa w art. 36
ust. 1, albo

3) uchyliç zezwolenie, nak∏adajàc jednoczeÊnie kar´
pieni´˝nà, o której mowa w pkt 1.

2. Wydanie decyzji nast´puje po przeprowadzeniu
rozprawy. 

Art. 167. 1. Komisja mo˝e, z zastrze˝eniem ust. 2,
cofnàç zezwolenie na prowadzenie dzia∏alnoÊci makler-
skiej albo ograniczyç zakres wykonywanej dzia∏alnoÊci
maklerskiej, w przypadku gdy firma inwestycyjna:

1) istotnie narusza przepisy prawa, w szczególnoÊci
przepisy wydane na podstawie art. 94 ust. 1
pkt 1—2 i 5;

2) nie przestrzega zasad uczciwego obrotu;

3) narusza interesy zleceniodawcy;

4) na okres co najmniej 6 miesi´cy przerwa∏a prowa-
dzenie dzia∏alnoÊci obj´tej zezwoleniem; 

5) przesta∏a spe∏niaç warunki, które by∏y podstawà
udzielenia zezwolenia, z zastrze˝eniem przepisu
art. 95 ust. 10; 

6) otrzyma∏a zezwolenie na podstawie fa∏szywych
oÊwiadczeƒ lub dokumentów zaÊwiadczajàcych
nieprawd´.

2. W przypadkach, o których mowa w ust. 1 pkt 1—3
lub 6, Komisja mo˝e równie˝:

1) odstàpiç od zastosowania sankcji, o których mowa
w ust. 1, i na∏o˝yç na firm´ inwestycyjnà kar´ pie-
ni´˝nà do wysokoÊci 500 000 z∏ albo

2) zastosowaç jednà z sankcji okreÊlonych w ust. 1
i jednoczeÊnie na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà, o której mo-
wa w pkt 1

— je˝eli uzasadnia to charakter naruszeƒ, których do-
puÊci∏a si´ firma inwestycyjna.

3. Sankcje, o których mowa w ust. 1 lub 2, Komisja
mo˝e zastosowaç równie˝ wobec firmy inwestycyjnej
powierzajàcej do wykonywania czynnoÊci wskazane
w art. 79 ust. 2 agentowi firmy inwestycyjnej, który
w zwiàzku z wykonywaniem czynnoÊci na rzecz tej fir-
my inwestycyjnej narusza przepisy prawa, zasady
uczciwego obrotu lub interesy zleceniodawców. 

4. W przypadku cofni´cia zezwolenia na prowadze-
nie dzia∏alnoÊci maklerskiej, podmiot, który je utraci∏,
nie mo˝e ponownie wystàpiç z wnioskiem o udziele-
nie zezwolenia na prowadzenie tej dzia∏alnoÊci przed
up∏ywem 5 lat od dnia, w którym decyzja o cofni´ciu
zezwolenia sta∏a si´ ostateczna, chyba ˝e Komisja wy-
razi zgod´ na skrócenie tego terminu. 

5. W razie koniecznoÊci zabezpieczenia interesu
publicznego, Komisja mo˝e, od chwili wszcz´cia po-
st´powania w sprawach, o których mowa w ust. 1, za-
wiesiç, na okres nie d∏u˝szy ni˝ miesiàc, mo˝liwoÊç
wykonywania, w ca∏oÊci lub w cz´Êci, dzia∏alnoÊci ma-
klerskiej.

6. Komisja mo˝e na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wyso-
koÊci 500 000 z∏ na podmiot wykonujàcy czynnoÊci,
o których mowa w art. 71 ust. 1, w przypadku gdy na-
rusza on przepisy wydane na podstawie art. 94 ust. 1
pkt 1. 

7. Wydanie decyzji nast´puje po przeprowadzeniu
rozprawy. 

8. Uchwa∏a Komisji, b´dàca podstawà wydania
decyzji, o której mowa w ust. 7, podlega og∏oszeniu
w Dzienniku Urz´dowym Komisji Papierów Warto-
Êciowych i Gie∏d. Komisja mo˝e nakazaç jej og∏osze-
nie w dwóch dziennikach ogólnopolskich, na koszt
podmiotu okreÊlonego w ust. 1 lub 6.

9. Przepisy ust. 1—3, 7 i 8 stosuje si´ odpowiednio
w przypadku powzi´cia przez Komisj´ informacji o na-
ruszeniu przez dom maklerski prowadzàcy dzia∏alnoÊç
maklerskà na terytorium innego paƒstwa cz∏onkow-
skiego przepisów regulujàcych prowadzenie dzia∏al-
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noÊci maklerskiej na terytorium tego paƒstwa. W ta-
kim przypadku o zastosowaniu sankcji Komisja infor-
muje w∏aÊciwy organ nadzoru tego paƒstwa cz∏on-
kowskiego.

Art. 168. 1. W przypadku gdy bank powierniczy:

1) istotnie narusza przepisy prawa, w szczególnoÊci
przepisy wydane na podstawie art. 94 ust. 1
pkt 1—2 i 5,

2) nie przestrzega zasad uczciwego obrotu,

3) narusza interesy zleceniodawcy

— Komisja mo˝e, z zastrze˝eniem ust. 2, na∏o˝yç na
ten bank kar´ pieni´˝nà do wysokoÊci 500 000 z∏.

2. W przypadku gdy uzasadnia to charakter naru-
szeƒ, których dopuÊci∏ si´ bank powierniczy, Komisja
mo˝e cofnàç zezwolenie na prowadzenie dzia∏alnoÊci
powierniczej.

3. Przepisy art. 167 ust. 4, 5 i 7—9 stosuje si´ od-
powiednio do banku powierniczego. 

Art. 169. 1. W przypadku stwierdzenia przez Komi-
sj´, ˝e zagraniczna firma inwestycyjna lub agent firmy
inwestycyjnej dzia∏ajàcy w imieniu zagranicznej firmy
inwestycyjnej narusza przepisy prawa regulujàce pro-
wadzenie dzia∏alnoÊci maklerskiej lub dzia∏alnoÊci po-
wierniczej obowiàzujàce na terytorium Rzeczypospoli-
tej Polskiej, Komisja, w drodze decyzji, nakazuje zagra-
nicznej firmie inwestycyjnej zaprzestanie tych naru-
szeƒ, wyznaczajàc termin ich usuni´cia.

2. Komisja informuje w∏aÊciwy organ nadzoru za-
granicznej firmy inwestycyjnej o stwierdzeniu naru-
szeƒ, o których mowa w ust. 1, oraz o uchybieniu ter-
minowi do ich usuni´cia.

3. W przypadku gdy zagraniczna firma inwestycyj-
na, o której mowa w ust. 1, nie zaprzesta∏a naruszeƒ
lub nie usun´∏a ich w wyznaczonym terminie, po up∏y-
wie miesiàca od poinformowania w∏aÊciwego organu
nadzoru zgodnie z ust. 2, Komisja mo˝e, informujàc
o tym ten organ:

1) zakazaç w ca∏oÊci albo w cz´Êci wykonywania dzia-
∏alnoÊci maklerskiej lub powierniczej na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej albo

2) zawiesiç w ca∏oÊci albo w cz´Êci, na okres nie d∏u˝-
szy ni˝ szeÊç miesi´cy, prawo wykonywania dzia-
∏alnoÊci maklerskiej lub powierniczej na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej, albo

3) na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wysokoÊci 500 000 z∏, al-
bo

4) zastosowaç jednà z sankcji okreÊlonych w pkt 1 i 2
oraz na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà, o której mowa
w pkt 3.

4. Wydanie decyzji nast´puje po przeprowadzeniu
rozprawy.

5. Uchwa∏a Komisji, b´dàca podstawà wydania
decyzji, o której mowa w ust. 4, podlega og∏oszeniu
w Dzienniku Urz´dowym Komisji Papierów Warto-
Êciowych i Gie∏d. Komisja mo˝e nakazaç jej og∏osze-
nie w dwóch dziennikach ogólnopolskich, na koszt za-
granicznej firmy inwestycyjnej.

6. W przypadku zakazania zagranicznej firmie in-
westycyjnej prowadzenia dzia∏alnoÊci maklerskiej lub
powierniczej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
firma ta nie mo˝e podjàç tej dzia∏alnoÊci przed up∏y-
wem 5 lat od dnia, w którym decyzja zakazujàca pro-
wadzenia dzia∏alnoÊci sta∏a si´ ostateczna, chyba ˝e
Komisja wyrazi zgod´ na skrócenie tego terminu.

7. W razie koniecznoÊci zabezpieczenia interesu
publicznego Komisja mo˝e — przed podj´ciem czyn-
noÊci okreÊlonych w ust. 1—3 — zawiesiç, na okres
nie d∏u˝szy ni˝ miesiàc, mo˝liwoÊç wykonywania,
w ca∏oÊci albo w cz´Êci, dzia∏alnoÊci maklerskiej lub
powierniczej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
przez zagranicznà firm´ inwestycyjnà, informujàc
o tym jednoczeÊnie Komisj´ Europejskà oraz w∏aÊci-
wy organ nadzoru w innym paƒstwie cz∏onkowskim,
który udzieli∏ zezwolenia zagranicznej firmie inwesty-
cyjnej. 

8. Komisja informuje Komisj´ Europejskà o sank-
cjach zastosowanych zgodnie z ust. 3.

9. Do zagranicznej firmy inwestycyjnej prowadzà-
cej dzia∏alnoÊç maklerskà na terytorium Rzeczypospo-
litej Polskiej nie stosuje si´ przepisów art. 167.

Art. 170. 1. W przypadku gdy Krajowy Depozyt na-
rusza przepisy prawa, nie przestrzega zasad uczciwego
obrotu lub narusza interesy jego uczestników, Komisja
mo˝e na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wysokoÊci 1 000 000 z∏.

2. Wydanie decyzji nast´puje po przeprowadzeniu
rozprawy. 

Art. 171. 1. Na ka˝dego kto nie dokonuje zawiado-
mienia, o którym mowa w art. 24 ust. 1, art. 47 ust. 1,
art. 106 ust. 1 lub w art. 107 ust. 1, lub dopuszcza si´
tego czynu, dzia∏ajàc w imieniu lub w interesie osoby
prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadajàcej
osobowoÊci prawnej, Komisja mo˝e na∏o˝yç w drodze
decyzji kar´ pieni´˝nà do wysokoÊci 500 000 z∏.

2. Komisja mo˝e, w drodze decyzji, na∏o˝yç kar´,
o której mowa w ust. 1, równie˝ na osob´, która naby-
wa lub obejmuje akcje pomimo zg∏oszenia sprzeciwu,
o którym mowa w art. 24 ust. 3, art. 47 ust. 3 lub
art. 106 ust. 3, lub dopuszcza si´ tego czynu, dzia∏ajàc
w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub jednost-
ki organizacyjnej nieposiadajàcej osobowoÊci praw-
nej.

3. Wydanie decyzji, o której mowa w ust. 1 lub 2,
nast´puje po przeprowadzeniu rozprawy.

4. Uchwa∏a Komisji b´dàca podstawà wydania de-
cyzji, o której mowa w ust. 1 lub 2, podlega og∏oszeniu
w Dzienniku Urz´dowym Komisji Papierów WartoÊcio-
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wych i Gie∏d. Komisja mo˝e nakazaç jej og∏oszenie
w dwóch dziennikach ogólnopolskich na koszt strony.

Art. 172. 1. Na ka˝dego kto dokonuje manipulacji,
o której mowa w art. 39 ust. 2 pkt 4 lit. b lub pkt 8, Ko-
misja mo˝e, w drodze decyzji, na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà
do wysokoÊci 200 000 z∏ lub kar´ pieni´˝nà do wyso-
koÊci dziesi´ciokrotnoÊci uzyskanej korzyÊci majàtko-
wej albo obie te kary ∏àcznie. 

2. Tej samej karze podlega, kto wchodzi w porozu-
mienie majàce na celu dokonanie manipulacji.

3. Wydanie decyzji nast´puje po przeprowadzeniu
rozprawy.

4. Uchwa∏´ b´dàcà podstawà wydania decyzji,
o której mowa w ust. 1, Komisja w ca∏oÊci lub w cz´-
Êci og∏asza w Dzienniku Urz´dowym Komisji Papie-
rów WartoÊciowych i Gie∏d lub nakazuje jej opubliko-
wanie w dwóch dziennikach ogólnopolskich, na koszt
strony, chyba ˝e spowodowa∏oby to poniesienie przez
uczestników obrotu niewspó∏miernej szkody lub nara-
zi∏oby na powa˝ne niebezpieczeƒstwo rynki finanso-
we.

Art. 173. 1. Na ka˝dego kto dokonuje lub zleca do-
konanie stabilizacji ceny instrumentów finansowych
z naruszeniem zasad okreÊlonych w prospekcie emi-
syjnym lub z naruszeniem przepisów, o których mowa
w art. 39 ust. 3 pkt 1, Komisja mo˝e, w drodze decyzji,
na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wysokoÊci 1 000 000 z∏.

2. Na ka˝dego kto nabywa akcje w∏asne z narusze-
niem przepisów, o których mowa w art. 39 ust. 3 pkt 1,
Komisja mo˝e, w drodze decyzji, na∏o˝yç kar´ pieni´˝-
nà do wysokoÊci 1 000 000 z∏.

3. Na ka˝dego kto nabywa, nie b´dàc uprawnio-
nym, akcje spó∏ki prowadzàcej rynek gie∏dowy lub
spó∏ki prowadzàcej rynek pozagie∏dowy, Komisja mo-
˝e, w drodze decyzji, na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wyso-
koÊci 1 000 000 z∏.

4. Na ka˝dego kto nie przekazuje informacji, o któ-
rych mowa w art. 40, lub przekazuje je z naruszeniem
warunków okreÊlonych w tych przepisach, Komisja
mo˝e, w drodze decyzji, na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wy-
sokoÊci 1 000 000 z∏.

5. Na ka˝dego kto nie przekazuje informacji, o któ-
rych mowa w art. 161, lub przekazuje je z naruszeniem
warunków okreÊlonych w tych przepisach, Komisja
mo˝e, w drodze decyzji, na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wy-
sokoÊci 1 000 000 z∏.

6. Tej samej karze podlega, kto dopuszcza si´ czy-
nu okreÊlonego w ust. 1—5, dzia∏ajàc w imieniu lub
w interesie osoby prawnej lub jednostki organizacyj-
nej nieposiadajàcej osobowoÊci prawnej.

7. Na ka˝dego kto sporzàdza rekomendacje doty-
czàce instrumentów finansowych lub ich emitentów
przeznaczone do rozpowszechniania wÊród inwesto-
rów lub zajmuje si´ rozpowszechnianiem takich reko-

mendacji, z naruszeniem przepisów rozporzàdzenia,
o którym mowa w art. 42 ust. 2, lub te˝ nie zachowuje
przy tym nale˝ytej starannoÊci lub nie zapewnia rzetel-
noÊci sporzàdzanych rekomendacji albo nie ujawnia
s∏usznego interesu, a tak˝e konfliktów interesów ist-
niejàcych w chwili ich sporzàdzania lub rozpowszech-
niania, Komisja mo˝e, w drodze decyzji, na∏o˝yç kar´
pieni´˝nà do wysokoÊci 1 000 000 z∏.

8. W decyzji o na∏o˝eniu kary Komisja mo˝e wy-
znaczyç termin ponownego wykonania obowiàzku lub
dokonania czynnoÊci wymaganej przepisami, których
naruszenie by∏o podstawà na∏o˝enia kary pieni´˝nej.
W razie bezskutecznego up∏ywu tego terminu Komisja
mo˝e powtórnie wydaç decyzj´ o na∏o˝eniu kary pie-
ni´˝nej.

9. Wydanie decyzji nast´puje po przeprowadzeniu
rozprawy. 

Art. 174. 1. Na osob´ wymienionà w art. 156 ust. 1
pkt 1 lit. a, która w czasie trwania okresu zamkni´tego
dokonuje czynnoÊci, o których mowa w art. 159 ust. 1,
Komisja mo˝e na∏o˝yç, w drodze decyzji, kar´ pieni´˝-
nà do wysokoÊci 200 000 z∏, chyba ˝e osoba ta zleci∏a
uprawnionemu podmiotowi prowadzàcemu dzia∏al-
noÊç maklerskà zarzàdzanie portfelem jej papierów
wartoÊciowych, w sposób który wy∏àcza ingerencj´ tej
osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje.

2. Wydanie decyzji nast´puje po przeprowadzeniu
rozprawy. 

3. Uchwa∏´ b´dàcà podstawà wydania decyzji,
o której mowa w ust. 1, Komisja w ca∏oÊci lub w cz´-
Êci og∏asza w Dzienniku Urz´dowym Komisji Papie-
rów WartoÊciowych i Gie∏d lub nakazuje jej opubliko-
wanie w dwóch dziennikach ogólnopolskich, na koszt
strony, chyba ˝e spowodowa∏oby to poniesienie przez
uczestników obrotu niewspó∏miernej szkody lub nara-
zi∏oby na powa˝ne niebezpieczeƒstwo rynki finanso-
we.

4. Uprawnienia Komisji, o których mowa w ust. 1,
majà zastosowanie w przypadkach okreÊlonych
w art. 39 ust. 4.

Art. 175. 1. Na osob´, która nie wykona∏a lub 
nienale˝ycie wykona∏a obowiàzek, o którym mowa
w art. 160 ust. 1, Komisja mo˝e na∏o˝yç, w drodze de-
cyzji, kar´ pieni´˝nà w wysokoÊci do 100 000 z∏, chyba
˝e osoba ta:

1) zleci∏a uprawnionemu podmiotowi prowadzàce-
mu dzia∏alnoÊç maklerskà zarzàdzanie portfelem
jej papierów wartoÊciowych, w sposób który wy∏à-
cza wiedz´ tej osoby o transakcjach zawieranych
w ramach tego zarzàdzania;

2) przy zachowaniu nale˝ytej starannoÊci nie wie-
dzia∏a lub nie mog∏a si´ dowiedzieç o dokonaniu
transakcji. 

2. Wydanie decyzji nast´puje po przeprowadzeniu
rozprawy.
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Art. 176. 1. W przypadku gdy emitent lub wprowa-
dzajàcy nie wykonuje albo wykonuje nienale˝ycie
obowiàzki, o których mowa w art. 157 i art. 158, lub
wynikajàce z przepisów wydanych na podstawie
art. 160 ust. 5, Komisja mo˝e:

1) wydaç decyzj´ o wykluczeniu papierów wartoÊcio-
wych z obrotu na rynku regulowanym albo 

2) na∏o˝yç kar´ pieni´˝nà do wysokoÊci 1 000 000 z∏,
albo 

3) wydaç decyzj´ o wykluczeniu, na czas okreÊlony
lub bezterminowo, papierów wartoÊciowych z ob-
rotu na rynku regulowanym, nak∏adajàc jednocze-
Ênie kar´ pieni´˝nà okreÊlonà w pkt 2.

2. Przepisy art. 19 oraz art. 96 ust. 5—8, 10 i 11
ustawy o ofercie publicznej stosuje si´ odpowiednio. 

DZIA¸ IX

OdpowiedzialnoÊç cywilna

Art. 177. 1. Wystawiajàcy Êwiadectwo odpowiada
za szkod´ wyrzàdzonà wskutek wystawienia Êwiadec-
twa niewa˝nego, wydania Êwiadectwa osobie nie-
uprawnionej lub niedokonania blokady papierów war-
toÊciowych w zwiàzku z wystawieniem Êwiadectwa,
chyba ˝e szkoda nastàpi∏a z powodu si∏y wy˝szej albo
wy∏àcznie z winy poszkodowanego lub osoby trzeciej,
za którà wystawiajàcy nie ponosi odpowiedzialnoÊci.

2. Je˝eli wystawiajàcy Êwiadectwo dzia∏a∏ na zle-
cenie innej osoby, odpowiedzialnoÊç wystawiajàcego
i zleceniodawcy jest solidarna i nie mo˝na jej ograni-
czyç lub wy∏àczyç z góry. 

DZIA¸ X

Przepisy karne

Art. 178. Kto bez wymaganego zezwolenia lub
upowa˝nienia zawartego w odr´bnych przepisach al-
bo nie b´dàc do tego uprawnionym w inny sposób
okreÊlony w ustawie, prowadzi dzia∏alnoÊç w zakresie
obrotu maklerskimi instrumentami finansowymi, pod-
lega grzywnie do 5 000 000 z∏.

Art. 179. Kto, b´dàc obowiàzany do zachowania
tajemnicy zawodowej, ujawnia lub wykorzystuje 
w obrocie papierami wartoÊciowymi informacje 
stanowiàce tajemnic´ zawodowà, podlega grzywnie
do 1 000 000 z∏ albo karze pozbawienia wolnoÊci do 
lat 3, albo obu tym karom ∏àcznie.

