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Zgodnie z art. 4 ust. 2 Ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym Komisja Nadzoru Finansowego ma obowiazek
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alizujac powyzszy obowiazek ustawowy, Komisja przyjela Sprawozdanie z dzialalnosci Komisji Nadzoru Finansowego w 2011 roku na jej
150 posiedzeniu w dniu 6 marca 2012 roku.
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List od Przewodniczacego
Komisji Nadzoru Finansowego

Mimo ze 2011 r. byl rokiem kryzysu zadluzeniowego w strefie euro, instytucje finansowe
dziatajace w Polsce odnotowaly wysokie zyski i zachowaly silng pozycje kapitatowa.

Wedlug wstepnych danych, roczny zysk netto sektora bankowego to 15,7 mld zI — najwiecej
w historii i 0 37,5% wiecej niz w 2010 r. Wspdlczynnik wyptacalnosci bankéw na koniec 2011 r.
wyniost 13,1%, a wspdlczynnik Tier 1 — 11,6%. Powszechne towarzystwa emerytalne zarobily
616 mln zt netto — 0 3% wigcej niz przed rokiem, mimo obnizonej skfadki do OFE od maja 2011 r.
Z kolei zysk netto zaktadéw ubezpieczen wynidst 6,13 mld zt i byt 0 9,1% nizszy niz w 2010 r.
Domy maklerskie wykazaly wstepnie 550,3 min zt zysku netto (spadek o 28% w stosunku do
sprawozdan z 2010 r.), a towarzystwa funduszy inwestycyjnych 428,2 mln zt (spadek o 3,2%).

Polski system finansowy stabilnie si¢ rozwija, a gldownym czynnikiem ryzyka pozostaje sytu-
acja migedzynarodowa. Ciaglym wyzwaniem dla podmiotéw finansowych jest dostosowanie
do zmian w otoczeniu makroekonomicznym i dalsze wzmocnienie kapitatow, w szczegdlno-
§ci poprzez zalecane przez nadzor zatrzymanie dywidend.

Na czym powinna si¢ skupi¢ KNF w tych wymagajacych czasach? Moim zdaniem na podstawowej dzialalnosci, czyli nadzorze
ostrozno$ciowym nad instytucjami finansowymi. Strategicznymi celami s3: zapewnienie bezpieczefistwa depozytow gromadzo-
nych w bankach, czuwanie nad stabilno$cia finansowa zaktadoéw ubezpieczen, dbatos¢ o interes cztonkéw funduszy emerytalnych
oraz zwigkszenie przejrzystoSci rynku kapitatowego.

Pod koniec 2011 r. wréciliSémy do praktyki wysylania okdlnikow do podmiotéw nadzorowanych. Listy kierowane do poszczeg6lnych sekto-
réw pokazuja rynkowi jak nadzor widzi najistotniejsze zjawiska i wskazuja kierunek, w ktorym wspolnie chcemy zmierzaé. Przypominamy
rynkowi o obowiazujacych ,,regutach gry” — wyrazamy oczekiwania nadzoru i wskazujemy na konsekwencje ich ignorowania.

Co nas czeka w 2012 roku? W wyniku orzeczenia Trybunatu Konstytucyjnego, nadzorem KNF zostana prawdopodobnie objete
spotdzielcze kasy oszczgdnosciowo — kredytowe (SKOK). W dniu 24 kwietnia 2012 r. zakonczy si¢ szeSciomiesigczny okres przej-
Sciowy dla dostawcow ustug platniczych prowadzacych dzialalno§¢ w dniu wejScia w zycie ustawy o uslugach platniczych, czyli
24 pazdziernika 2011 r. Przed uplywem tego okresu instytucje platnicze beda musialy zlozy¢ wniosek o zezwolenie KNF, a biura
uslug ptatniczych — wniosek o wpis do rejestru.

Z kolei w zwiazku z sytuacja miedzynarodowa, szczegdlnie istotne z punktu widzenia nadzorcy jest zabieganie o taki ksztalt unijnych re-
gulacji, ktory uwzglednia interesy rynkow goszczacych. Jedli chodzi o rozwigzania wspierajace rozwdj sektora finansowego, to pracujemy
nad propozycjami pobudzenia rynku dlugoterminowych bankowych instrumentéw dtuznych oraz nowych zasad funkcjonowania sek-
tora bankowodci spdldzielczej. W zakresie rekomendacji dla bankéw rozpoczeliSmy prace analityczne w obszarze tadu korporacyjnego
i dziatalnoSci na rynku migdzybankowym. W ubezpieczeniach kluczowe bedzie nowe spojrzenie na wspdtprace zaktadow ubezpieczeft
z bankami oraz dalsze stopniowe przygotowanie rynku do Solvency II. Z kolei dla sektora emerytalnego istotne jest wdrozenie nad-
zoru nad dobrowolnymi funduszami emerytalnymi i wsparcie ewentualnych prac regulacyjnych nad zwigkszeniem efektywnosci OFE,
w szczegOlnosci powigzanie minimalnych wymogow kapitalowych dla PTE z wartoscia aktywdw zarzadzanego OFE. Na rynku kapitato-
wym w wigkszym stopniu niz dotychczas chcielibySmy zaadresowac ryzyka zwigzane z rynkiem forex.

Podejmujac si¢ w pazdzierniku 2011 r. misji w KNFE, miatem $wiadomo§¢ wyzwan stojacych przed polskim rynkiem finansowym.
Jestem przekonany, ze rzetelnie wypelniajac swoje obowiazki, wspdlnie sprostamy tym wyzwaniom.
) Joft

Andrzej Jakubiak