Art. 180. Kto wbrew zakazowi, o którym mowa
w art. 156 ust. 2 pkt 1, ujawnia informacj´ poufnà,
podlega grzywnie do 2 000 000 z∏ albo karze pozba-
wienia wolnoÊci do lat 3, albo obu tym karom ∏àcznie.

Art. 181. 1. Kto wbrew zakazowi, o którym mowa
w art. 156 ust. 1, wykorzystuje informacj´ poufnà,
podlega grzywnie do 5 000 000 z∏ albo karze pozba-
wienia wolnoÊci od 3 miesi´cy do lat 5, albo obu tym
karom ∏àcznie.

2. Je˝eli czynu okreÊlonego w ust. 1 dopuszcza si´
osoba, o której mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a, pod-
lega ona grzywnie do 5 000 000 z∏ albo karze pozba-
wienia wolnoÊci od 6 miesi´cy do lat 8, albo obu tym
karom ∏àcznie.

Art. 182. Kto wbrew zakazowi, o którym mowa
w art. 156 ust. 2 pkt 2, udziela rekomendacji lub nak∏a-
nia do nabycia lub zbycia instrumentów finansowych,
których dotyczy informacja poufna, podlega grzywnie
do 2 000 000 z∏ albo karze pozbawienia wolnoÊci do 
lat 3, albo obu tym karom ∏àcznie.

Art. 183. 1. Kto dokonuje manipulacji, o której mo-
wa w art. 39 ust. 2 pkt 1—3, pkt 4 lit. a lub pkt 5—7,
podlega grzywnie do 5 000 000 z∏ albo karze pozba-
wienia wolnoÊci od 3 miesi´cy do lat 5, albo obu tym
karom ∏àcznie.

2. Kto wchodzi w porozumienie z innà osobà ma-
jàce na celu manipulacj´, o której mowa w art. 39
ust. 2 pkt 1—3, pkt 4 lit. a lub pkt 5—7, podlega grzyw-
nie do 2 000 000 z∏.

Art. 184. 1. Kto uniemo˝liwia lub utrudnia prze-
prowadzanie czynnoÊci, o których mowa w art. 30
ust. 1—3, art. 37 w zwiàzku z art. 30 i art. 64, art. 88,
art. 90 ust. 2 i 3 oraz art. 122, podlega karze aresztu,
ograniczenia wolnoÊci albo grzywny.

2. Tej samej karze podlega, kto dzia∏ajàc w imieniu
lub w interesie osoby prawnej lub jednostki organiza-
cyjnej nieposiadajàcej osobowoÊci prawnej:

1) wbrew nakazowi okreÊlonemu w art. 89 ust. 4 nie
dokonuje przeniesienia papierów wartoÊciowych,
innych maklerskich instrumentów finansowych
i Êrodków pieni´˝nych lub dokumentów zwiàza-
nych z prowadzeniem tych rachunków;

2) wbrew obowiàzkowi, o którym mowa w art. 90
ust. 1, nie archiwizuje lub nie przechowuje doku-
mentów lub innych noÊników informacji zwiàza-
nych z prowadzeniem dzia∏alnoÊci maklerskiej lub
powierniczej.

3. Orzekanie w sprawach okreÊlonych w ust. 1 i 2
nast´puje w trybie przepisów o post´powaniu w spra-
wach o wykroczenia.

DZIA¸ XI

Zmiany w przepisach obowiàzujàcych

Art. 185. W ustawie z dnia 24 marca 1920 r. o na-
bywaniu nieruchomoÊci przez cudzoziemców (Dz. U.
z 2004 r. Nr 167, poz. 1758 oraz z 2005 r. Nr 94,
poz. 788) w art. 3e ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Przepisy ust. 1 i 2 nie dotyczà przypadków, gdy
akcje spó∏ki sà dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym albo spó∏ka jest w∏aÊcicielem lub
wieczystym u˝ytkownikiem nieruchomoÊci okre-
Êlonej w art. 8 ust. 1 pkt 1, 1a i 5, z zastrze˝eniem
art. 8 ust. 3.”. 
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Art. 186. W ustawie z dnia 17 listopada 1964 r. —
Kodeks post´powania cywilnego (Dz. U. Nr 43,
poz. 296, z póên. zm.13)) wprowadza si´ nast´pujàce
zmiany:

1) art. 7521 otrzymuje brzmienie:

„Art. 7521. W razie udzielenia zabezpieczenia
przez zaj´cie praw z instrumentów fi-
nansowych zapisanych na rachunku
papierów wartoÊciowych lub innym ra-
chunku w rozumieniu przepisów o ob-
rocie instrumentami finansowymi,
obowiàzany w terminie trzech miesi´-
cy od dnia zaj´cia mo˝e zleciç ich
sprzeda˝. Sum´ uzyskanà ze sprzeda˝y
umieszcza si´ na rachunku depozyto-
wym sàdu. Obowiàzany mo˝e tak˝e
zleciç, by znajdujàce si´ na rachunku
sumy pieni´˝ne zosta∏y wp∏acone na
rachunek depozytowy sàdu. Przepis
art. 752 stosuje si´ odpowiednio.”; 

2) w art. 901 § 4 otrzymuje brzmienie:

„§ 4. Zaj´te papiery wartoÊciowe niezapisane na
rachunku papierów wartoÊciowych komor-
nik mo˝e sprzedaç za poÊrednictwem firmy
inwestycyjnej w rozumieniu przepisów,
o których mowa w art. 7521. Sprzeda˝ w tym
trybie mo˝e nastàpiç w okresie miesiàca od
dnia zaj´cia. Za zgodà d∏u˝nika sprzeda˝ mo-

˝e nastàpiç tak˝e po tym terminie. Do ustale-
nia ceny sprzeda˝y nale˝y powo∏aç bieg∏ego.
Na wniosek d∏u˝nika sprzeda˝ mo˝e nastàpiç
po cenie przez niego wskazanej.”; 

3) art. 9118 otrzymuje brzmienie:

„Art. 9118. § 1. Do egzekucji z instrumentów fi-
nansowych zapisanych na rachun-
ku papierów wartoÊciowych lub in-
nym rachunku, komornik przystàpi
przez ich zaj´cie. W tym celu ko-
mornik:

1) zawiadamia d∏u˝nika, ˝e nie
wolno mu odbieraç ˝adnego
Êwiadczenia, jak równie˝ rozpo-
rzàdzaç, z wyjàtkiem zleceƒ,
o których mowa w § 2, zaj´tymi
instrumentami finansowymi czy
wartoÊciami zebranymi na ra-
chunku;

2) wezwie podmiot prowadzàcy
dzia∏alnoÊç maklerskà, w któ-
rym d∏u˝nik ma rachunek, by nie
wykonywa∏ dyspozycji d∏u˝nika,
z wyjàtkiem zleceƒ, o których
mowa w § 2, ani te˝ nie wyp∏a-
ca∏ d∏u˝nikowi pieni´dzy uloko-
wanych na jego rachunku, lecz
zaj´te sumy pieni´˝ne do wyso-
koÊci egzekwowanej nale˝noÊci
wyda∏ komornikowi lub z∏o˝y∏
na rachunek depozytowy sàdu.

§ 2. Je˝eli znajdujàce si´ na rachunku
d∏u˝nika sumy pieni´˝ne nie wy-
starczajà na pokrycie egzekwowa-
nego roszczenia, podmiot prowa-
dzàcy dzia∏alnoÊç maklerskà, w któ-
rym d∏u˝nik ma rachunek, nie-
zw∏ocznie wzywa d∏u˝nika, aby
w terminie trzech dni z∏o˝y∏ zlecenie
sprzeda˝y celem zaspokojenia wie-
rzyciela przez okres miesiàca, wska-
zujàc, które ze zdeponowanych in-
strumentów finansowych majà byç
przedmiotem zlecenia sprzeda˝y.
Je˝eli zaj´to instrumenty finanso-
we, które wczeÊniej by∏y zaj´te na
podstawie postanowienia o zabez-
pieczeniu, dyspozycja d∏u˝nika do-
tyczàca zlecenia ich sprzeda˝y b´-
dzie wykonana po zaj´ciu dokona-
nym w egzekucji, je˝eli samo zlece-
nie sprzeda˝y d∏u˝nik z∏o˝y∏ w ter-
minie okreÊlonym w art. 7521. 

§ 3. Je˝eli d∏u˝nik nie dokona czynno-
Êci, o której mowa w § 2, albo po-
mimo wykonania czynnoÊci nie
dojdzie do sprzeda˝y instrumen-
tów finansowych, prowadzàcy ra-
chunek w terminie trzech dni po-
wiadamia wierzyciela, za poÊred-
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z 1965 r. Nr 15, poz. 113, z 1974 r. Nr 27, poz. 157 i Nr 39,
poz. 231, z 1975 r. Nr 45, poz. 234, z 1982 r. Nr 11, poz. 82
i Nr 30, poz. 210, z 1983 r. Nr 5, poz. 33, z 1984 r. Nr 45,
poz. 241 i 242, z 1985 r. Nr 20, poz. 86, z 1987 r. Nr 21, 
poz. 123, z 1988 r. Nr 41, poz. 324, z 1989 r. Nr 4, poz. 21 
i Nr 33, poz. 175, z 1990 r. Nr 14, poz. 88, Nr 34, poz. 198,
Nr 53, poz. 306, Nr 55, poz. 318 i Nr 79, poz. 464, z 1991 r.
Nr 7, poz. 24, Nr 22, poz. 92 i Nr 115, poz. 496, z 1993 r. 
Nr 12, poz. 53, z 1994 r. Nr 105, poz. 509, z 1995 r. Nr 83,
poz. 417, z 1996 r. Nr 24, poz. 110, Nr 43, poz. 189, Nr 73,
poz. 350 i Nr 149, poz. 703, z 1997 r. Nr 43, poz. 270,
Nr 54, poz. 348, Nr 75, poz. 471, Nr 102, poz. 643, Nr 117,
poz. 752, Nr 121, poz. 769 i 770, Nr 133, poz. 882, Nr 139,
poz. 934, Nr 140, poz. 940 i Nr 141, poz. 944, z 1998 r.
Nr 106, poz. 668 i Nr 117, poz. 757, z 1999 r. Nr 52,
poz. 532, z 2000 r. Nr 22, poz. 269 i 271, Nr 48, poz. 552
i 554, Nr 55, poz. 665, Nr 73, poz. 852, Nr 94, poz. 1037,
Nr 114, poz. 1191 i 1193 i Nr 122, poz. 1314, 1319 i 1322,
z 2001 r. Nr 4, poz. 27, Nr 49, poz. 508, Nr 63, poz. 635,
Nr 98, poz. 1069, 1070 i 1071, Nr 123, poz. 1353, Nr 125,
poz. 1368 i Nr 138, poz. 1546, z 2002 r. Nr 25, poz. 253,
Nr 26, poz. 265, Nr 74, poz. 676, Nr 84, poz. 764, Nr 126,
poz. 1069 i 1070, Nr 129, poz. 1102, Nr 153, poz. 1271,
Nr 219, poz. 1849 i Nr 240, poz. 2058, z 2003 r. Nr 41,
poz. 360, Nr 42, poz. 363, Nr 60, poz. 535, Nr 109,
poz. 1035, Nr 119, poz. 1121, Nr 130, poz. 1188, Nr 139,
poz. 1323, Nr 199, poz. 1939 i Nr 228, poz. 2255, z 2004 r.
Nr 9, poz. 75, Nr 11, poz. 101, Nr 68, poz. 623, Nr 91,
poz. 871, Nr 93, poz. 891, Nr 121, poz. 1264, Nr 162,
poz. 1691, Nr 169, poz. 1783, Nr 172, poz. 1804, Nr 204,
poz. 2091, Nr 210, poz. 2135, Nr 236, poz. 2356 i Nr 237,
poz. 2384 oraz z 2005 r. Nr 13, poz. 98, Nr 22, poz. 185,
Nr 86, poz. 732, Nr 122, poz. 1024, Nr 143, poz. 1199, 
Nr 150, poz. 1239, Nr 167, poz. 1398, Nr 169, poz. 1413 
i 1417, Nr 172, poz. 1438 i Nr 178, poz. 1478.



nictwem komornika, jakie instru-
menty finansowe umieszczone sà
na rachunku. Wierzyciel sk∏ada
zlecenie dokonania sprzeda˝y wy-
branych instrumentów finanso-
wych.

§ 4. W razie niez∏o˝enia przez wierzy-
ciela w terminie dwóch tygodni
zlecenia, o którym mowa w § 3,
albo gdy sprzeda˝ na zlecenie
wierzyciela nie dosz∏a do skutku
przez okres roku, egzekucj´ uma-
rza si´.

§ 5. Je˝eli zaj´cia dokonano na rzecz
dwu lub wi´cej wierzycieli, zlece-
nie, o którym mowa w § 3, sk∏ada
kurator ustanowiony w trybie
art. 908, chyba ˝e wierzyciele z∏o˝à
zgodny wniosek o sprzeda˝y in-
strumentów finansowych. W razie
ustanowienia kuratora termin
dwutygodniowy liczy si´ od dnia
powo∏ania kuratora.”.

Art. 187. W ustawie z dnia 17 czerwca 1966 r. o po-
st´powaniu egzekucyjnym w administracji (Dz. U.
z 2002 r. Nr 110, poz. 968, z póên. zm.14)) wprowadza
si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 1a w pkt 12 lit. a otrzymuje brzmienie:

„a) w post´powaniu egzekucyjnym dotyczàcym
nale˝noÊci pieni´˝nych, egzekucj´:

— z pieni´dzy,

— z wynagrodzenia za prac´,

— ze Êwiadczeƒ z zaopatrzenia emerytalnego
oraz ubezpieczenia spo∏ecznego, a tak˝e
z renty socjalnej,

— z rachunków bankowych,

— z innych wierzytelnoÊci pieni´˝nych,

— z praw z instrumentów finansowych w rozu-
mieniu przepisów o obrocie instrumentami
finansowymi, zapisanych na rachunku pa-
pierów wartoÊciowych lub innym rachunku,
oraz z wierzytelnoÊci z rachunku pieni´˝ne-
go s∏u˝àcego do obs∏ugi takich rachunków,

— z papierów wartoÊciowych niezapisanych
na rachunku papierów wartoÊciowych,

— z weksla,

— z autorskich praw majàtkowych i praw po-
krewnych oraz z praw w∏asnoÊci przemys∏o-
wej,

— z udzia∏u w spó∏ce z ograniczonà odpowie-
dzialnoÊcià,

— z pozosta∏ych praw majàtkowych,

— z ruchomoÊci,

— z nieruchomoÊci,”; 

2) w dziale 2 w rozdziale 5 oddzia∏ 2 otrzymuje
brzmienie:

„Oddzia∏ 2

Egzekucja z praw z instrumentów finansowych
zapisanych na rachunkach papierów

wartoÊciowych lub innych rachunkach
oraz z wierzytelnoÊci z rachunków pieni´˝nych

Art. 93. § 1. Organ egzekucyjny dokonuje zaj´cia
praw z instrumentów finansowych
w rozumieniu przepisów o obrocie in-
strumentami finansowymi, zapisa-
nych na rachunku papierów warto-
Êciowych lub innym rachunku, oraz
wierzytelnoÊci z rachunku pieni´˝ne-
go zobowiàzanego przez przes∏anie
do podmiotu prowadzàcego te ra-
chunki, zwanego dalej „prowadzàcym
rachunki”, zawiadomienia o zaj´ciu
praw z instrumentów finansowych
oraz wierzytelnoÊci z rachunku pie-
ni´˝nego zobowiàzanego do wysoko-
Êci dochodzonych nale˝noÊci, o któ-
rych mowa w § 2.

§ 2. Organ egzekucyjny wzywa prowadzà-
cego rachunki, aby przekaza∏ organo-
wi egzekucyjnemu z rachunku pieni´˝-
nego zobowiàzanego Êrodki do wyso-
koÊci egzekwowanej nale˝noÊci wraz
z odsetkami z tytu∏u niezap∏acenia na-
le˝noÊci w terminie i kosztami egzeku-
cyjnymi, a je˝eli Êrodki na rachunku
pieni´˝nym nie sà wystarczajàce do
pokrycia egzekwowanych kwot, aby
dokona∏ na ˝àdanie organu egzekucyj-
nego sprzeda˝y zaj´tych instrumen-
tów finansowych i uzyskanà ze sprze-
da˝y kwot´ wp∏aci∏ organowi egzeku-
cyjnemu albo zawiadomi∏ ten organ
w terminie 7 dni od dnia dor´czenia
zawiadomienia o przeszkodzie w do-
konaniu realizacji zaj´cia, w tym rów-
nie˝ o nieprowadzeniu rachunku pie-
ni´˝nego, rachunku papierów warto-
Êciowych lub innego rachunku zobo-
wiàzanego.

§ 3. Zaj´cie praw z instrumentów finanso-
wych oraz wierzytelnoÊci z rachunku
pieni´˝nego jest dokonane z chwilà
dor´czenia prowadzàcemu rachunki
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zawiadomienia o zaj´ciu tych praw
i obejmuje równie˝ prawa i wierzytel-
noÊci, które nie zosta∏y zapisane lub
nie znajdowa∏y si´ na rachunkach zo-
bowiàzanego w chwili zaj´cia.

§ 4. Zaj´cie praw z instrumentów finanso-
wych oraz wierzytelnoÊci z rachunku
pieni´˝nego jest skuteczne tak˝e wte-
dy, gdy zawiadomienie, o którym mo-
wa w § 1, zawiera tylko imi´ i nazwi-
sko lub firm´ oraz adres zobowiàza-
nego. 

§ 5. JednoczeÊnie z przes∏aniem zawiado-
mienia, o którym mowa w § 1, organ
egzekucyjny:

1) zawiadamia zobowiàzanego o zaj´-
ciu jego praw z instrumentów fi-
nansowych i wierzytelnoÊci z ra-
chunku pieni´˝nego, dor´czajàc
mu odpis tytu∏u wykonawczego,
o ile nie zosta∏ wczeÊniej dor´czo-
ny, i odpis zawiadomienia skiero-
wanego do prowadzàcego rachun-
ki o zaj´ciu praw z instrumentów fi-
nansowych i wierzytelnoÊci z ra-
chunku pieni´˝nego, jak równie˝
zawiadamia zobowiàzanego, ˝e nie
wolno mu zaj´tymi prawami rozpo-
rzàdzaç,

2) wzywa zobowiàzanego, aby w ter-
minie 7 dni od dnia dor´czenia za-
wiadomienia, o którym mowa
w pkt 1, poinformowa∏ organ egze-
kucyjny, w jakiej kolejnoÊci i po ja-
kiej cenie instrumenty finansowe
majà byç zbywane.

§ 6. W przypadku, o którym mowa w § 5
pkt 2, organ egzekucyjny, stosownie
do dyspozycji zobowiàzanego, wysta-
wia zlecenie sprzeda˝y instrumentów
finansowych b´dàcych przedmiotem
obrotu zorganizowanego w rozumie-
niu przepisów o obrocie instrumenta-
mi finansowymi.

§ 7. Je˝eli zobowiàzany w wyznaczonym
terminie nie wskaza∏ ceny lub kolejno-
Êci zbycia instrumentów finansowych
lub je˝eli w terminie 5 kolejnych dni
transakcyjnych sprzeda˝ instrumen-
tów finansowych zgodnie z dyspozy-
cjà zobowiàzanego nie dojdzie do
skutku, organ egzekucyjny wystawia
zlecenie sprzeda˝y instrumentów fi-
nansowych po cenie umo˝liwiajàcej
realizacj´ zlecenia w obrocie zorgani-
zowanym. 

§ 8. Organ egzekucyjny ustala zakres i ko-
lejnoÊç sprzeda˝y instrumentów fi-
nansowych na podstawie notowaƒ

z dnia poprzedzajàcego dzieƒ zlecenia
ich sprzeda˝y w obrocie zorganizowa-
nym.

§ 9. W pierwszej kolejnoÊci sprzeda˝y pod-
legajà instrumenty finansowe, których
ceny w dniu poprzedzajàcym dzieƒ
zlecenia sprzeda˝y zapewnia∏y naj-
wy˝szy dochód lub najni˝szà strat´ li-
czonà w stosunku do wartoÊci nomi-
nalnej tych instrumentów.

§ 10. Je˝eli w pierwszym dniu transakcyj-
nym po up∏ywie okresu, o którym mo-
wa w § 7, sprzeda˝ instrumentów fi-
nansowych nie dojdzie do skutku lub
uzyskana ze sprzeda˝y kwota nie wy-
starcza na pokrycie dochodzonych na-
le˝noÊci, organ egzekucyjny zleca do-
konanie sprzeda˝y uzupe∏niajàcych,
stosujàc zasady okreÊlone w § 8 i 9. 

Art. 94. § 1. Do zaj´cia instrumentów finansowych
zapisanych na rachunku papierów
wartoÊciowych lub innym rachunku,
lecz nieb´dàcych przedmiotem obrotu
zorganizowanego, stosuje si´ odpo-
wiednio przepisy art. 93 § 1, 3, 4 i § 5
pkt 1.

§ 2. Po otrzymaniu zawiadomienia o zaj´-
ciu instrumentów finansowych, o któ-
rych mowa w § 1, prowadzàcy rachun-
ki niezw∏ocznie przesy∏a organowi eg-
zekucyjnemu wyciàg z rachunków zo-
bowiàzanego.

§ 3. Sprzeda˝ instrumentów finansowych,
o których mowa w § 1, nast´puje na
rzecz osób fizycznych w trybie przepi-
sów dzia∏u II rozdzia∏u 6 oddzia∏u 2.

Art. 94a. Prowadzàcy rachunki dokonuje zapisu in-
strumentów finansowych nabywcy na je-
go rachunku na podstawie postanowie-
nia, o którym mowa w art. 68b.

Art. 94b. W przypadku dokonania przez prowadzà-
cego rachunki wyp∏aty zobowiàzanemu
zaj´tych kwot lub kwot uzyskanych ze
sprzeda˝y zaj´tych praw z instrumentów
finansowych albo wykonania rozporzà-
dzeƒ zobowiàzanego powodujàcych nie-
skutecznoÊç prowadzonej egzekucji, sto-
suje si´ odpowiednio przepis art. 71b.

Art. 94c. Je˝eli zaj´te prawa z instrumentów finan-
sowych zobowiàzanego i wierzytelnoÊci
z rachunku pieni´˝nego zosta∏y uprzed-
nio zaj´te przez inny organ egzekucyjny,
prowadzàcy rachunki niezw∏ocznie za-
wiadamia o tym w∏aÊciwe organy egze-
kucyjne.”. 

Art. 188. W ustawie z dnia 26 lipca 1991 r. o podat-
ku dochodowym od osób fizycznych (Dz. U. z 2000 r.
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Nr 14, poz. 176, z póên. zm.15)) wprowadza si´ nast´-
pujàce zmiany:

1) w art. 5a:

a) pkt 11 otrzymuje brzmienie: 
„11) papierach wartoÊciowych — oznacza to

papiery wartoÊciowe, o których mowa
w art. 3 pkt 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U. Nr 183, poz. 1538),”,

b) pkt 13 otrzymuje brzmienie: 
„13) pochodnych instrumentach finansowych

— oznacza to instrumenty finansowe,
o których mowa w art. 2 ust. 1 pkt 2 usta-
wy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instru-
mentami finansowymi,”,

c) pkt 14 otrzymuje brzmienie:
„14) funduszach kapita∏owych — oznacza to

fundusze inwestycyjne oraz fundusze za-
graniczne, o których mowa w przepisach
o funduszach inwestycyjnych, oraz ubez-
pieczeniowe fundusze kapita∏owe dzia∏ajà-
ce na podstawie przepisów ustawy o dzia-
∏alnoÊci ubezpieczeniowej, z wyjàtkiem
funduszy emerytalnych, o których mowa
w przepisach o organizacji i funkcjonowa-
niu funduszy emerytalnych,”;

2) w art. 17:

a) w ust. 1:
— pkt 5 otrzymuje brzmienie:

„5) przychody z tytu∏u udzia∏u w funduszach
kapita∏owych, z zastrze˝eniem ust. 1c,”,

— w pkt 6 lit. b otrzymuje brzmienie:

„b) realizacji praw wynikajàcych z papierów
wartoÊciowych, o których mowa w art. 3
pkt 1 lit. b ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi,”,

b) po ust. 1b dodaje si´ ust. 1c w brzmieniu:
„1c. Nie ustala si´ przychodu z tytu∏u umorzenia

jednostek uczestnictwa subfunduszu fun-
duszu inwestycyjnego z wydzielonymi sub-
funduszami, w przypadku zamiany jedno-
stek uczestnictwa subfunduszu na jednost-
ki uczestnictwa innego subfunduszu tego
samego funduszu inwestycyjnego, dokona-
nej na podstawie ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U.
Nr 146, poz. 1546 oraz z 2005 r. Nr 183, 
poz. 1537).”;

3) w art. 23:

a) w ust. 1 pkt 38 otrzymuje brzmienie:
„38) wydatków na obj´cie lub nabycie udzia∏ów

albo wk∏adów w spó∏dzielni, udzia∏ów (ak-
cji) w spó∏ce majàcej osobowoÊç prawnà
oraz innych papierów wartoÊciowych,
a tak˝e wydatków na nabycie tytu∏ów
uczestnictwa lub jednostek uczestnictwa
w funduszach kapita∏owych; wydatki takie
sà jednak kosztem uzyskania przychodu
z odp∏atnego zbycia tych udzia∏ów (akcji),
wk∏adów oraz innych papierów wartoÊcio-
wych, w tym z tytu∏u wykupu przez emiten-
ta papierów wartoÊciowych, a tak˝e z od-
kupienia tytu∏ów uczestnictwa lub jedno-
stek uczestnictwa w funduszach kapita∏o-
wych, albo umorzenia jednostek uczestnic-
twa, tytu∏ów uczestnictwa oraz certyfika-
tów inwestycyjnych w funduszach kapita-
∏owych, z zastrze˝eniem ust. 3e,”, 

b) po ust. 3d dodaje si´ ust. 3e w brzmieniu:

„3e. Przepisu ust. 1 pkt 38 zdanie po Êredniku
nie stosuje si´ przy zamianie jednostek
uczestnictwa subfunduszu na jednostki
uczestnictwa innego subfunduszu tego sa-
mego funduszu inwestycyjnego z wydzie-
lonymi subfunduszami dokonanej na pod-
stawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o fun-
duszach inwestycyjnych.”;

4) w art. 30a: 

a) w ust. 1 pkt 5 otrzymuje brzmienie:

„5) od dochodu z tytu∏u udzia∏u w funduszach
kapita∏owych,”,

b) ust. 5 otrzymuje brzmienie:

„5. Dochodu, o którym mowa w ust. 1 pkt 5, nie
pomniejsza si´ o straty z tytu∏u udzia∏u
w funduszach kapita∏owych oraz inne straty
z kapita∏ów pieni´˝nych i praw majàtko-
wych, poniesione w roku podatkowym oraz
w latach poprzednich.”;

5) w art. 30b w ust. 2 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

„2) ró˝nica mi´dzy sumà przychodów uzyskanych
z realizacji praw wynikajàcych z papierów war-
toÊciowych, o których mowa w art. 3 pkt 1 
lit. b ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie in-
strumentami finansowymi, a kosztami uzyska-
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———————
15) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zosta∏y

og∏oszone w Dz. U. z 2000 r. Nr 22, poz. 270, Nr 60,
poz. 703, Nr 70, poz. 816, Nr 104, poz. 1104, Nr 117,
poz. 1228 i Nr 122, poz. 1324, z 2001 r. Nr 4, poz. 27, Nr 8,
poz. 64, Nr 52, poz. 539, Nr 73, poz. 764, Nr 74, poz. 784,
Nr 88, poz. 961, Nr 89, poz. 968, Nr 102, poz. 1117, Nr 106,
poz. 1150, Nr 110, poz. 1190, Nr 125, poz. 1363 i 1370
i Nr 134, poz. 1509, z 2002 r. Nr 19, poz. 199, Nr 25, 
poz. 253, Nr 74, poz. 676, Nr 78, poz. 715, Nr 89, poz. 804,
Nr 135, poz. 1146, Nr 141, poz. 1182, Nr 169, poz. 1384,
Nr 181, poz. 1515, Nr 200, poz. 1679 i Nr 240, poz. 2058,
z 2003 r. Nr 7, poz. 79, Nr 45, poz. 391, Nr 65, poz. 595, 
Nr 84, poz. 774, Nr 90, poz. 844, Nr 96, poz. 874, Nr 122,
poz. 1143, Nr 135, poz. 1268, Nr 137, poz. 1302, Nr 166,
poz. 1608, Nr 202, poz. 1956, Nr 222, poz. 2201, Nr 223,
poz. 2217 i Nr 228, poz. 2255, z 2004 r. Nr 29, poz. 257, 
Nr 54, poz. 535, Nr 93, poz. 894, Nr 99, poz. 1001, Nr 109,
poz. 1163, Nr 116, poz. 1203, 1205 i 1207, Nr 120, 
poz. 1252, Nr 123, poz. 1291, Nr 162, poz. 1691, Nr 210,
poz. 2135, Nr 263, poz. 2619 i Nr 281, poz. 2779 i 2781
oraz z 2005 r. Nr 25, poz. 202, Nr 30, poz. 262, Nr 85, 
poz. 725, Nr 86, poz. 732, Nr 90, poz. 757, Nr 102, 
poz. 852, Nr 143, poz. 1199 i 1202, Nr 155, poz. 1298, 
Nr 164, poz. 1365 i 1366, Nr 169, poz. 1418 i 1420, Nr 177,
poz. 1468, Nr 179, poz. 1484 i Nr 180, poz. 1495. 



nia przychodów, okreÊlonymi na podstawie
art. 23 ust. 1 pkt 38a,”.

Art. 189. W ustawie z dnia 15 lutego 1992 r. o po-
datku dochodowym od osób prawnych (Dz. U.
z 2000 r. Nr 54, poz. 654, z póên. zm.16)) wprowadza
si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 12 w ust. 4 dodaje si´ pkt 20 w brzmieniu:

„20) przychodów z tytu∏u umorzenia jednostek
uczestnictwa subfunduszu funduszu inwesty-
cyjnego z wydzielonymi subfunduszami,
w przypadku zamiany jednostek uczestnictwa
subfunduszu na jednostki uczestnictwa inne-
go subfunduszu tego samego funduszu inwe-
stycyjnego, dokonanej zgodnie z ustawà
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwesty-
cyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 oraz z 2005 r.
Nr 183, poz. 1537).”;

2) w art. 16: 

a) w ust. 1 pkt 8 otrzymuje brzmienie:

„8) wydatków na obj´cie lub nabycie udzia∏ów
albo wk∏adów w spó∏dzielni, udzia∏ów albo
akcji w spó∏ce oraz innych papierów war-
toÊciowych, a tak˝e wydatków na nabycie
tytu∏ów uczestnictwa lub jednostek uczest-
nictwa w funduszach kapita∏owych; wydat-
ki takie sà jednak kosztem uzyskania przy-
chodu z odp∏atnego zbycia tych wk∏adów,
udzia∏ów, akcji oraz innych papierów war-
toÊciowych, w tym z tytu∏u wykupu przez
emitenta papierów wartoÊciowych, a tak˝e
z odkupienia tytu∏ów uczestnictwa lub jed-
nostek uczestnictwa w funduszach kapita-
∏owych albo umorzenia jednostek uczest-
nictwa, tytu∏ów uczestnictwa oraz certyfi-
katów inwestycyjnych w funduszach kapi-
ta∏owych, z zastrze˝eniem ust. 7e,”,

b) po ust. 7d dodaje si´ ust. 7e i 7f w brzmieniu:

„7e. Przepisu ust. 1 pkt 8 zdanie po Êredniku nie
stosuje si´ przy zamianie jednostek uczest-
nictwa subfunduszu na jednostki uczest-
nictwa innego subfunduszu tego samego
funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi
subfunduszami, dokonanej zgodnie z usta-

wà z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach in-
westycyjnych.

7f. Przez fundusze kapita∏owe, o których mo-
wa w ust. 1 pkt 8, rozumie si´ fundusze in-
westycyjne oraz fundusze zagraniczne,
o których mowa w ustawie z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych.”;

3) w art. 17 w ust. 1e pkt 2 otrzymuje brzmienie:

„2) papierów wartoÊciowych lub nieb´dàcych pa-
pierami wartoÊciowymi instrumentów finan-
sowych, o których mowa w art. 2 ust. 1 pkt 2
lit. c i d ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obro-
cie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183,
poz. 1538), o ile nabycie takie nastàpi∏o w ra-
mach zarzàdzania portfelem, o którym mowa
w art. 75 tej ustawy, pod warunkiem zdepono-
wania tych papierów wartoÊciowych lub in-
strumentów finansowych na odr´bnym ra-
chunku prowadzonym przez uprawniony pod-
miot w rozumieniu powo∏anej ustawy,”; 

4) w za∏àczniku nr 3 dodaje si´ lp. 25 w brzmieniu:

„25. spó∏dzielnie zawiàzane na podstawie rozpo-
rzàdzenia nr 1435/2003/WE z dnia 22 lipca
2003 r. w sprawie statutu spó∏dzielni europej-
skiej (SCE) (Dz. Urz. WE L 207 z 18.08.2003).”.

Art. 190. W ustawie z dnia 14 grudnia 1994 r.
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym (Dz. U.
z 2000 r. Nr 9, poz. 131, z póên. zm.17)) wprowadza si´
nast´pujàce zmiany:

1) w art. 2 w pkt 1 lit. c otrzymuje brzmienie:

„c) podmiotów dzia∏ajàcych na podstawie ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538),”; 

2) w art. 16 ust. 4a otrzymuje brzmienie:

„4a. Fundusz mo˝e uczestniczyç w obrocie skar-
bowymi papierami wartoÊciowymi tak˝e za
poÊrednictwem firmy inwestycyjnej i posia-
daç rachunek bankowy do przeprowadzania
tych rozliczeƒ.”. 

Art. 191. W ustawie z dnia 29 czerwca 1995 r. o ob-
ligacjach (Dz. U. z 2001 r. Nr 120, poz. 1300, z 2002 r.
Nr 216, poz. 1824, z 2003 r. Nr 217, poz. 2124 oraz
z 2005 r. Nr 157, poz. 1316) w art. 31 w ust. 2 po pkt 2
dodaje si´ pkt 2a w brzmieniu:

„2a) z którym emitent zawar∏ umow´ o oferowanie
papierów wartoÊciowych, o której mowa
w art. 72 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U.
Nr 183, poz. 1538),”. 
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———————
16) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zosta∏y

og∏oszone w Dz. U. z 2000 r. Nr 60, poz. 700 i 703, Nr 86,
poz. 958, Nr 103, poz. 1100, Nr 117, poz. 1228 i Nr 122,
poz. 1315 i 1324, z 2001 r. Nr 106, poz. 1150, Nr 110,
poz. 1190 i Nr 125, poz. 1363, z 2002 r. Nr 25, poz. 253,
Nr 74, poz. 676, Nr 93, poz. 820, Nr 141, poz. 1179,
Nr 169, poz. 1384, Nr 199, poz. 1672, Nr 200, poz. 1684
i Nr 230, poz. 1922, z 2003 r. Nr 45, poz. 391, Nr 96,
poz. 874, Nr 137, poz. 1302, Nr 180, poz. 1759, Nr 202,
poz. 1957, Nr 217, poz. 2124 i Nr 223, poz. 2218, z 2004 r.
Nr 6, poz. 39, Nr 29, poz. 257, Nr 54, poz. 535, Nr 93,
poz. 894, Nr 121, poz. 1262, Nr 123, poz. 1291, Nr 146,
poz. 1546, Nr 171, poz. 1800, Nr 210, poz. 2135 i Nr 254,
poz. 2533 oraz z 2005 r. Nr 25, poz. 202, Nr 57,
poz. 491, Nr 78, poz. 684, Nr 143, poz. 1199, Nr 155,
poz. 1298, Nr 169, poz. 1419 i 1420, Nr 179, poz. 1484
i Nr 180, poz. 1495. 

———————
17) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zosta∏y

og∏oszone w Dz. U. z 2000 r. Nr 86, poz. 958, Nr 119,
poz. 1252 i Nr 122, poz. 1316, z 2001 r. Nr 154, poz. 1802,
z 2003 r. Nr 60, poz. 535, Nr 217, poz. 2124 i Nr 223,
poz. 2218, z 2004 r. Nr 91, poz. 870, Nr 121, poz. 1262 
i Nr 146, poz. 1546 oraz z 2005 r. Nr 179, poz. 1484.



Art. 192. W ustawie z dnia 21 czerwca 1996 r.
o urz´dach i izbach skarbowych (Dz. U. z 2004 r. 
Nr 121, poz. 1267 i Nr 273, poz. 2703) w art. 5 
w ust. 9b pkt 4 otrzymuje brzmienie: 

„4) jednostek dzia∏ajàcych na podstawie przepisów
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instru-
mentami finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538)
oraz przepisów o funduszach inwestycyjnych;”. 

Art. 193. W ustawie z dnia 8 sierpnia 1996 r. o za-
sadach wykonywania uprawnieƒ przys∏ugujàcych
Skarbowi Paƒstwa (Dz. U. Nr 106, poz. 493, z póên.
zm.18)) w art. 5a w ust. 3 pkt 3 otrzymuje brzmienie: 

„3) w zakresie rozporzàdzenia akcjami i obligacjami
dopuszczonymi do obrotu na rynku regulowa-
nym w rozumieniu przepisów ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finanso-
wymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538),”. 

Art. 194. W ustawie z dnia 6 grudnia 1996 r. o za-
stawie rejestrowym i rejestrze zastawów (Dz. U.
Nr 149, poz. 703, z póên. zm.19)) wprowadza si´ nast´-
pujàce zmiany: 

1) w art. 7 w ust. 2 dodaje si´ pkt 7 w brzmieniu:

„7) prawa z nieb´dàcych papierami wartoÊciowymi
instrumentów finansowych w rozumieniu usta-
wy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumen-
tami finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538).”;

2) w art. 22: 

a) w ust. 1 pkt 1 otrzymuje brzmienie:
„1) zastaw rejestrowy ustanowiony zosta∏ na in-

strumentach finansowych zapisanych na ra-
chunku papierów wartoÊciowych lub na in-
nym rachunku w rozumieniu ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami fi-
nansowymi,”,

b) ust. 2 otrzymuje brzmienie:
„2. Przej´cie na w∏asnoÊç przedmiotu zastawu

rejestrowego nast´puje po up∏ywie terminu
wykonania zobowiàzania, które zosta∏o za-
bezpieczone tym zastawem, z dniem:
1) zapisania instrumentów finansowych od-

powiednio na rachunku papierów warto-
Êciowych lub innym rachunku — w przy-
padku okreÊlonym w ust. 1 pkt 1,

2) z∏o˝enia przez zastawnika oÊwiadczenia
o przej´ciu tego przedmiotu na w∏asnoÊç
— w przypadku okreÊlonym w ust. 1 pkt 2
i 3.”; 

3) w art. 23 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Je˝eli umowa zastawnicza przewiduje zaspoko-
jenie zastawnika w drodze przej´cia na w∏a-
snoÊç przedmiotu zastawu rejestrowego, a za-
staw ten ustanowiono na dopuszczonych do
obrotu zorganizowanego, w rozumieniu ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi, instrumentach finansowych,
o których mowa w art. 22 ust. 1 pkt 1, wartoÊç
przej´tych instrumentów finansowych ustala
si´ po kursie notowaƒ z koƒca dnia przej´cia.
Je˝eli w tym dniu nie notowano tych instru-
mentów finansowych, wartoÊç t´ ustala si´ po
kursie z koƒca dnia ostatniego ich notowania.”. 

Art. 195. W ustawie z dnia 8 maja 1997 r. o por´-
czeniach i gwarancjach udzielanych przez Skarb Paƒ-
stwa oraz niektóre osoby prawne (Dz. U. z 2003 r.
Nr 174, poz. 1689, z póên. zm.20)) wprowadza si´ na-
st´pujàce zmiany:

1) w art. 26 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Dla potrzeb wyodr´bnienia, o którym mowa
w ust. 1, wartoÊç akcji ustala si´ na podstawie
ich wartoÊci rynkowej; wartoÊç akcji nieb´dà-
cych przedmiotem obrotu zorganizowanego
w rozumieniu przepisów ustawy z dnia 29 lip-
ca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowy-
mi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538) oraz udzia∏ów
ustala si´ na podstawie wartoÊci ksi´gowej
spó∏ki.”;

2) w art. 28 ust. 1a otrzymuje brzmienie:

„1a. Akcje sk∏adajàce si´ na zasób, dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym, zbywa mi-
nister w∏aÊciwy do spraw Skarbu Paƒstwa na
wniosek ministra w∏aÊciwego do spraw fi-
nansów publicznych.”. 

Art. 196. W ustawie z dnia 28 sierpnia 1997 r. o or-
ganizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych
(Dz. U. z 2004 r. Nr 159, poz. 1667 oraz z 2005 r. Nr 143,
poz. 1202) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 41 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Przynajmniej jedna trzecia sk∏adu zarzàdu po-
winna legitymowaç si´ wy˝szym wykszta∏ce-
niem prawniczym, ekonomicznym lub byç
wpisana na list´ doradców inwestycyjnych
w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U.
Nr 183, poz. 1538).”; 

2) w art. 42 w ust. 1 pkt 6 otrzymuje brzmienie:

„6) podmiotu prowadzàcego dzia∏alnoÊç makler-
skà w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
lub innà dzia∏alnoÊç w zakresie obrotu makler-
skimi instrumentami finansowymi w rozumie-
niu tej ustawy;”;
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———————
18) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.

z 1996 r. Nr 156, poz. 775, z 1997 r. Nr 106, poz. 673, 
Nr 115, poz. 741 i Nr 141, poz. 943, z 1998 r. Nr 155, 
poz. 1014, z 2000 r. Nr 48, poz. 550, z 2001 r. Nr 4, poz. 26,
z 2002 r. Nr 25, poz. 253 i Nr 240, poz. 2055, z 2004 r. 
Nr 99, poz. 1001, Nr 123, poz. 1291 i Nr 273, poz. 2703
oraz z 2005 r. Nr 169, poz. 1417. 

19) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.
z 1997 r. Nr 121, poz. 769, z 1998 r. Nr 106, poz. 668,
z 2000 r. Nr 48, poz. 554, Nr 60, poz. 702 i Nr 114, 
poz. 1193, z 2003 r. Nr 228, poz. 2256 oraz z 2004 r. Nr 146,
poz. 1546 i Nr 273, poz. 2703. 

———————
20) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zosta∏y

og∏oszone w Dz. U. z 2004 r. Nr 123, poz. 1291, Nr 145,
poz. 1537 i Nr 281, poz. 2785 oraz z 2005 r. Nr 78, poz. 684. 



3) w art. 49 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Tajemnica zawodowa, w rozumieniu ust. 1,
obejmuje informacje zwiàzane z lokatami fun-
duszu, rejestrem cz∏onków funduszu, rozporzà-
dzeniami cz∏onków funduszu na wypadek
Êmierci oraz oÊwiadczeniami, o których mowa
w art. 83, których ujawnienie mog∏oby naru-
szyç interes cz∏onków funduszu lub interes
uczestników obrotu na rynku regulowanym
w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi.”;

4) w art. 50 w ust. 2 w pkt 2 lit. b otrzymuje brzmienie:

„b) w spó∏ce rozliczajàcej transakcje zawierane na
rynku kapita∏owym w iloÊci niepowodujàcej
powstania stosunku dominacji w rozumieniu
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicz-
nej i warunkach wprowadzania instrumentów
finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spó∏kach publicznych (Dz. U.
Nr 184, poz. 1539),”; 

5) w art. 54 w ust. 1 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

„3) regulamin organizacyjny towarzystwa okreÊla-
jàcy w szczególnoÊci sposób zapobiegania
ujawnianiu informacji, których wykorzystanie
mog∏oby naruszaç interes cz∏onków funduszu,
lub która po takim ujawnieniu mog∏aby
w istotny sposób wp∏ynàç na cen´ instrumen-
tów finansowych lub powiàzanych z nimi po-
chodnych instrumentów finansowych w rozu-
mieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi;”; 

6) w art. 64 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Depozytariusz, za zgodà organu nadzoru, mo-
˝e powierzyç zarzàdzanie aktywami funduszu
uprawnionemu podmiotowi zewn´trznemu
w zakresie, o którym mowa w art. 69 ust. 2
pkt 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, je˝eli jest to
zgodne z interesem cz∏onków funduszu.”; 

7) w art. 93 w ust. 1 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

„3) firmy inwestycyjne w rozumieniu ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi;”;

8) w art. 102 ust. 8 otrzymuje brzmienie:

„8. Do przeniesienia akcji spó∏ek publicznych, z∏o˝o-
nych na rachunkach iloÊciowych, do aktywów
pracowniczego funduszu nie stosuje si´ przepi-
sów art. 38 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 30 sierpnia
1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji (Dz. U.
z 2002 r. Nr 171, poz. 1397, z póên. zm.21)).”;

9) w art. 141 w ust. 1:

a) pkt 4 i 5 otrzymujà brzmienie:

„4) akcjach spó∏ek notowanych na regulowa-
nym rynku gie∏dowym, a tak˝e notowa-
nych na regulowanym rynku gie∏dowym
prawach poboru, prawach do akcji oraz
obligacjach zamiennych na akcje tych
spó∏ek;

5) akcjach spó∏ek notowanych na regulowa-
nym rynku pozagie∏dowym lub zdemateria-
lizowanych zgodnie z przepisami ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumen-
tami finansowymi akcjach spó∏ek nieb´da-
cych przedmiotem obrotu na rynku regulo-
wanym, a tak˝e notowanych na regulowa-
nym rynku pozagie∏dowym lub zdemateria-
lizowanych, lecz nienotowanych na rynku
regulowanym, prawach poboru, prawach
do akcji oraz obligacjach zamiennych na ak-
cje tych spó∏ek;”, 

b) pkt 9 i 10 otrzymujà brzmienie:

„9) obligacjach i innych d∏u˝nych papierach
wartoÊciowych emitowanych przez jednost-
ki samorzàdu terytorialnego, ich zwiàzki lub
miasto sto∏eczne Warszawa, zdematerializo-
wanych zgodnie z przepisami ustawy, o któ-
rej mowa w pkt 5;

10) innych ni˝ zdematerializowane obligacjach
i innych d∏u˝nych papierach wartoÊciowych
emitowanych przez jednostki samorzàdu te-
rytorialnego, ich zwiàzki lub miasto sto∏ecz-
ne Warszawa;”,

c) pkt 11 i 12 otrzymujà brzmienie:

„11) zdematerializowanych zgodnie z przepisa-
mi ustawy, o której mowa w pkt 5, obliga-
cjach emitowanych przez inne podmioty
ni˝ jednostki samorzàdu terytorialnego, ich
zwiàzki, miasto sto∏eczne Warszawa, które
zosta∏y zabezpieczone w wysokoÊci odpo-
wiadajàcej pe∏nej wartoÊci nominalnej
i ewentualnemu oprocentowaniu; 

12) innych ni˝ zdematerializowane obliga-
cjach i innych d∏u˝nych papierach warto-
Êciowych emitowanych przez inne pod-
mioty ni˝ jednostki samorzàdu terytorial-
nego, ich zwiàzki, miasto sto∏eczne War-
szawa, które zosta∏y zabezpieczone w wy-
sokoÊci odpowiadajàcej wartoÊci nomi-
nalnej wraz z ewentualnym oprocentowa-
niem;”, 

d) pkt 13a otrzymuje brzmienie:

„13a) dematerializowanych zgodnie z przepisa-
mi ustawy, o której mowa w pkt 5, obliga-
cjach i innych d∏u˝nych papierach warto-
Êciowych, innych ni˝ w pkt 9 i 11;”,

e) pkt 13c otrzymuje brzmienie:

„13c) kwitach depozytowych, w rozumieniu
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie in-
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strumentami finansowymi, dopuszczo-
nych do obrotu na rynku regulowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.”;

10) w art. 151 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Fundusz mo˝e udzielaç po˝yczek papierów
wartoÊciowych b´dàcych przedmiotem obrotu
na rynku regulowanym, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instru-
mentami finansowymi oraz przepisami wyda-
nymi na jej podstawie.”; 

11) w art. 152 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Pracowniczy fundusz mo˝e powierzyç, w zakre-
sie i na zasadach okreÊlonych w ustawie z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finan-
sowymi, zarzàdzanie aktywami funduszu pod-
miotowi, który na podstawie tych przepisów
jest uprawniony do prowadzenia dzia∏alnoÊci
w zakresie zarzàdzania portfelami, w sk∏ad któ-
rych wchodzi jeden lub wi´ksza liczba makler-
skich instrumentów finansowych, i posiada na
wykonywanie tej dzia∏alnoÊci zezwolenie Komi-
sji Papierów WartoÊciowych i Gie∏d.”.

Art. 197. W ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ko-
mornikach sàdowych i egzekucji (Dz. U. Nr 133,
poz. 882, z póên. zm.22)) w art. 2 ust. 5 otrzymuje
brzmienie:

„5. Organy administracji publicznej, urz´dy skarbo-
we, organy rentowe, o których mowa w art. 476
§ 4 Kodeksu post´powania cywilnego, banki,
spó∏dzielcze kasy oszcz´dnoÊciowo-kredytowe
i podmioty prowadzàce dzia∏alnoÊç maklerskà na
podstawie przepisów ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U. Nr 183, poz. 1538), zobowiàzane sà na pi-
semne ˝àdanie komornika udzieliç mu informacji
niezb´dnych dla prawid∏owego prowadzenia po-
st´powania egzekucyjnego. Przepisy art. 762 Ko-
deksu post´powania cywilnego stosuje si´ odpo-
wiednio. W sprawach o egzekucj´ Êwiadczeƒ ali-
mentacyjnych lub rent majàcych charakter ali-
mentów informacje, o których mowa w niniej-
szym ust´pie, udzielane sà nieodp∏atnie.”. 

Art. 198. W ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 r. —
Prawo bankowe (Dz. U. z 2002 r. Nr 72, poz. 665,
z póên. zm.23)) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 4 w ust. 1 w pkt 8 lit. a otrzymuje brzmienie:

„a) podmiot dominujàcy w rozumieniu art. 4
pkt 14 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instru-
mentów finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spó∏kach publicznych
(Dz. U. Nr 184, poz. 1539) lub”;

2) art. 28 otrzymuje brzmienie:

„Art. 28. 1. Akcje banków, z wy∏àczeniem akcji
zdematerializowanych zgodnie z prze-
pisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U. Nr 183, poz. 1538), sà akcjami
imiennymi. W okresie roku, liczàc od
daty wpisania banku do rejestru przed-
si´biorców, zbycie akcji imiennych
przez akcjonariuszy wymaga zezwole-
nia Komisji Nadzoru Bankowego.

2. W razie wykluczenia akcji banku z ob-
rotu na rynku regulowanym lub znie-
sienia dematerializacji akcji banku
zgodnie z przepisami, o których mowa
w ust. 1, akcje na okaziciela podlegajà
zamianie na akcje imienne.”;

3) w art. 79b ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Przepis ust. 1 nie ma zastosowania do akcjona-
riusza posiadajàcego wy∏àcznie akcje dopusz-
czone do obrotu na rynku regulowanym w ilo-
Êci uprawniajàcej do wykonywania nie wi´cej
ni˝ 5 % g∏osów na walnym zgromadzeniu.”; 

4) w art. 90 ust. 4—7 otrzymujà brzmienie:

„4. Banki mogà emitowaç bankowe papiery war-
toÊciowe, niemajàce formy dokumentu, które
sà rejestrowane w depozycie prowadzonym
przez bank emitujàcy te papiery, Krajowy De-
pozyt Papierów WartoÊciowych S.A. lub firm´
inwestycyjnà.

5. Je˝eli bankowy papier wartoÊciowy nie ma
formy dokumentu, wszystkie dane okreÊlone
w ust. 1 powinny byç zamieszczone w treÊci
Êwiadectwa depozytowego albo innego doku-
mentu wydanego przez bank osobie upraw-
nionej.

6. Prawa z bankowych papierów wartoÊciowych
niemajàcych formy dokumentu powstajà
z chwilà zapisania ich po raz pierwszy na ra-
chunku bankowych papierów wartoÊciowych
i przys∏ugujà posiadaczowi tego rachunku.

7. Przeniesienie praw z bankowego papieru war-
toÊciowego emitowanego niemajàcego formy
dokumentu nast´puje z chwilà dokonania od-
powiedniego zapisu na rachunku bankowych
papierów wartoÊciowych w wyniku zawarcia
umowy. Po˝ytki z bankowych papierów warto-
Êciowych uzyskane przed dokonaniem zapisu
przypadajà nabywcy, chyba ˝e umowa stano-
wi inaczej.”; 

5) uchyla si´ art. 184.
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Art. 199. W ustawie z dnia 13 paêdziernika 1998 r.
o systemie ubezpieczeƒ spo∏ecznych (Dz. U. Nr 137,
poz. 887, z póên. zm.24)) w art. 65 w ust. 2 pkt 4 otrzy-
muje brzmienie:

„4) akcjach i obligacjach zdematerializowanych
zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U. Nr 183, poz. 1538),”.

Art. 200. W ustawie z dnia 15 wrzeÊnia 2000 r. —
Kodeks spó∏ek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037,
z póên. zm.25)) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) art. 88 otrzymuje brzmienie: 

„Art. 88. Partnerami w spó∏ce mogà byç osoby
uprawnione do wykonywania nast´pujà-
cych zawodów: adwokata, aptekarza, ar-
chitekta, in˝yniera budownictwa, bieg∏e-
go rewidenta, brokera ubezpieczeniowe-
go, doradcy podatkowego, maklera pa-
pierów wartoÊciowych, doradcy inwesty-
cyjnego, ksi´gowego, lekarza, lekarza
dentysty, lekarza weterynarii, notariusza,
piel´gniarki, po∏o˝nej, radcy prawnego,
rzecznika patentowego, rzeczoznawcy
majàtkowego i t∏umacza przysi´g∏ego.”; 

2) w art. 315 § 1 otrzymuje brzmienie: 

„§ 1. Wp∏aty na akcje powinny byç dokonane bez-
poÊrednio lub za poÊrednictwem firmy inwe-
stycyjnej, na rachunek spó∏ki w organizacji
prowadzony przez bank na terytorium Unii Eu-
ropejskiej lub paƒstwa b´dàcego stronà umo-
wy o Europejskim Obszarze Gospodarczym.”; 

3) w art. 320 w § 1 pkt 4 otrzymuje brzmienie: 

„4) potwierdzony przez bank lub firm´ inwestycyj-
nà dowód wp∏aty na akcje, dokonanej na ra-
chunek spó∏ki w organizacji; w przypadku gdy
statut przewiduje pokrycie kapita∏u zak∏adowe-

go wk∏adami niepieni´˝nymi po dokonaniu re-
jestracji, nale˝y do∏àczyç oÊwiadczenie wszyst-
kich cz∏onków zarzàdu, ˝e wniesienie tych
wk∏adów do spó∏ki jest zapewnione zgodnie
z postanowieniami statutu przed up∏ywem ter-
minu okreÊlonego w art. 309 § 3,”;

4) w art. 328 § 6 otrzymuje brzmienie:

„§ 6. Akcjonariuszowi spó∏ki publicznej posiadajà-
cemu akcje zdematerializowane przys∏uguje
uprawnienie do imiennego Êwiadectwa de-
pozytowego wystawionego przez podmiot
prowadzàcy rachunek papierów wartoÊcio-
wych zgodnie z przepisami o obrocie instru-
mentami finansowymi.”;

5) w art. 329 § 3 otrzymuje brzmienie:

„§ 3. Wp∏aty na akcje powinny byç dokonane, bez-
poÊrednio lub za poÊrednictwem firmy inwe-
stycyjnej, na rachunek spó∏ki prowadzony
przez bank na terytorium Unii Europejskiej
lub paƒstwa b´dàcego stronà umowy o Eu-
ropejskim Obszarze Gospodarczym.”; 

6) w art. 331 § 3 otrzymuje brzmienie: 

„§ 3. Po og∏oszeniu numerów uniewa˝nionych do-
kumentów akcji lub Êwiadectw tymczasowych
spó∏ka powinna wydaç nowe dokumenty akcji
lub Êwiadectwa tymczasowe pod dawnymi
numerami i sprzedaç je za poÊrednictwem no-
tariusza, firmy inwestycyjnej lub banku.”;

7) w art. 336 § 3 otrzymuje brzmienie:

„§ 3. Przepisów § 1 i § 2 nie stosuje si´ do akcji
obejmowanych w razie podwy˝szenia kapita-
∏u, które w zwiàzku z ubieganiem si´ spó∏ki
o ich dopuszczenie do obrotu na rynku regu-
lowanym podlegajà dematerializacji zgodnie
z przepisami o obrocie instrumentami finan-
sowymi, oraz akcji wydawanych w przy-
padku ∏àczenia, podzia∏u i przekszta∏cania
spó∏ek.”; 

8) w art. 340 § 3 otrzymuje brzmienie:

„§ 3. W okresie, gdy akcje spó∏ki publicznej, na
których ustanowiono zastaw lub u˝ytkowa-
nie, sà zapisane na rachunkach papierów
wartoÊciowych w domu maklerskim lub
w banku prowadzàcym rachunki papierów
wartoÊciowych, prawo g∏osu z tych akcji
przys∏uguje akcjonariuszowi.”; 

9) w art. 343 § 1 otrzymuje brzmienie:

„§ 1. Wobec spó∏ki uwa˝a si´ za akcjonariusza tyl-
ko t´ osob´, która jest wpisana do ksi´gi ak-
cyjnej, lub posiadacza akcji na okaziciela,
z uwzgl´dnieniem przepisów o obrocie in-
strumentami finansowymi.”;

10) w art. 362 w § 1 po pkt 2 dodaje si´ pkt 2a
w brzmieniu:

„2a) spó∏ki publicznej, nabywajàcej akcje w celu
wype∏nienia zobowiàzaƒ wynikajàcych z in-
strumentów d∏u˝nych zamiennych na akcje,”;
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11) art. 403 otrzymuje brzmienie:

„Art. 403. Walne zgromadzenie odbywa si´ w sie-
dzibie spó∏ki. Walne zgromadzenie spó∏-
ki publicznej mo˝e odbyç si´ tak˝e
w miejscowoÊci b´dàcej siedzibà spó∏ki
prowadzàcej gie∏d´, na której akcje tej
spó∏ki sà przedmiotem obrotu. Statut
mo˝e zawieraç odmienne postanowie-
nia dotyczàce miejsca zwo∏ania walne-
go zgromadzenia, jednak˝e zgromadze-
nia mogà odbywaç si´ wy∏àcznie na te-
rytorium Rzeczypospolitej Polskiej.”;

12) w art. 406:

a) w § 2 zdanie drugie otrzymuje brzmienie:

„Zamiast akcji mogà byç z∏o˝one zaÊwiadczenia
wydane na dowód z∏o˝enia akcji u notariusza,
w banku lub firmie inwestycyjnej majàcych siedzi-
b´ lub oddzia∏ na terytorium Unii Europejskiej lub
paƒstwa b´dàcego stronà umowy o Europejskim
Obszarze Gospodarczym, wskazanym w og∏osze-
niu o zwo∏aniu walnego zgromadzenia.”, 

b) § 3 otrzymuje brzmienie:

„§ 3. Akcjonariusze spó∏ek publicznych posia-
dajàcy akcje zdematerializowane powinni
z∏o˝yç w spó∏ce imienne Êwiadectwa de-
pozytowe wystawione przez podmiot pro-
wadzàcy rachunek papierów wartoÊcio-
wych zgodnie z przepisami o obrocie in-
strumentami finansowymi.”; 

13) w art. 451 w § 2 zdanie drugie otrzymuje brzmienie:

„W przypadku zdematerializowanych akcji spó∏ki
publicznej, za wydanie dokumentów akcji uwa˝a
si´ zapisanie ich na rachunku papierów wartoÊcio-
wych zgodnie z przepisami o obrocie instrumenta-
mi finansowymi.”. 

Art. 201. W ustawie z dnia 26 paêdziernika 2000 r.
o gie∏dach towarowych (Dz. U. z 2005 r. Nr 121,
poz. 1019 i Nr 183, poz. 1537) wprowadza si´ nast´pu-
jàce zmiany:

1) w art. 2: 

a) w pkt 9 lit. c otrzymuje brzmienie:

„c) zagraniczne firmy inwestycyjne lub zagra-
niczne osoby prawne, o których mowa
w przepisach ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U. Nr 183, poz. 1538), prowadzàce dzia-
∏alnoÊç maklerskà na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej”,

b) pkt 11 otrzymuje brzmienie:

„11) podmiocie dominujàcym — rozumie si´
przez to podmiot dominujàcy w rozumie-
niu art. 4 pkt 14 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentów finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz

o spó∏kach publicznych (Dz. U. Nr 184, 
poz. 1539);”; 

2) w art. 3 dodaje si´ ust. 4 w brzmieniu:

„4. Proponowanie nabycia lub nabywanie praw
majàtkowych, których cena zale˝y bezpoÊred-
nio lub poÊrednio od kursów walut i stóp pro-
centowych, odbywa si´ na podstawie przepi-
sów ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-
blicznej i warunkach wprowadzania instru-
mentów finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spó∏kach publicznych,
a tak˝e aktów wykonawczych wydanych na
podstawie tej ustawy.”;

3) w art. 5:

a) ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Z zastrze˝eniem ust. 3 i przepisów ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumen-
tami finansowymi, przedmiotem przedsi´-
biorstwa spó∏ki, o której mowa w ust. 1, mo-
˝e byç wy∏àcznie prowadzenie gie∏dy.”,

b) ust. 4 otrzymuje brzmienie:

„4. Uprawnienie, o którym mowa w ust. 3, nie
dotyczy spó∏ki prowadzàcej gie∏d´, na której
przedmiotem obrotu sà prawa majàtkowe,
o których mowa w art. 2 pkt 2 lit. e; spó∏ka ta
jest obowiàzana spe∏niç warunek, o którym
mowa w art. 14 ust. 1.”;

4) w art. 6 ust. 6 otrzymuje brzmienie:

„6. Przepisu ust. 1 nie stosuje si´ w przypadku,
gdy spó∏ka prowadzàca gie∏d´ jest spó∏kà pu-
blicznà w rozumieniu przepisów ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warun-
kach wprowadzania instrumentów finanso-
wych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spó∏kach publicznych.”; 

5) w art. 9 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Z zastrze˝eniem art. 5 ust. 3a, stronami trans-
akcji gie∏dowych mogà byç wy∏àcznie podmio-
ty, o których mowa w art. 2 pkt 3, oraz gie∏do-
wa izba rozrachunkowa i Krajowy Depozyt Pa-
pierów WartoÊciowych S.A. — w zakresie,
w jakim jest to niezb´dne do wykonywania za-
daƒ zwiàzanych z wykorzystaniem Êrodków
systemu, o którym mowa w art. 15 ust. 5 pkt 2,
zgodnie z jego celem.”;

6) w art. 11 w ust. 2 pkt 16 otrzymuje brzmienie:

„16) wskazanie sposobu rozliczania transakcji,
w tym wskazanie gie∏dowej izby rozrachunko-
wej w∏aÊciwej do rozliczania transakcji doko-
nywanych na danej gie∏dzie, dotyczàcych to-
warów, o których mowa w art. 2 pkt 2 lit. e.”;

7) w art. 14:

a) ust. 1 i 2 otrzymujà brzmienie:

„1. Zezwolenie na prowadzenie gie∏dy, na której
przedmiotem obrotu sà prawa majàtkowe,
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o których mowa w art. 2 pkt 2 lit. e, bàdê ze-
zwolenie na dopuszczenie do obrotu na ist-
niejàcej gie∏dzie praw majàtkowych, o któ-
rych mowa w art. 2 pkt 2 lit. e, wydaje si´
z zastrze˝eniem warunku utworzenia
z udzia∏em wnioskodawcy, jako za∏o˝yciela
i akcjonariusza, gie∏dowej izby rozrachunko-
wej i podj´cia przez t´ izb´ dzia∏alnoÊci
w okreÊlonym terminie.

2. Z zastrze˝eniem ust. 2a, gie∏dowà izb´ roz-
rachunkowà tworzy si´ wy∏àcznie w formie
spó∏ki akcyjnej, w celu obs∏ugi finansowej
transakcji gie∏dowych, których przedmio-
tem sà prawa, o których mowa w art. 2
pkt 2 lit. e, zawieranych na danej gie∏dzie
oraz w celu realizacji zadaƒ okreÊlonych
w art. 15 ust. 5 i 6.”,

b) ust. 2a otrzymuje brzmienie:

„2a. Gie∏dowa izba rozrachunkowa mo˝e tak˝e
dokonywaç obs∏ugi finansowej transakcji
gie∏dowych, których przedmiotem sà to-
wary gie∏dowe, o których mowa w art. 2
pkt 2 lit. b, c i d.”;

8) w art. 15 w ust. 5 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

„2) organizowanie i zarzàdzanie systemem gwa-
rantujàcym prawid∏owe wykonanie zobowià-
zaƒ wynikajàcych z transakcji;”;

9) w art. 17 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Wniosek o wydanie zezwolenia na prowadze-
nie gie∏dy, na której przedmiotem obrotu sà
prawa, o których mowa w art. 2 pkt 2 lit. e,
oprócz danych wymaganych dla wydania ze-
zwolenia na prowadzenie gie∏dy, powinien za-
wieraç dane, o których mowa w art. 7 ust. 2
pkt 1—6, odnoszàce si´ odpowiednio do spó∏-
ki b´dàcej gie∏dowà izbà rozrachunkowà.”;

10) w art. 18:

a) ust. 2 otrzymuje brzmienie: 

„2. W przypadku gdy przedmiotem obrotu na
danej gie∏dzie b´dà prawa, o których mowa
w art. 2 pkt 2 lit. e, a funkcj´ gie∏dowej izby
rozrachunkowej pe∏ni Krajowy Depozyt, ze-
zwolenie na prowadzenie gie∏dy, o którym
mowa w art. 14 ust. 1, mo˝e byç wydane, je-
˝eli wnioskodawca do∏àczy do wniosku
umow´ z Krajowym Depozytem w przed-
miocie rozliczania transakcji gie∏dowych
wraz z regulaminem, o którym mowa
w ust. 4.”,

b) ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Do rozliczania przez Krajowy Depozyt trans-
akcji gie∏dowych w ramach wykonywania
funkcji gie∏dowej izby rozrachunkowej sto-
suje si´ odpowiednio art. 15 i 17, a w pozo-
sta∏ym zakresie — przepisy ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami fi-
nansowymi.”; 

11) w art. 27 w ust. 1 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

„3) nie by∏a uznana prawomocnym orzeczeniem
za winnego przest´pstwa skarbowego, prze-
st´pstwa przeciwko mieniu lub dokumentom,
przest´pstwa gospodarczego, fa∏szowania pie-
ni´dzy, papierów wartoÊciowych, znaków
urz´dowych, znaków towarowych, przest´p-
stwa okreÊlonego w ustawie z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi,
przest´pstwa okreÊlonego w ustawie z dnia 
29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warun-
kach wprowadzania instrumentów finanso-
wych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spó∏kach publicznych, przest´pstwa
okreÊlonego w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r.
o nadzorze nad rynkiem kapita∏owym, prze-
st´pstwa okreÊlonego w niniejszej ustawie lub
przest´pstwa okreÊlonego w ustawie o do-
mach sk∏adowych,”; 

12) w art. 37 ust. 2 i 3 otrzymujà brzmienie:

„2. Akcje towarowego domu maklerskiego, z wy-
∏àczeniem akcji zdematerializowanych zgodnie
z przepisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi, sà ak-
cjami imiennymi. 

3. Zap∏ata za obejmowane lub nabywane udzia∏y
albo akcje towarowego domu maklerskiego,
które nie sà zdematerializowane, nie mo˝e po-
chodziç z po˝yczek, kredytów ani z nieudoku-
mentowanych êróde∏.”; 

13) w art. 38 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Towarowy dom maklerski mo˝e prowadziç
dzia∏alnoÊç w zakresie towarów gie∏dowych,
o których mowa w art. 2 pkt 2 lit. e, pod warun-
kiem uzyskania zezwolenia i spe∏nienia warun-
ków finansowych oraz na zasadach okreÊlo-
nych w przepisach ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.
Do post´powaƒ w sprawie o udzielenie zezwo-
lenia, cofni´cie zezwolenia oraz do jego wyga-
Êni´cia stosuje si´ przepisy art. 82, 85, 89 i 167
tej ustawy.”;

14) uchyla si´ art. 47.

Art. 202. W ustawie z dnia 16 listopada 2000 r.
o domach sk∏adowych oraz o zmianie Kodeksu cywil-
nego, Kodeksu post´powania cywilnego i innych
ustaw (Dz. U. Nr 114, poz. 1191 oraz z 2004 r. Nr 173,
poz. 1808) w art. 3 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Dzia∏alnoÊcià przedsi´biorcy mogà kierowaç oso-
by, które nie sà skazane prawomocnym wyro-
kiem za przest´pstwo przeciwko wiarygodnoÊci
dokumentów, mieniu, obrotowi gospodarczemu,
obrotowi pieni´dzmi i papierami wartoÊciowymi,
przest´pstwo skarbowe oraz za przest´pstwa
okreÊlone w przepisach ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowa-
dzania instrumentów finansowych do zorganizo-
wanego systemu obrotu oraz o spó∏kach publicz-
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nych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539), ustawy z dnia 
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finanso-
wymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538), ustawy z dnia 
29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapita∏o-
wym (Dz. U. Nr 183, poz. 1537) lub za przest´p-
stwa okreÊlone w ustawie.”. 

Art. 203. W ustawie z dnia 16 listopada 2000 r.
o przeciwdzia∏aniu wprowadzaniu do obrotu finanso-
wego wartoÊci majàtkowych pochodzàcych z nielegal-
nych lub nieujawnionych êróde∏ oraz o przeciwdzia∏a-
niu finansowaniu terroryzmu (Dz. U. z 2003 r. Nr 153,
poz. 1505 oraz z 2004 r. Nr 62, poz. 577, Nr 96, poz. 959
i Nr 116, poz. 1203) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 2:

a) pkt 1 otrzymuje brzmienie:

„1) instytucji obowiàzanej — rozumie si´ przez
to banki, Narodowy Bank Polski — w zakre-
sie, w jakim prowadzi rachunki bankowe dla
osób prawnych, sprzeda˝ numizmatów,
skup z∏ota i wymian´ zniszczonych Êrodków
p∏atniczych na podstawie przepisów ustawy
z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym
Banku Polskim (Dz. U. z 2005 r. Nr 1, poz. 2 
i Nr 167, poz. 1398), oddzia∏y banków zagra-
nicznych, instytucje pieniàdza elektronicz-
nego, oddzia∏y zagranicznych instytucji pie-
niàdza elektronicznego oraz agentów rozli-
czeniowych, prowadzàcych dzia∏alnoÊç na
podstawie ustawy z dnia 12 wrzeÊnia 2002 r.
o elektronicznych instrumentach p∏atni-
czych (Dz. U. Nr 169, poz. 1385 oraz z 2004 r.
Nr 91, poz. 870 i Nr 96, poz. 959), firmy in-
westycyjne i banki powiernicze w rozumie-
niu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183,
poz. 1538) oraz podmioty, o których mowa
w art. 71 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi, za-
graniczne osoby prawne prowadzàce na te-
rytorium Rzeczypospolitej Polskiej dzia∏al-
noÊç maklerskà w zakresie obrotu towarami
gie∏dowymi i towarowe domy maklerskie
w rozumieniu ustawy z dnia 26 paêdziernika
2000 r. o gie∏dach towarowych (Dz. U.
z 2005 r. Nr 121, poz. 1019 i Nr 183,
poz. 1537 i 1538) oraz spó∏ki handlowe,
o których mowa w art. 50a ustawy z dnia
26 paêdziernika 2000 r. o gie∏dach towaro-
wych, Krajowy Depozyt Papierów Warto-
Êciowych S.A. w zakresie — w jakim prowa-
dzi rachunki papierów wartoÊciowych, pod-
mioty prowadzàce dzia∏alnoÊç w zakresie
gier losowych, zak∏adów wzajemnych i gier
na automatach oraz gier na automatach
o niskich wygranych, zak∏ady ubezpieczeƒ,
g∏ówne oddzia∏y zagranicznych zak∏adów
ubezpieczeƒ, fundusze inwestycyjne, towa-
rzystwa funduszy inwestycyjnych, spó∏-
dzielcze kasy oszcz´dnoÊciowo-kredytowe,
paƒstwowe przedsi´biorstwo u˝ytecznoÊci
publicznej Poczta Polska, notariuszy w za-
kresie czynnoÊci notarialnych dotyczàcych

obrotu wartoÊciami majàtkowymi, adwoka-
tów wykonujàcych zawód, radców praw-
nych wykonujàcych zawód poza stosun-
kiem pracy, prawników zagranicznych
Êwiadczàcych pomoc prawnà poza stosun-
kiem pracy, bieg∏ych rewidentów wykonujà-
cych zawód, doradców podatkowych wyko-
nujàcych zawód, podmioty prowadzàce
dzia∏alnoÊç kantorowà, przedsi´biorców
prowadzàcych: domy aukcyjne, antykwaria-
ty, dzia∏alnoÊç leasingowà lub factoringo-
wà, dzia∏alnoÊç w zakresie: obrotu metalami
lub kamieniami szlachetnymi i pó∏szlachet-
nymi, sprzeda˝y komisowej, udzielania po-
˝yczek pod zastaw (lombardy) lub poÊred-
nictwa w obrocie nieruchomoÊciami oraz
fundacje;”, 

b) pkt 3 otrzymuje brzmienie: 

„3) wartoÊciach majàtkowych — rozumie si´
przez to Êrodki p∏atnicze, instrumenty finan-
sowe w rozumieniu art. 2 ust. 1 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumen-
tami finansowymi, a tak˝e inne papiery war-
toÊciowe lub wartoÊci dewizowe, prawa
majàtkowe, rzeczy ruchome oraz nierucho-
moÊci;”;

2) w art. 12 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Przepisu ust. 1 pkt 6 nie stosuje si´ w przypad-
ku transakcji zawartych na rynku regulowa-
nym w rozumieniu przepisów ustawy z dnia 
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finan-
sowymi.”;

3) w art. 21 w ust. 3 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

„3) Komisja Papierów WartoÊciowych i Gie∏d
w stosunku do firm inwestycyjnych i banków
powierniczych w rozumieniu ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami fi-
nansowymi oraz podmiotów, o których mowa
w art. 71 ust. 1 ustawy o obrocie instrumenta-
mi finansowymi, zagranicznych osób praw-
nych prowadzàcych na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej dzia∏alnoÊç maklerskà w za-
kresie obrotu towarami gie∏dowymi, towaro-
wych domów maklerskich w rozumieniu usta-
wy z dnia 26 paêdziernika 2000 r. o gie∏dach to-
warowych, jak równie˝ w stosunku do fundu-
szy inwestycyjnych, towarzystw funduszy in-
westycyjnych i Krajowego Depozytu Papierów
WartoÊciowych S.A.;”;

4) w art. 33 w ust. 2 pkt 8 otrzymuje brzmienie:

„8) Przewodniczàcego Komisji Papierów Warto-
Êciowych i Gie∏d lub osób przez niego upowa˝-
nionych — w stosunku do firm inwestycyjnych
i banków powierniczych w rozumieniu ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi oraz podmiotów, o których mo-
wa w art. 71 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi,
zagranicznych osób prawnych prowadzàcych
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na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dzia-
∏alnoÊç maklerskà w zakresie obrotu towarami
gie∏dowymi, towarowych domów maklerskich
w rozumieniu ustawy z dnia 26 paêdziernika
2000 r. o gie∏dach towarowych oraz w stosun-
ku do funduszy inwestycyjnych, towarzystw
funduszy inwestycyjnych i Krajowego Depozy-
tu Papierów WartoÊciowych S.A.;”.

Art. 204. W ustawie z dnia 24 sierpnia 2001 r.
o ostatecznoÊci rozrachunku w systemach p∏atnoÊci
i systemach rozrachunku papierów wartoÊciowych
oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami (Dz. U.
Nr 123, poz. 1351, z póên. zm.26)) wprowadza si´ na-
st´pujàce zmiany:

1) w art. 1:

a) w pkt 5 lit. d—f otrzymujà brzmienie:

„d) dom maklerski w rozumieniu ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami fi-
nansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538),

e) zagraniczna osoba prawna, o której mowa
w art. 115 ustawy wskazanej w lit. d), pro-
wadzàca dzia∏alnoÊç maklerskà na teryto-
rium Rzeczypospolitej Polskiej,

f) zagraniczna firma inwestycyjna w rozumie-
niu ustawy wskazanej w lit. d), prowadzàca
dzia∏alnoÊç maklerskà na terytorium Rze-
czypospolitej Polskiej,”,

b) pkt 11 otrzymuje brzmienie:

„11) papiery wartoÊciowe — maklerskie instru-
menty finansowe w rozumieniu art. 2 usta-
wy, o której mowa w pkt 5 lit. d),”;

2) w art. 15 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Przepisy art. 4—7 i art. 11—14 ustawy oraz
art. 22 ust. 1 pkt 4, art. 66 i 67, art. 80
i art. 135—137 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r.
— Prawo upad∏oÊciowe i naprawcze (Dz. U.
Nr 60, poz. 535, z póên. zm.27)) stosuje si´ do
systemów rozrachunku papierów wartoÊcio-
wych prowadzonych przez Krajowy Depozyt
Papierów WartoÊciowych S.A., zwany dalej
„Krajowym Depozytem”, gie∏dowà izb´ rozra-
chunkowà, o której mowa w przepisach usta-
wy z dnia 26 paêdziernika 2000 r. o gie∏dach to-
warowych, oraz do systemów prowadzonych
przez NBP.”;

3) w art. 16 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Prowadzenie systemów rozrachunku papierów
wartoÊciowych, z wyjàtkiem systemów prowa-
dzonych przez NBP, Krajowy Depozyt i gie∏do-

wà izb´ rozrachunkowà, o której mowa w prze-
pisach ustawy z dnia 26 paêdziernika 2000 r.
o gie∏dach towarowych, wymaga zgody
KPWiG, wydanej po zasi´gni´ciu opinii Preze-
sa NBP.”.

Art. 205. W ustawie z dnia 28 paêdziernika 2002 r.
o odpowiedzialnoÊci podmiotów zbiorowych za czyny
zabronione pod groêbà kary (Dz. U. Nr 197, poz. 1661,
z póên. zm.28)) w art. 16 w ust. 1 w pkt 2: 

a) lit. b otrzymuje brzmienie:

„b) art. 178—180 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U.
Nr 183, poz. 1538),”,

b) dodaje si´ lit. d w brzmieniu:

„d) art. 99—101 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadza-
nia instrumentów finansowych do zorganizo-
wanego systemu obrotu oraz o spó∏kach pu-
blicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539);”.

Art. 206. W ustawie z dnia 28 lutego 2003 r. — Pra-
wo upad∏oÊciowe i naprawcze (Dz. U. Nr 60, poz. 535,
z póên. zm.29)) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 326 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Je˝eli przedmiotem sprzeda˝y sà instrumenty
finansowe dopuszczone do obrotu na rynku re-
gulowanym w rozumieniu ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finan-
sowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538), s´dzia-komi-
sarz mo˝e zezwoliç, by sprzeda˝ by∏a dokonana
przez firm´ inwestycyjnà. W takim przypadku
s´dzia-komisarz mo˝e wyznaczyç gie∏d´ lub
poleciç dokonanie wyboru gie∏dy syndykowi
oraz wyznaczyç cen´ minimalnà sprzeda˝y.”;

2) art. 466 otrzymuje brzmienie:

„Art. 466. Z zastrze˝eniem art. 464, do umów za-
wieranych w ramach transakcji na rynku
regulowanym w rozumieniu przepisów
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi stosuje si´
prawo w∏aÊciwe dla zobowiàzaƒ umow-
nych, majàce zastosowanie do transak-
cji zawieranych na tym rynku.”.

Art. 207. W ustawie z dnia 22 maja 2003 r. o dzia-
∏alnoÊci ubezpieczeniowej (Dz. U. Nr 124, poz. 1151, 
z póên. zm.30)) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:
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26) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.

z 2003 r. Nr 60, poz. 535 i Nr 223, poz. 2216, z 2004 r. Nr 64,
poz. 594 i Nr 96, poz. 959 oraz z 2005 r. Nr 83, poz. 719. 

27) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.
z 2003 r. Nr 217, poz. 2125, z 2004 r. Nr 91, poz. 870 i 871,
Nr 96, poz. 959, Nr 121, poz. 1264, Nr 146, poz. 1546,
Nr 173, poz. 1808 i Nr 210, poz. 2135 oraz z 2005 r. Nr 94,
poz. 785.

———————
28) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.

z 2004 r. Nr 93, poz. 889, Nr 191, poz. 1956 i Nr 243, 
poz. 2442 oraz z 2005 r. Nr 157, poz. 1316, Nr 178, 
poz. 1479 i Nr 180, poz. 1492.

29) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.
z 2003 r. Nr 217, poz. 2125, z 2004 r. Nr 91, poz. 870 i 871, 
Nr 96, poz. 959, Nr 121, poz. 1264, Nr 146, poz. 1546, Nr 173,
poz. 1808 i Nr 210, poz. 2135 oraz z 2005 r. Nr 94, poz. 785.

30) Zmiany wymienionej ustawy zosta∏y og∏oszone w Dz. U.
z 2004 r. Nr 91, poz. 870 i Nr 96, poz. 959 oraz z 2005 r. 
Nr 83, poz. 719, Nr 143, poz. 1204 i Nr 167, poz. 1396.



1) w art. 29 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

„3) podmiotu prowadzàcego dzia∏alnoÊç makler-
skà w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U. Nr 183, poz. 1538) lub innà dzia∏alnoÊç
w zakresie obrotu maklerskimi instrumentami
finansowymi w rozumieniu tej ustawy;”;

2) w art. 34:

a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:
„1. Akcje zak∏adu ubezpieczeƒ, z wy∏àczeniem

akcji zdematerializowanych zgodnie z prze-
pisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obro-
cie instrumentami finansowymi, mogà byç
tylko akcjami imiennymi.”,

b) ust. 4—6 otrzymujà brzmienie:

„4. W celu ustalenia sk∏adu akcjonariuszy za-
k∏adu ubezpieczeƒ, Krajowy Depozyt Papie-
rów WartoÊciowych S.A. oraz firmy inwe-
stycyjne i banki powiernicze w rozumieniu
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie in-
strumentami finansowymi majà obowiàzek,
na ˝àdanie zak∏adu ubezpieczeƒ b´dàcego
spó∏kà publicznà i na jego koszt, w terminie
30 dni od dnia zg∏oszenia ˝àdania, przeka-
zaç zak∏adowi ubezpieczeƒ informacj´ o po-
siadaniu przez poszczególnych akcjonariu-
szy akcji tego zak∏adu ubezpieczeƒ w liczbie
zapewniajàcej co najmniej 5 % ogólnej licz-
by g∏osów na walnym zgromadzeniu.

5. Przekazanie zak∏adowi ubezpieczeƒ infor-
macji, o których mowa w ust. 4, nie narusza
obowiàzku zachowania tajemnicy zawodo-
wej okreÊlonej w przepisach ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami fi-
nansowymi.

6. W przypadku wykluczenia akcji zak∏adu
ubezpieczeƒ z obrotu na rynku regulowa-
nym lub zniesienia dematerializacji jego ak-
cji zgodnie z przepisami, o których mowa
w ust. 5, zak∏ad ubezpieczeƒ jest obowiàza-
ny, w terminie 3 miesi´cy od dnia dor´cze-
nia decyzji, dokonaç zamiany akcji na okazi-
ciela na akcje imienne. W okresie od dnia
dor´czenia decyzji do dnia dokonania za-
miany nie mo˝na dokonywaç obrotu akcja-
mi na okaziciela.”;

3) w art. 35 ust. 9 otrzymuje brzmienie:

„9. Przepisy ust. 1—7 nie naruszajà przepisów
ustawy, o której mowa w ust. 2, oraz przepi-
sów ustawy o ochronie konkurencji i konsu-
mentów.”;

4) w art. 36 ust. 4 otrzymuje brzmienie:

„4. Przepisy ust. 1—3 nie naruszajà przepisów usta-
wy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentów fi-
nansowych do zorganizowanego systemu ob-
rotu oraz o spó∏kach publicznych (Dz. U. Nr 184,
poz. 1539) oraz przepisów ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentów.”;

5) w art. 155 w ust. 1:

a) pkt 1 otrzymuje brzmienie:
„1) 40 % wartoÊci rezerw techniczno-ubezpie-

czeniowych w papierach wartoÊciowych do-
puszczonych do obrotu na rynku regulowa-
nym i jednostkach uczestnictwa w fundu-
szach inwestycyjnych;”, 

b) pkt 3 otrzymuje brzmienie:
„3) 10 % wartoÊci rezerw techniczno-ubezpie-

czeniowych w listach zastawnych, udzia-
∏ach, akcjach niedopuszczonych do obrotu
na rynku regulowanym i innych papierach
wartoÊciowych o sta∏ej lub zmiennej stopie
dochodu, z zastrze˝eniem, ˝e udzia∏ zak∏adu
ubezpieczeƒ w przedsi´biorstwie, które je-
stem emitentem tych papierów wartoÊcio-
wych, nie przekracza 10 % jego kapita∏u
podstawowego;”; 

6) w art. 239 ust. 11 otrzymuje brzmienie:

„11. Przepisy ust. 1—10 nie naruszajà przepisów
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-
blicznej i warunkach wprowadzania instru-
mentów finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spó∏kach publicznych
oraz przepisów ustawy o ochronie konkuren-
cji i konsumentów.”.

Art. 208. W ustawie z dnia 22 maja 2003 r. o po-
Êrednictwie ubezpieczeniowym (Dz. U. Nr 124,
poz. 1154, z 2004 r. Nr 96, poz. 959 oraz z 2005 r. Nr 48,
poz. 447 i Nr 167, poz. 1396) w art. 24 w ust. 1 pkt 4
otrzymuje brzmienie:

„4) posiadaç akcji zak∏adu ubezpieczeƒ, z wyjàtkiem
akcji dopuszczonych do obrotu na rynku regulo-
wanym.”.

Art. 209. W ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 r. o nie-
których zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91,
poz. 871 oraz z 2005 r. Nr 83, poz. 719) wprowadza si´
nast´pujàce zmiany: 

1) w art. 2 w ust. 1 pkt 5 otrzymuje brzmienie:

„5) firma inwestycyjna w rozumieniu ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538);”;

2) w art. 3:

a) pkt 2 otrzymuje brzmienie:
„2) instrumenty finansowe — papiery warto-

Êciowe, instrumenty rynku pieni´˝nego, ty-
tu∏y uczestnictwa w instytucjach zbiorowe-
go inwestowania oraz inne instrumenty fi-
nansowe nieb´dàce papierami wartoÊcio-
wymi, w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowy-
mi, a tak˝e bankowe papiery wartoÊciowe
i udzia∏y w spó∏kach;”, 

b) pkt 7 otrzymuje brzmienie: 

„7) zabezpieczenie na niematerialnych instru-
mentach finansowych — zabezpieczenie fi-
nansowe na instrumentach finansowych
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niemajàcych formy dokumentu, odnotowa-
ne na rachunku papierów wartoÊciowych,
na innym rachunku, na którym zapisywane
sà instrumenty finansowe nieb´dàce papie-
rami wartoÊciowymi, na koncie depozyto-
wym, lub w innej ewidencji papierów war-
toÊciowych prowadzonej przez w∏aÊciwe
podmioty.”; 

3) w art. 5 w ust. 1 pkt 3 otrzymuje brzmienie:

„3) ustanowieniu blokady na rachunku papierów
wartoÊciowych lub na innym rachunku, na któ-
rym zapisywane sà instrumenty finansowe
nieb´dàce papierami wartoÊciowymi, albo na
koncie depozytowym papierów wartoÊcio-
wych, zgodnie z odr´bnymi przepisami.”;

4) art. 6 otrzymuje brzmienie:

„Art. 6. Do zabezpieczenia wierzytelnoÊci finanso-
wych polegajàcego na ustanowieniu blo-
kady, o której mowa w art. 5 ust. 1 pkt 3,
stosuje si´ odpowiednio przepisy o zasta-
wie finansowym.”;

5) w art. 7 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Zabezpieczenie na Êrodkach pieni´˝nych od-
notowuje si´ na rachunku Êrodków pieni´˝-
nych b´dàcych przedmiotem zabezpieczenia,
zaÊ zabezpieczenie na instrumentach finanso-
wych odnotowuje si´ na rachunku papierów
wartoÊciowych, na innym rachunku, na którym
zapisywane sà instrumenty finansowe nieb´-
dàce papierami wartoÊciowymi, na koncie de-
pozytowym lub w innej ewidencji papierów
wartoÊciowych prowadzonej przez w∏aÊciwe
podmioty.”; 

6) w art. 11 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Je˝eli umowa przewiduje zaspokojenie za-
stawnika w drodze przej´cia przedmiotu zasta-
wu, a zastaw ten ustanowiono na instrumen-
tach finansowych dopuszczonych do obrotu
na rynku regulowanym, wartoÊç przej´tych in-
strumentów finansowych ustala si´ po kursie
z koƒca dnia przej´cia. Je˝eli w dniu przej´cia
nie notowano tych instrumentów finanso-
wych, ich wartoÊç ustala si´ po kursie z koƒca
dnia ostatniego notowania tych papierów.”;

7) art. 13 otrzymuje brzmienie:

„Art. 13. Umowa o ustanowienie zabezpieczenia
finansowego na niematerialnych instru-
mentach finansowych, prawa wynikajàce
z tego zabezpieczenia, pierwszeƒstwo
praw, a tak˝e zaspokajanie si´ z takiego
zabezpieczenia podlega wy∏àcznie prawu
paƒstwa, w którym jest prowadzony ra-
chunek papierów wartoÊciowych, inny
rachunek, na którym zapisywane sà in-
strumenty finansowe nieb´dàce papiera-
mi wartoÊciowymi, konto depozytowe
lub inna ewidencja papierów wartoÊcio-
wych, w której zabezpieczenie to zosta∏o

odnotowane. Prawu temu podlega rów-
nie˝ nabycie w dobrej wierze niemate-
rialnych instrumentów finansowych.”.

Art. 210. W ustawie z dnia 20 kwietnia 2004 r. o in-
dywidualnych kontach emerytalnych (Dz. U. Nr 116,
poz. 1205) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 2:

a) pkt 1 otrzymuje brzmienie:

„1) IKE — wyodr´bniony zapis w rejestrze
uczestników funduszu inwestycyjnego, wy-
odr´bniony rachunek papierów wartoÊcio-
wych lub inny rachunek, na którym zapisy-
wane sà instrumenty finansowe nieb´dàce
papierami wartoÊciowymi oraz rachunek
pieni´˝ny s∏u˝àcy do obs∏ugi takich rachun-
ków w podmiocie prowadzàcym dzia∏alnoÊç
maklerskà, lub wyodr´bniony rachunek
w ubezpieczeniowym funduszu kapita∏o-
wym, wyodr´bniony rachunek bankowy
w banku, prowadzone na zasadach okreÊlo-
nych ustawà, a w zakresie w niej nieuregu-
lowanym — na zasadach okreÊlonych
w przepisach w∏aÊciwych dla tych rachun-
ków i rejestrów;”,

b) pkt 5 otrzymuje brzmienie:

„5) Êrodki — Êrodki pieni´˝ne, jednostki ubez-
pieczeniowego funduszu kapita∏owego, jed-
nostki uczestnictwa funduszy inwestycyj-
nych, papiery wartoÊciowe oraz nieb´dàce
papierami wartoÊciowymi instrumenty fi-
nansowe, o których mowa w art. 2 ust. 1
pkt 2 lit. c i d ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U. Nr 183, poz. 1538), zapisane na IKE;”,

c) pkt 7 otrzymuje brzmienie:

„7) podmiot prowadzàcy dzia∏alnoÊç maklerskà
— dom maklerski lub bank prowadzàcy
dzia∏alnoÊç maklerskà w rozumieniu ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumen-
tami finansowymi;”; 

2) w art. 27 ust. 1 i 2 otrzymujà brzmienie:

„1. Umowy, o których mowa w art. 8 ust. 1 pkt 2,
przewidujà lokowanie Êrodków w papiery war-
toÊciowe zdematerializowane zgodnie z prze-
pisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, z zastrze˝eniem
ust. 2.

2. Umowy, o których mowa w art. 8 ust. 1 pkt 2,
mogà dopuszczaç mo˝liwoÊç sk∏adania, wy-
∏àcznie w celu ograniczenia ryzyka inwestycyj-
nego, zleceƒ majàcych za przedmiot nieb´dà-
ce papierami wartoÊciowymi instrumenty fi-
nansowe, o których mowa w art. 2 ust. 1 pkt 2
lit. c i d ustawy, o której mowa w ust. 1, je˝eli
ich cena zale˝y od ceny papierów wartoÊcio-
wych zapisanych na IKE oszcz´dzajàcego,
i pod warunkiem ˝e sà one przedmiotem obro-
tu na rynku regulowanym.”;
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3) art. 28 otrzymuje brzmienie:

„Art. 28. 1. W przypadku wydania przez organ
nadzoru decyzji nakazujàcej przenie-
sienie papierów wartoÊciowych, in-
strumentów finansowych nieb´dàcych
papierami wartoÊciowymi i Êrodków
pieni´˝nych oraz dokumentów zwiàza-
nych z prowadzeniem rachunków pa-
pierów wartoÊciowych, innych rachun-
ków, na których zapisywane sà takie
instrumenty finansowe i rachunków
pieni´˝nych do innego podmiotu pro-
wadzàcego dzia∏alnoÊç maklerskà,
w sytuacji wygaÊni´cia lub cofni´cia
zezwolenia na prowadzenie dzia∏alno-
Êci maklerskiej, podmiot prowadzàcy
dzia∏alnoÊç maklerskà, do którego
przenoszone sà te papiery wartoÊcio-
we, instrumenty finansowe i Êrodki
pieni´˝ne, jest obowiàzany zachowaç
identyfikacj´ Êrodków zgromadzonych
na IKE.

2. Podmiot prowadzàcy dzia∏alnoÊç ma-
klerskà wraz z dokonaniem przeniesie-
nia Êrodków zgromadzonych na IKE,
o którym mowa w ust. 1, przekazuje
podmiotowi prowadzàcemu dzia∏al-
noÊç maklerskà wskazanemu przez or-
gan nadzoru informacje, o których mo-
wa w art. 21 ust. 2.

3. Podmiot prowadzàcy dzia∏alnoÊç ma-
klerskà, do którego zosta∏y przeniesio-
ne Êrodki zgromadzone na IKE, o któ-
rych mowa w ust. 1, jest obowiàzany,
w terminie 14 dni od dnia ich przenie-
sienia, wezwaç oszcz´dzajàcego do za-
warcia umowy o prowadzenie IKE lub
dokonania wyp∏aty transferowej.

4. Oszcz´dzajàcy w przypadku, o którym
mowa w ust. 1, jest obowiàzany w ter-
minie 45 dni od daty otrzymania we-
zwania zawrzeç umow´ o prowadzenie
IKE z podmiotem, do którego zosta∏y
przeniesione jego papiery wartoÊcio-
we, instrumenty finansowe nieb´dàce
papierami wartoÊciowymi i Êrodki pie-
ni´˝ne, albo dokonaç wyp∏aty transfe-
rowej do innej instytucji finansowej
lub do programu emerytalnego, do
którego oszcz´dzajàcy przystàpi∏.

5. W przypadku gdy podmiot prowadzà-
cy dzia∏alnoÊç maklerskà, do którego
zosta∏y przeniesione papiery warto-
Êciowe, instrumenty finansowe nieb´-
dàce papierami wartoÊciowymi i Êrod-
ki pieni´˝ne oraz dokumenty zwiàzane
z prowadzeniem rachunków papierów
wartoÊciowych, innych rachunków, na
których zapisywane sà takie instru-
menty finansowe i rachunków pieni´˝-
nych, nie prowadzi IKE, przeniesienie
tych Êrodków do innej instytucji finan-

sowej traktuje si´ jak dokonanie wy-
p∏aty transferowej.

6. W przypadku niedotrzymania przez
oszcz´dzajàcego terminu, o którym
mowa w ust. 4, Êrodki zgromadzone na
IKE podlegajà zwrotowi.”; 

4) w art. 39 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Po up∏ywie okresu, o którym mowa w ust. 1,
podmiot prowadzàcy dzia∏alnoÊç maklerskà,
dokonujàc wyp∏aty transferowej Êrodków
zgromadzonych na IKE, mo˝e pobraç op∏at´
z tytu∏u przeniesienia papierów wartoÊcio-
wych, instrumentów finansowych nieb´dà-
cych papierami wartoÊciowymi i Êrodków pie-
ni´˝nych, jednak nie wy˝szà ni˝ op∏ata pobie-
rana od tego podmiotu przez Krajowy Depozyt
Papierów WartoÊciowych S.A., okreÊlona w re-
gulaminie, o którym mowa w art. 50 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi.”. 

Art. 211. W ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o fundu-
szach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 oraz
z 2005 r. Nr 83, poz. 719 i Nr 183, poz. 1537) wprowa-
dza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 2:

a) uchyla si´ pkt 1,

b) po pkt 1 dodaje si´ pkt 1a w brzmieniu:

„1a) ustawie o obrocie instrumentami finanso-
wymi — rozumie si´ przez to ustaw´ z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami fi-
nansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538);”,

c) pkt 14 otrzymuje brzmienie: 

„14) firmie inwestycyjnej — rozumie si´ przez to
firm´ inwestycyjnà w rozumieniu ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi;”,

d) pkt 18 otrzymuje brzmienie:

„18) instrumentach pochodnych — rozumie si´
przez to prawa majàtkowe, których cena
rynkowa zale˝y bezpoÊrednio lub poÊred-
nio od ceny lub wartoÊci papierów warto-
Êciowych, o których mowa w art. 3 pkt 1 
lit. a ustawy o obrocie instrumentami fi-
nansowymi, oraz inne prawa majàtkowe,
których cena rynkowa bezpoÊrednio lub
poÊrednio zale˝y od kszta∏towania si´ ceny
rynkowej walut obcych lub od zmiany wy-
sokoÊci stóp procentowych;”,

e) pkt 22 otrzymuje brzmienie:

„22) rynku zorganizowanym — rozumie si´
przez to wyodr´bniony pod wzgl´dem or-
ganizacyjnym i finansowym system obrotu
dzia∏ajàcy regularnie i zapewniajàcy jedna-
kowe warunki zawierania transakcji oraz
powszechny i równy dost´p do informacji
o transakcjach, zgodnie z zasadami okre-
Êlonymi przez w∏aÊciwe przepisy kraju,
w którym obrót ten jest dokonywany,
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a w szczególnoÊci obrót zorganizowany,
o którym mowa w ustawie o obrocie in-
strumentami finansowymi;”,

f) po pkt 22 dodaje si´ pkt 22a w brzmieniu:

„22a) rynku regulowanym — rozumie si´ przez
to rynek, o którym mowa w art. 14 ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi;”,

g) pkt 27 i 28 otrzymujà brzmienie:

„27) zarzàdzaniu cudzym pakietem papierów
wartoÊciowych na zlecenie — rozumie si´
przez to zarzàdzanie portfelem w rozumie-
niu art. 75 ust. 1 ustawy o obrocie instru-
mentami finansowymi;

28) doradztwie w zakresie obrotu papierami
wartoÊciowymi — rozumie si´ przez to do-
radztwo inwestycyjne w zakresie instru-
mentów finansowych w rozumieniu art. 76
ustawy o obrocie instrumentami finanso-
wymi;”,

h) pkt 34 otrzymuje brzmienie:

„34) papierach wartoÊciowych — rozumie si´
przez to papiery wartoÊciowe, o których
mowa w art. 3 pkt 1 ustawy o obrocie in-
strumentami finansowymi, z wy∏àczeniem
instrumentów pochodnych;”,

i) dodaje si´ pkt 35 w brzmieniu:

„35) zdematerializowanych papierach warto-
Êciowych — rozumie si´ przez to papiery
wartoÊciowe, o których mowa w art. 5
ust. 1 zdanie pierwsze ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi.”;

2) w art. 6 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Uczestnikami funduszu inwestycyjnego sà
osoby fizyczne, osoby prawne i jednostki orga-
nizacyjne nieposiadajàce osobowoÊci praw-
nej:

1) na rzecz których w rejestrze uczestników
funduszu sà zapisane jednostki uczestnic-
twa lub ich u∏amkowe cz´Êci albo

2) b´dàce posiadaczami rachunku papierów
wartoÊciowych, na którym sà zapisane pu-
bliczne certyfikaty inwestycyjne, albo

3) w przypadku niepublicznych certyfikatów
inwestycyjnych funduszu inwestycyjnego
zamkni´tego:

a) osoby uprawnione z certyfikatów inwe-
stycyjnych w formie dokumentu,

b) osoby wskazane w ewidencji uczestni-
ków funduszu jako posiadacze certyfika-
tów inwestycyjnych, które nie majà for-
my dokumentu.”;

3) w art. 7: 

a) ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Do funduszu inwestycyjnego mogà byç
wniesione:

1) zdematerializowane papiery wartoÊcio-
we — je˝eli statut funduszu tak stanowi
lub

2) inne ni˝ zdematerializowane papiery war-
toÊciowe, lub udzia∏y w spó∏kach z ogra-
niczonà odpowiedzialnoÊcià — je˝eli
ustawa oraz statut funduszu tak stano-
wià.”,

b) uchyla si´ ust. 3;

4) w art. 15 ust. 4 otrzymuje brzmienie: 

„4. W przypadku funduszu inwestycyjnego za-
mkni´tego, który emituje niepubliczne certyfi-
katy inwestycyjne, ∏àcznà minimalnà wyso-
koÊç wp∏at do funduszu oraz sposób zbierania
wp∏at okreÊla statut tego funduszu.”;

5) w art. 18 w ust. 2 pkt 8 i 9 otrzymujà brzmienie:

„8) typy zdematerializowanych papierów warto-
Êciowych oraz ich rodzaje, które mogà byç
przedmiotem wp∏at, a je˝eli przedmiotem tych
wp∏at mogà byç wy∏àcznie papiery wartoÊcio-
we okreÊlonego emitenta — tak˝e nazw´ (fir-
m´) tego emitenta, terminy przyjmowania
wp∏at papierami wartoÊciowymi oraz zasady
wyceny papierów wartoÊciowych b´dàcych
przedmiotem wp∏at;

9) typy innych ni˝ zdematerializowane papierów
wartoÊciowych oraz ich rodzaje, a tak˝e udzia-
∏y w spó∏kach z ograniczonà odpowiedzialno-
Êcià, które mogà byç przedmiotem wp∏at na
obj´cie certyfikatów inwestycyjnych — w przy-
padku funduszu inwestycyjnego zamkni´te-
go;”;

6) art. 27 otrzymuje brzmienie:

„Art. 27. 1. Towarzystwo prowadzi zapisy na jed-
nostki uczestnictwa oraz na niepublicz-
ne certyfikaty inwestycyjne, bezpo-
Êrednio lub za poÊrednictwem pod-
miotu prowadzàcego dzia∏alnoÊç ma-
klerskà.

2. Przy prowadzeniu zapisów na jednost-
ki uczestnictwa towarzystwo udost´p-
nia bezp∏atnie prospekt informacyjny
funduszu inwestycyjnego i skrót tego
prospektu.

3. Za zgodà Komisji towarzystwo mo˝e
prowadziç zapisy na jednostki uczest-
nictwa oraz na niepubliczne certyfikaty
inwestycyjne za poÊrednictwem pod-
miotu innego ni˝ wymieniony w ust. 1.
W takim przypadku do wniosku, o któ-
rym mowa w art. 22, towarzystwo za-
∏àcza umow´ zawartà z tym podmio-
tem oraz dokumenty, o których mowa
w art. 32 ust. 4, dotyczàce tego pod-
miotu.

4. Komisja odmawia zgody, o której mo-
wa w ust. 3, je˝eli z analizy umowy
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i dokumentów, o których mowa
w ust. 3, wynika, ˝e podmiot poÊredni-
czàcy w prowadzeniu zapisów mo˝e
wykonywaç te czynnoÊci z narusze-
niem zasad uczciwego obrotu lub
w sposób nienale˝ycie zabezpieczajà-
cy interesy osób zapisujàcych si´ na
jednostki uczestnictwa oraz na niepu-
bliczne certyfikaty inwestycyjne.”;

7) w art. 28 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. W przypadku wp∏at do funduszu inwestycyjne-
go, dokonywanych w innych ni˝ zdemateriali-
zowane papierach wartoÊciowych lub w udzia-
∏ach w spó∏kach z ograniczonà odpowiedzial-
noÊcià, osoba zapisujàca si´ na certyfikaty in-
westycyjne przenosi, w drodze umowy, zgod-
nie z odr´bnymi przepisami, prawa z tych pa-
pierów lub udzia∏ów na towarzystwo oraz sk∏a-
da u depozytariusza kopi´ tej umowy,
a w przypadku papierów wartoÊciowych, tak˝e
te papiery lub, je˝eli papiery wartoÊciowe nie
majà formy dokumentu, dokument potwier-
dzajàcy ich posiadanie wydany na podstawie
w∏aÊciwych przepisów.”;

8) w art. 33: 

a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. OÊwiadczenia woli zwiàzane z nabywaniem
i ˝àdaniem odkupienia jednostek uczestnic-
twa funduszu inwestycyjnego lub tytu∏ów
uczestnictwa funduszu zagranicznego, fun-
duszu inwestycyjnego otwartego z siedzibà
w paƒstwie nale˝àcym do EEA oraz fundu-
szu inwestycyjnego otwartego z siedzibà
w paƒstwie nale˝àcym do OECD innym ni˝
paƒstwo cz∏onkowskie lub paƒstwo nale˝à-
ce do EEA, w tym zlecenia nabycia lub odku-
pienia jednostek uczestnictwa lub tytu∏ów
uczestnictwa, mogà byç sk∏adane za poÊred-
nictwem osób fizycznych pozostajàcych
z towarzystwem, podmiotem prowadzàcym
dzia∏alnoÊç maklerskà lub podmiotem,
o którym mowa w art. 32 ust. 2, w stosunku
zlecenia lub innym stosunku prawnym o po-
dobnym charakterze. Osoba fizyczna nie
mo˝e przyjmowaç wp∏at na nabycie jedno-
stek uczestnictwa lub tytu∏ów uczestnictwa
lub otrzymywaç i przekazywaç wyp∏at z tytu-
∏u ich odkupienia.”,

b) w ust. 2 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

„2) podmiot prowadzàcy dzia∏alnoÊç maklerskà
— w trybie art. 170 ustawy o obrocie instru-
mentami finansowymi;”,

c) ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Za szkody poniesione przez osoby nabywa-
jàce lub odkupujàce jednostki uczestnictwa
funduszu inwestycyjnego za poÊrednic-
twem podmiotu prowadzàcego dzia∏alnoÊç
maklerskà lub podmiotu, o którym mowa
w art. 32 ust. 2, odpowiadajà solidarnie to-

warzystwo i ten podmiot, chyba ˝e szkoda
jest wynikiem okolicznoÊci, za które ten pod-
miot nie ponosi odpowiedzialnoÊci.”,

d) dodaje si´ ust. 5 w brzmieniu:

„5. OdpowiedzialnoÊç podmiotu prowadzàcego
dzia∏alnoÊç maklerskà lub podmiotu, o któ-
rym mowa w art. 32 ust. 2, jak równie˝ ban-
ku krajowego lub instytucji kredytowej nie
mo˝e byç wy∏àczona, ograniczona lub w in-
ny sposób zmieniona w drodze umowy.
Umowy wy∏àczajàce odpowiedzialnoÊç sà
niewa˝ne.”;

9) w art. 35 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. OÊwiadczenia woli sk∏adane w zwiàzku z naby-
waniem i ˝àdaniem odkupienia przez fundusz
inwestycyjny jednostek uczestnictwa mogà
byç wyra˝one za pomocà elektronicznych no-
Êników informacji z zachowaniem wymogów
gwarantujàcych autentycznoÊç i wiarygodnoÊç
oÊwiadczenia woli.”;

10) w art. 37 dodaje si´ ust. 3 w brzmieniu: 

„3. Pó∏roczne sprawozdania finansowe funduszy
inwestycyjnych, w tym pó∏roczne po∏àczone
sprawozdania finansowe funduszy inwestycyj-
nych z wydzielonymi subfunduszami oraz pó∏-
roczne sprawozdania jednostkowe subfundu-
szy podlegajà przeglàdowi.”;

11) w art. 46: 

a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Towarzystwo mo˝e, na podstawie umowy,
zleciç zarzàdzanie portfelem inwestycyjnym
funduszu lub jego cz´Êcià wy∏àcznie:

1) podmiotowi prowadzàcemu dzia∏alnoÊç
maklerskà w zakresie wynikajàcym
z ustawy o obrocie instrumentami finan-
sowymi,

2) podmiotowi prowadzàcemu dzia∏alnoÊç
maklerskà majàcemu siedzib´ w innym
paƒstwie cz∏onkowskim,

3) podmiotowi prowadzàcemu dzia∏alnoÊç
maklerskà z siedzibà w paƒstwie nale˝à-
cym do OECD nieb´dàcym paƒstwem
cz∏onkowskim

— je˝eli:

a) do portfela inwestycyjnego funduszu
lub jego cz´Êci, zgodnie ze statutem
funduszu, b´dà nabywane papiery
wartoÊciowe lub instrumenty rynku
pieni´˝nego notowane na rynku regu-
lowanym w paƒstwie nale˝àcym do
OECD,

b) podmiot prowadzàcy dzia∏alnoÊç ma-
klerskà podlega nadzorowi w∏aÊciwe-
go organu nadzoru nad rynkiem kapi-
ta∏owym w tym paƒstwie,
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c) jest zapewniona, na zasadzie wzajem-
noÊci, wspó∏praca Komisji z tym orga-
nem nadzoru.”,

b) ust. 4 i 5 otrzymujà brzmienie:

„4. W sk∏ad przekazanego do zarzàdzania przez
podmioty, o których mowa w ust. 3, portfe-
la inwestycyjnego funduszu lub cz´Êci tego
portfela nie mogà wchodziç zdematerializo-
wane papiery wartoÊciowe, o których mowa
w art. 5 ust. 1 zdanie pierwsze ustawy o ob-
rocie instrumentami finansowymi.

5. Przepis ust. 4 nie wy∏àcza mo˝liwoÊci zlece-
nia podmiotom, o których mowa w ust. 3,
w drodze umowy, podejmowania decyzji co
do sposobu g∏osowania na walnym zgro-
madzeniu akcjonariuszy, jak równie˝ zbywa-
nia i nabywania akcji spó∏ki, której akcje
wchodzi∏y w sk∏ad przekazanego do zarzà-
dzania portfela inwestycyjnego funduszu
lub cz´Êci tego portfela przed dniem rozpo-
cz´cia oferty publicznej dotyczàcej tych pa-
pierów wartoÊciowych lub dopuszczenia do
obrotu na rynku regulowanym.”;

12) w art. 47 ust. 4 otrzymuje brzmienie:

„4. Towarzystwo, które prowadzi dzia∏alnoÊç,
o której mowa w ust. 1, podlega obowiàzkowi
uczestnictwa w systemie rekompensat, o któ-
rym mowa w ustawie o obrocie instrumenta-
mi finansowymi, w takim samym zakresie co
dom maklerski prowadzàcy dzia∏alnoÊç wy-
∏àcznie w zakresie zarzàdzania cudzym pakie-
tem papierów wartoÊciowych na zlecenie lub
doradztwa w zakresie obrotu papierami war-
toÊciowymi. Przepisy ustawy o obrocie instru-
mentami finansowymi o obowiàzkowym sys-
temie rekompensat stosuje si´ odpowied-
nio.”;

13) w art. 50 ust. 9 otrzymuje brzmienie:

„9. Przepisu ust. 3 nie stosuje si´ do towarzystwa
zarzàdzajàcego wy∏àcznie funduszami sekury-
tyzacyjnymi lub funduszami aktywów niepu-
blicznych, pod warunkiem ˝e certyfikaty inwe-
stycyjne emitowane przez te fundusze nie sà
certyfikatami publicznymi.”;

14) art. 53 otrzymuje brzmienie:

„Art. 53. Akcje towarzystwa mogà byç wy∏àcznie
imienne, chyba ˝e sà zdematerializowa-
ne.”;

15) w art. 58 w ust. 1 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

„2) schemat organizacji towarzystwa oraz regula-
min zapobiegania ujawnianiu informacji, któ-
rych wykorzystanie mog∏oby naruszaç interes
uczestników funduszu inwestycyjnego lub in-
teres nabywców papierów wartoÊciowych b´-
dàcych przedmiotem oferty publicznej lub pa-
pierów wartoÊciowych b´dàcych przedmio-
tem obrotu na rynku regulowanym;”;

16) w art. 65 w ust. 2 pkt 7 otrzymuje brzmienie:

„7) akcji spó∏ek prowadzàcych gie∏d´ lub rynek
pozagie∏dowy w rozumieniu przepisów usta-
wy o obrocie instrumentami finansowymi;”;

17) w art. 101:

a) ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Fundusz inwestycyjny otwarty nie mo˝e lo-
kowaç wi´cej ni˝ 20 % wartoÊci swoich ak-
tywów w jednostki uczestnictwa jednego
funduszu inwestycyjnego otwartego lub ty-
tu∏ów uczestnictwa funduszu zagranicznego
lub tytu∏ów uczestnictwa instytucji wspólne-
go inwestowania, o której mowa w ust. 1,
a je˝eli ten fundusz inwestycyjny otwarty,
fundusz zagraniczny lub instytucja wspólne-
go inwestowania jest funduszem z wydzie-
lonymi subfunduszami lub funduszem lub
instytucjà sk∏adajàcà si´ z subfunduszy
i ka˝dy z subfunduszy stosuje innà polityk´
inwestycyjnà — wi´cej ni˝ 20 % wartoÊci
swoich aktywów w jednostki uczestnictwa
lub tytu∏y uczestnictwa jednego subfundu-
szu. W przypadku lokat w jednostki uczest-
nictwa lub tytu∏y uczestnictwa jednego sub-
funudszu, o których mowa w zdaniu po-
przednim, prospekt informacyjny funduszu
powinien zawieraç informacj´ o dodatko-
wym ryzyku zwiàzanym z takimi lokatami
funduszu.”,

b) ust. 4 otrzymuje brzmienie:

„4. Je˝eli fundusz inwestycyjny otwarty lokuje
swoje aktywa w jednostki uczestnictwa lub
certyfikaty inwestycyjne innego funduszu
inwestycyjnego lub tytu∏y uczestnictwa
funduszu zagranicznego lub instytucji
wspólnego inwestowania, o której mowa
w ust. 1 pkt 3, zarzàdzanych przez to samo
towarzystwo lub podmiot z grupy kapita∏o-
wej towarzystwa, towarzystwo lub podmiot
z grupy kapita∏owej towarzystwa nie mo˝e
pobieraç op∏at za zbywanie lub odkupywa-
nie tych jednostek uczestnictwa, certyfika-
tów inwestycyjnych lub tytu∏ów uczestnic-
twa.”,

c) dodaje si´ ust. 5 w brzmieniu:

„5. Fundusz inwestycyjny otwarty, który lokuje
powy˝ej 50 % swoich aktywów w jednostki
uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub
tytu∏y uczestnictwa, o których mowa
w ust. 4, ma obowiàzek ujawniç maksymal-
ny poziom wynagrodzenia za zarzàdzanie
funduszem inwestycyjnym otwartym, fun-
duszem zagranicznym lub instytucjà zbioro-
wego inwestowania, o których mowa
w ust. 4, w prospekcie informacyjnym oraz
w rocznym i pó∏rocznym sprawozdaniu fi-
nansowym, po∏àczonym sprawozdaniu fi-
nansowym funduszu z wydzielonymi sub-
funduszami oraz w sprawozdaniach jed-
nostkowych subfunduszy.”;
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18) w art. 102 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Fundusz inwestycyjny otwarty mo˝e udzielaç
innym podmiotom po˝yczek, których przed-
miotem sà zdematerializowane papiery warto-
Êciowe wy∏àcznie w trybie okreÊlonym przepi-
sami wydanymi na podstawie art. 94 ust. 1
pkt 3 ustawy o obrocie instrumentami finan-
sowymi, pod warunkiem ˝e:

1) fundusz otrzyma zabezpieczenie w Êrodkach
pieni´˝nych lub papierach wartoÊciowych,
w które fundusz mo˝e lokowaç zgodnie z po-
litykà inwestycyjnà okreÊlonà w statucie;

2) wartoÊç zabezpieczenia b´dzie co najmniej
równa wartoÊci po˝yczonych papierów war-
toÊciowych w ka˝dym dniu wyceny akty-
wów funduszu do dnia zwrotu po˝yczonych
papierów wartoÊciowych; 

3) po˝yczka zostanie udzielona na okres nie
d∏u˝szy ni˝ 6 miesi´cy.”; 

19) art. 116 otrzymuje brzmienie:

„Art. 116. Statut specjalistycznego funduszu inwe-
stycyjnego otwartego mo˝e zezwoliç na
dokonywanie wp∏at zdematerializowa-
nymi papierami wartoÊciowymi, które
uczestnicy nabyli na zasadach preferen-
cyjnych lub nieodp∏atnie, zgodnie z od-
r´bnymi przepisami. W takim przypadku
przepisu art. 38 ust. 3 ustawy z dnia 
30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i pry-
watyzacji (Dz. U. z 2002 r. Nr 171, 
poz. 1397, z póên. zm.31)) nie stosuje si´.”;

20) w art. 120:

a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty emitujàcy
publiczne certyfikaty inwestycyjne jest obo-
wiàzany, w terminie 7 dni od dnia wpisania
funduszu do rejestru funduszy inwestycyj-
nych oraz od dnia zamkni´cia ka˝dej kolej-
nej emisji certyfikatów, do z∏o˝enia wniosku
o dopuszczenie certyfikatów inwestycyjnych
do obrotu na rynku regulowanym.”,

b) ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. W przypadku odmowy dopuszczenia certyfi-
katów inwestycyjnych do obrotu na rynku
regulowanym, obrót nimi mo˝e byç prowa-
dzony w alternatywnym systemie obrotu,
o którym mowa w ustawie o obrocie instru-
mentami finansowymi.”;

21) w art. 121 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Certyfikaty inwestycyjne funduszu inwestycyj-
nego zamkni´tego mogà byç papierami wartoÊ-

ciowymi imiennymi lub na okaziciela, z tym ˝e
publiczne certyfikaty inwestycyjne mogà byç
wy∏àcznie na okaziciela.”;

22) w art. 122 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Niepubliczny certyfikat inwestycyjny w formie
dokumentu powinien zawieraç:

1) nazw´ funduszu inwestycyjnego zamkni´te-
go oraz wskazanie siedziby funduszu;

2) numer wpisu funduszu do rejestru funduszy
inwestycyjnych;

3) dat´ zarejestrowania funduszu i dat´ wy-
emitowania certyfikatu inwestycyjnego;

4) czas trwania funduszu, je˝eli jest ograniczony;

5) seri´ i numer certyfikatu inwestycyjnego;

6) oznaczenie, czy certyfikat inwestycyjny jest
na okaziciela czy imienny;

7) wskazanie, czy certyfikat inwestycyjny
imienny jest uprzywilejowany w zakresie
prawa g∏osu, z okreÊleniem zakresu tego
uprzywilejowania;

8) wskazanie ograniczeƒ zbywalnoÊci certyfi-
katu inwestycyjnego.”;

23) w art. 123 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Je˝eli statut funduszu inwestycyjnego za-
mkni´tego tak stanowi, niepubliczne certyfika-
ty inwestycyjne mogà nie mieç formy doku-
mentu; w takim przypadku wszystkie certyfika-
ty inwestycyjne funduszu nie majà formy do-
kumentu.”; 

24) uchyla si´ art. 124 i art. 125;

25) w art. 126:

a) w ust. 1 zdanie wst´pne otrzymuje brzmienie:

„Do propozycji nabycia niepublicznych certyfi-
katów inwestycyjnych nale˝y do∏àczyç:”,

b) ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Rada Ministrów okreÊla, w drodze rozporzà-
dzenia, szczegó∏owà treÊç warunków emisji
niepublicznych certyfikatów inwestycyj-
nych, w celu udost´pnienia nabywcom cer-
tyfikatów informacji niezb´dnych do oceny
ryzyka zwiàzanego z inwestowaniem w te
certyfikaty.”;

26) art. 127 otrzymuje brzmienie:

„Art. 127. Statut funduszu inwestycyjnego za-
mkni´tego mo˝e dopuszczaç mo˝liwoÊç
jednoczesnego przeprowadzania kilku
emisji niepublicznych certyfikatów in-
westycyjnych.”;

27) w art. 130 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. W przypadku wp∏at do funduszu dokonywa-
nych w innych ni˝ zdematerializowane papie-
rach wartoÊciowych lub udzia∏ach w spó∏kach
z ograniczonà odpowiedzialnoÊcià, osoba zapi-
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sujàca si´ na certyfikaty inwestycyjne przeno-
si, w drodze umowy, zgodnie z odr´bnymi
przepisami, prawa z tych papierów lub udzia-
∏ów na fundusz oraz sk∏ada u depozytariusza
kopi´ tej umowy, a w przypadku papierów
wartoÊciowych — tak˝e te papiery, je˝eli papie-
ry wartoÊciowe nie majà formy dokumentu,
dokument potwierdzajàcy ich posiadanie wy-
dany na podstawie w∏aÊciwych przepisów.”;

28) w art. 136 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

„2. Wydanie, o którym mowa w ust. 1, nast´puje:

1) w chwili wpisania certyfikatu na rachunku
papierów wartoÊciowych uczestnika —
w przypadku publicznych certyfikatów in-
westycyjnych;

2) w przypadku niepublicznego certyfikatu in-
westycyjnego:

a) przez wr´czenie dokumentu w przypadku
certyfikatu w formie dokumentu albo

b) z chwilà wpisania certyfikatu w ewidencji
uczestników funduszu w przypadku cer-
tyfikatu niemajàcego formy dokumen-
tu.”;

29) w art. 137 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Niepubliczny certyfikat inwestycyjny imienny
funduszu inwestycyjnego zamkni´tego mo˝e
byç wydany uczestnikowi, który nie op∏aci∏
w ca∏oÊci ceny emisyjnej certyfikatu, je˝eli sta-
tut funduszu tak stanowi.”;

30) w art. 140 ust. 7 otrzymuje brzmienie:

„7. Statut funduszu, o którym mowa w art. 196,
emitujàcego niepubliczne certyfikaty inwesty-
cyjne albo publiczne certyfikaty inwestycyjne
o cenie emisyjnej jednego certyfikatu tego fun-
duszu nie mniejszej ni˝ równowartoÊç w z∏o-
tych kwoty 40 000 euro, mo˝e przewidywaç, ˝e
w przypadku, o którym mowa w ust. 6, towa-
rzystwo zarzàdzajàce tym funduszem b´dzie
uprawnione do pobrania op∏aty dodatkowej
celem pokrycia kosztów organizacji funduszu
i utraconych zysków.”;

31) w art. 141 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

„1. Cz∏onkiem rady inwestorów mo˝e byç wy∏àcz-
nie uczestnik funduszu inwestycyjnego za-
mkni´tego reprezentujàcy ponad 5 % ogólnej
liczby certyfikatów inwestycyjnych w danym
funduszu, który wyrazi∏ pisemnà zgod´ na
udzia∏ w radzie oraz:

1) dokona∏ blokady certyfikatów inwestycyj-
nych w liczbie stanowiàcej ponad 5 % ogól-
nej liczby certyfikatów:

a) na rachunku papierów wartoÊciowych —
w przypadku publicznych certyfikatów in-
westycyjnych, 

b) w ewidencji uczestników — w przypadku
niepublicznych certyfikatów inwestycyj-

nych niemajàcych formy dokumentów
albo

2) z∏o˝y∏ u depozytariusza niepubliczne certyfi-
katy inwestycyjne w formie dokumentu
w liczbie stanowiàcej ponad 5 % ogólnej
liczby certyfikatów.”;

32) w art. 143 w ust. 1 pkt 1 otrzymuje brzmienie:

„1) uczestnicy funduszu, o których mowa w art. 6
ust. 1 pkt 2, którzy nie póêniej ni˝ na 7 dni
przed dniem odbycia zgromadzenia z∏o˝à to-
warzystwu Êwiadectwo depozytowe wydane
zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instru-
mentami finansowymi;”;

33) w art. 162 dodaje si´ ust. 3 w brzmieniu:

„3. Przez zamian´, o której mowa w ust. 1 pkt 5,
rozumie si´ jednoczesne umorzenie jednostek
uczestnictwa subfunduszu funduszu inwesty-
cyjnego z wydzielonymi subfunduszami i na-
bycie, za Êrodki pieni´˝ne uzyskane z tego
umorzenia, jednostek uczestnictwa innego
subfunduszu tego funduszu inwestycyjnego.”;

34) w art. 181 ust. 7 otrzymuje brzmienie:

„7. Do Êwiadectwa depozytowego stosuje si´
przepisy ustawy o obrocie instrumentami fi-
nansowymi.”;

35) art. 196 otrzymuje brzmienie:

„Art. 196. Fundusz inwestycyjny zamkni´ty lub
specjalistyczny fundusz inwestycyjny
otwarty stosujàcy zasady i ograniczenia
inwestycyjne funduszu zamkni´tego
mo˝e byç utworzony jako fundusz akty-
wów niepublicznych lokujàcy co naj-
mniej 80 % wartoÊci swoich aktywów
w aktywa inne ni˝:

1) papiery wartoÊciowe b´dàce przed-
miotem publicznej oferty lub papiery
wartoÊciowe dopuszczone do obrotu
na rynku regulowanym, chyba ˝e pa-
piery wartoÊciowe sta∏y si´ przed-
miotem publicznej oferty lub zosta∏y
dopuszczone do obrotu na rynku re-
gulowanym po ich nabyciu przez fun-
dusz;

2) instrumenty rynku pieni´˝nego, chy-
ba ˝e zosta∏y wyemitowane przez
spó∏ki niepubliczne, których akcje lub
udzia∏y wchodzà w sk∏ad portfela in-
westycyjnego funduszu.”;

36) w art. 280 ust. 2 i 3 otrzymujà brzmienie:

„2. Tajemnicà zawodowà w rozumieniu ust. 1 jest
tajemnica obejmujàca informacj´ uzyskanà
przez osob´ wymienionà w ust. 1 w zwiàzku
z podejmowanymi czynnoÊciami s∏u˝bowymi
w ramach zatrudnienia, stosunku zlecenia lub
innego stosunku prawnego o podobnym cha-
rakterze, dotyczàcà chronionych prawem inte-
resów podmiotów dokonujàcych czynnoÊci
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zwiàzanych z dzia∏alnoÊcià funduszu inwesty-
cyjnego lub zbiorczego portfela papierów war-
toÊciowych, w szczególnoÊci z lokatami oraz
rejestrem uczestników funduszu lub zbiorcze-
go portfela papierów wartoÊciowych, lub in-
nych czynnoÊci w ramach regulowanej ustawà
dzia∏alnoÊci obj´tej nadzorem Komisji lub za-
granicznego organu nadzoru, jak równie˝ do-
tyczàcà czynnoÊci podejmowanych w ramach
wykonywania tego nadzoru.

3. Wykonywane przez towarzystwo us∏ugi zarzà-
dzania cudzym pakietem papierów wartoÊcio-
wych na zlecenie lub doradztwa w zakresie ob-
rotu papierami wartoÊciowymi sà obj´te ta-
jemnicà zawodowà w rozumieniu art. 149 usta-
wy o obrocie instrumentami finansowymi.”.

Art. 212. W ustawie z dnia 2 lipca 2004 r. o swobo-
dzie dzia∏alnoÊci gospodarczej (Dz. U. Nr 173, poz. 1807,
z póên. zm.32)) wprowadza si´ nast´pujàce zmiany:

1) w art. 75 w ust. 1:

a) pkt 7 otrzymuje brzmienie:

„7) ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie in-
strumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183,
poz. 1538);”,

b) po pkt 7 dodaje si´ pkt 7a w brzmieniu:

„7a) ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-
blicznej i warunkach wprowadzania instru-
mentów finansowych do zorganizowane-
go systemu obrotu oraz o spó∏kach pu-
blicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539);”;

2) w art. 84 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

„2) nadzorem nad rynkiem kapita∏owym, na pod-
stawie ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze
nad rynkiem kapita∏owym (Dz. U. Nr 183,
poz. 1537), ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ob-
rocie instrumentami finansowymi, ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i wa-
runkach wprowadzania instrumentów finanso-
wych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spó∏kach publicznych, ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
(Dz. U. Nr 146, poz. 1546 oraz z 2005 r. Nr 83,
poz. 719 i Nr 183, poz. 1537 i 1538) oraz ustawy
z dnia 26 paêdziernika 2000 r. o gie∏dach towa-
rowych;”.

Art. 213. W ustawie z dnia 4 marca 2005 r. o euro-
pejskim zgrupowaniu interesów gospodarczych
i spó∏ce europejskiej (Dz. U. Nr 62, poz. 551) wprowa-
dza si´ nast´pujàce zmiany: 

1) w art. 2 pkt 7 otrzymuje brzmienie:

„7) spó∏ka publiczna — spó∏k´ w rozumieniu art. 4
pkt 20 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie

publicznej i warunkach wprowadzania instru-
mentów finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spó∏kach publicznych
(Dz. U. Nr 184, poz. 1539);”;

2) w art. 17 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

„3. Akcjonariusze spó∏ki publicznej wraz z ˝àda-
niem, o którym mowa w ust. 2, sk∏adajà imien-
ne Êwiadectwo depozytowe wystawione zgod-
nie z przepisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U.
Nr 183, poz. 1538).”;

3) w art. 18 ust. 7 otrzymuje brzmienie:

„7. W przypadku gdy przedmiotem wykupu sà akcje
dopuszczone do publicznego obrotu papierami
wartoÊciowymi, przeniesienie tych akcji nast´-
puje na podstawie umowy zawartej mi´dzy ak-
cjonariuszem ˝àdajàcym wykupu i nabywcà,
z chwilà dokonania odpowiedniego zapisu na
rachunku papierów wartoÊciowych nabywcy
zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.”.

DZIA¸ XII

Przepisy przejÊciowe i koƒcowe

Art. 214. 1. Z dniem wejÊcia w ˝ycie ustawy, do
dzia∏alnoÊci spó∏ki Gie∏da Papierów WartoÊciowych
w Warszawie S.A. stosuje si´ przepisy tej ustawy,
z wy∏àczeniem art. 25 i art. 165 ust. 3.

2. Komisja wyst´puje do ministra w∏aÊciwego do
spraw instytucji finansowych o zakazanie spó∏ce,
o której mowa w ust. 1, prowadzenia rynku gie∏dowe-
go, w przypadku gdy spó∏ka prowadzi t´ dzia∏alnoÊç
z ra˝àcym naruszeniem prawa.

3. Papiery wartoÊciowe w rozumieniu art. 3 ust. 3
i 4 ustawy, o której mowa w art. 224, b´dàce w dniu
wejÊcia w ˝ycie niniejszej ustawy przedmiotem obrotu
na rynku regulowanym, stajà si´ z tym dniem nieb´dà-
cymi papierami wartoÊciowymi instrumentami finan-
sowymi, o których mowa w art. 2 ust. 1 pkt 2 lit. c i d.

4. Papiery wartoÊciowe w rozumieniu art. 3 i 4
ustawy, o której mowa w art. 224, b´dàce w dniu wej-
Êcia w ˝ycie niniejszej ustawy przedmiotem obrotu na
rynku regulowanym, które nie sà w tym dniu zareje-
strowane w depozycie papierów wartoÊciowych, stajà
si´ nieb´dàcymi papierami wartoÊciowymi instru-
mentami finansowymi, o których mowa w art. 2 ust. 1
pkt 2 lit. c i d, z dniem zarejestrowania w tym depozy-
cie, pod warunkiem ˝e rejestracja ta nastàpi w termi-
nie 30 dni od dnia wejÊcia w ˝ycie niniejszej ustawy.

5. Z dniem wejÊcia w ˝ycie ustawy, urz´dowy ry-
nek gie∏dowy organizowany przez spó∏k´, o której mo-
wa w ust. 1, spe∏niajàcy warunki okreÊlone w przepi-
sach wydanych na podstawie art. 90 ust. 2 ustawy,
o której mowa w art. 224, staje si´ rynkiem oficjalnych
notowaƒ, o którym mowa w art. 16 ust. 2.

Art. 215. 1. Z dniem wejÊcia w ˝ycie ustawy, do
dzia∏alnoÊci spó∏ki prowadzàcej rynek pozagie∏dowy
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stosuje si´ przepisy tej ustawy, z wy∏àczeniem art. 36,
art. 37 ust. 2 i art. 166 ust. 1 pkt 2 i 3.

2. Komisja zakazuje spó∏ce, o której mowa
w ust. 1, prowadzenia rynku pozagie∏dowego, w przy-
padku gdy spó∏ka prowadzi t´ dzia∏alnoÊç z ra˝àcym
naruszeniem prawa. 

Art. 216. 1. Zezwolenia na prowadzenie dzia∏alno-
Êci maklerskiej lub na prowadzenie rachunków papie-
rów wartoÊciowych udzielone przez Komisj´ przed
dniem wejÊcia w ˝ycie ustawy uprawniajà do wykony-
wania czynnoÊci okreÊlonych odpowiednio w art. 69
ust. 2—4 albo w art. 119 ust. 1. W przypadku zamiaru
wykonywania przez dom maklerski lub bank prowa-
dzàcy dzia∏alnoÊç maklerskà czynnoÊci okreÊlonych
w art. 69 ust. 2—4, które przed dniem wejÊcia w ˝ycie
ustawy nie stanowi∏y dzia∏alnoÊci maklerskiej, przepi-
sy art. 87 i art. 78 ust. 4 stosuje si´ odpowiednio.

2. Podmioty prowadzàce dzia∏alnoÊç maklerskà na
podstawie zezwoleƒ udzielonych przez Komisj´ przed
dniem wejÊcia w ˝ycie ustawy sà obowiàzane, w ter-
minie 6 miesi´cy od dnia jej wejÊcia w ˝ycie, do dosto-
sowania prowadzonej dzia∏alnoÊci do warunków wy-
maganych przepisami ustawy. 

3. Spó∏ki prowadzàce rynek regulowany w dniu
wejÊcia w ˝ycie ustawy sà obowiàzane do dostosowa-
nia treÊci regulaminów, o których mowa odpowiednio
w art. 105 ust. 1 i art. 115 ust. 1 ustawy, o której mowa
w art. 224, do zmian wynikajàcych z przepisów niniej-
szej ustawy, w terminie 3 miesi´cy od dnia jej wejÊcia
w ˝ycie. 

4. Emitenci papierów wartoÊciowych dopuszczo-
nych do publicznego obrotu na podstawie przepisów
ustawy, o której mowa w art. 224, którzy nie zawarli
umowy, o której mowa w art. 70 tej ustawy, przed
dniem wejÊcia w ˝ycie niniejszej ustawy, sà obowiàzani
do zawarcia umowy, o której mowa w art. 5 ust. 3—5,
w terminie 14 dni od dnia wejÊcia w ˝ycie niniejszej
ustawy. 

Art. 217. 1. Zachowujà wa˝noÊç wpisy na list´ ma-
klerów papierów wartoÊciowych i list´ doradców in-
westycyjnych dokonane przed dniem wejÊcia ustawy
w ˝ycie.

2. Pozostajà w mocy zgody i zezwolenia udzielone
przez Komisj´ przed dniem wejÊcia ustawy w ˝ycie.

Art. 218. 1. Maklerzy wpisani na list´ maklerów pa-
pierów wartoÊciowych przed dniem wejÊcia w ˝ycie
ustawy w celu uzyskania uprawnieƒ do wykonywania
czynnoÊci doradztwa inwestycyjnego sà zobowiàzani
zdaç egzamin uzupe∏niajàcy. Wymóg ten dotyczy rów-
nie˝ doradztwa inwestycyjnego w ramach wykonywa-
nia przez takiego maklera czynnoÊci agenta firmy in-
westycyjnej. 

2. Egzamin uzupe∏niajàcy przeprowadzany jest
przez komisj´ egzaminacyjnà dla maklerów. Przepisy
art. 128 ust. 1, 3 i 9 oraz przepisy wydane na podsta-
wie art. 128 ust. 11 pkt 1 i 2 stosuje si´ odpowiednio

w zakresie dotyczàcym egzaminu przed komisjà egza-
minacyjnà dla maklerów, z zastrze˝eniem, ˝e zakres te-
matyczny egzaminu uzupe∏niajàcego obejmuje wy-
∏àcznie zagadnienia zwiàzane z wykonywaniem czyn-
noÊci doradztwa inwestycyjnego.

3. W przypadku maklera wpisanego na list´ makle-
rów papierów wartoÊciowych przed dniem wejÊcia
w ˝ycie ustawy, wymóg zatrudnienia, o którym mowa
w art. 83 ust. 1 pkt 3, uwa˝a si´ za spe∏niony, je˝eli z∏o-
˝y∏ on z wynikiem pozytywnym egzamin uzupe∏niajà-
cy. 

4. Fakt z∏o˝enia egzaminu uzupe∏niajàcego, o któ-
rym mowa w ust. 1, podlega og∏oszeniu w Dzienniku
Urz´dowym Komisji Papierów WartoÊciowych i Gie∏d,
o którym mowa w art. 7 ust. 4 ustawy o nadzorze.

Art. 219. 1. W sprawach o przest´pstwa okreÊlone
w art. 167—173 ustawy, o której mowa w art. 224, co
do których post´powanie karne zosta∏o umorzone lub
nastàpi∏a odmowa jego wszcz´cia ze wzgl´du na usta-
nie karalnoÊci tego przest´pstwa w zwiàzku z wej-
Êciem w ˝ycie niniejszej ustawy, Przewodniczàcy Ko-
misji mo˝e zwróciç si´ do sàdu lub prokuratora o udo-
st´pnienie informacji lub kopii dokumentów dotyczà-
cych tych spraw, w zakresie niezb´dnym do wszcz´cia
przez Komisj´ post´powania administracyjnego
w sprawach o odpowiadajàce tym przest´pstwom
czyny okreÊlone w art. 171 ust. 1, art. 172—174.

2. Do czynów stanowiàcych przest´pstwa okreÊlo-
ne w art. 167—173 ustawy, o której mowa w art. 224,
pope∏nionych przed dniem wejÊcia w ˝ycie niniejszej
ustawy, a ujawnionych po tym dniu, stosuje si´ prze-
pisy tej ustawy w zakresie dotyczàcym czynów okre-
Êlonych w art. 171 ust. 1, art. 172—174.

Art. 220. 1. Do spraw wszcz´tych i niezakoƒczo-
nych przed dniem wejÊcia w ˝ycie ustawy stosuje si´,
z zastrze˝eniem ust. 2, przepisy tej ustawy.

2. Osoby, które w dniu wejÊcia w ˝ycie ustawy
spe∏niajà, wed∏ug przepisów dotychczasowych, wa-
runki do uzyskania wpisu na list´ maklerów lub list´
doradców, uzyskujà wpis na list´, po z∏o˝eniu stosow-
nego wniosku, z zachowaniem 3-miesi´cznego termi-
nu, o którym mowa w art. 129 ust. 1.

Art. 221. Do dnia 31 grudnia 2005 r. system rekom-
pensat, o którym mowa w przepisach dzia∏u V niniej-
szej ustawy, zabezpiecza wyp∏at´ Êrodków inwesto-
rów, o których mowa w art. 133 ust. 2, do wysokoÊci
równowartoÊci w z∏otych 3 000 euro — w 100 % war-
toÊci Êrodków obj´tych systemem rekompensat oraz
90 % nadwy˝ki ponad t´ kwot´, z tym ˝e górna grani-
ca Êrodków obj´tych systemem rekompensat wynosi
równowartoÊç w z∏otych 11 000 euro obliczanej we-
d∏ug kursu Êredniego Narodowego Banku Polskiego,
zgodnie z og∏aszanà tabelà kursowà, z dnia zaistnienia
okolicznoÊci stanowiàcej podstaw´ do wyp∏at rekom-
pensat. 

Art. 222. Do czasu wydania przepisów wykonaw-
czych okreÊlonych w ustawie pozostajà w mocy, nie
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d∏u˝ej jednak ni˝ przez 6 miesi´cy od dnia jej wejÊcia
w ˝ycie, przepisy wykonawcze wydane na podstawie
art. 23 ust. 5 i 6, art. 31 ust. 2, art. 59c ust. 2, art. 60
ust. 1, art. 60 ust. 3 pkt 2, art. 60 ust. 5, art. 90 ust. 2
i 4, art. 97a ust. 2 i art. 161g ustawy, o której mowa
w art. 224.

Art. 223. Do okreÊlenia przez Krajowy Depozyt
wysokoÊci stawek obowiàzujàcych na rok 2006, na
potrzeby ustalenia wysokoÊci wp∏at do systemu re-
kompensat, zgodnie z art. 121 ust. 6 ustawy, o której
mowa w art. 224, stosuje si´ przepisy niniejszej
ustawy.

Art. 224. Traci moc ustawa z dnia 21 sierpnia
1997 r. — Prawo o publicznym obrocie papierami war-
toÊciowymi (Dz. U. z 2005 r. Nr 111, poz. 937, Nr 132,
poz. 1108, Nr 143, poz. 1199 i Nr 163, poz. 1362), z wy-
jàtkiem art. 118—123 oraz art. 123a i 123b i art. 146a,
z zastrze˝eniem art. 223, które tracà moc z dniem
31 grudnia 2005 r.

Art. 225. Ustawa wchodzi w ˝ycie po up∏ywie
30 dni od dnia og∏oszenia.

Prezydent Rzeczypospolitej Polskiej: A. KwaÊniewski
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Egzemplarze bie˝àce oraz archiwalne mo˝na nabywaç:
– w Zak∏adzie Wydawnictw i Poligrafii Centrum Obs∏ugi Kancelarii Prezesa Rady Ministrów, ul. Powsiƒska 69/71, 

02-903 Warszawa, tel. 694-67-00, 694-60-96 — na podstawie nades∏anego zamówienia (wy∏àcznie sprzeda˝ wysy∏kowa);
– w punktach sprzeda˝y Dziennika Ustaw i Monitora Polskiego w Warszawie (sprzeda˝ wy∏àcznie za gotówk´):

– ul. Powsiƒska 69/71, tel. 694-62-96
– al. Szucha 2/4, tel. 629-61-73 (od 2000 r.)

Reklamacje z powodu niedor´czenia poszczególnych numerów zg∏aszaç nale˝y na piÊmie do Zak∏adu Wydawnictw i Poligrafii 
Centrum Obs∏ugi Kancelarii Prezesa Rady Ministrów, ul. Powsiƒska 69/71, 02-903 Warszawa, 

do 15 dni po otrzymaniu nast´pnego kolejnego numeru

O wszelkich zmianach nazwy lub adresu prenumeratora prosimy niezw∏ocznie informowaç na piÊmie Zak∏ad Wydawnictw i Poligrafii 
Centrum Obs∏ugi Kancelarii Prezesa Rady Ministrów

Dziennik Ustaw i Monitor Polski (spis treÊci) dost´pne sà w Internecie pod adresem www.cokprm.gov.pl
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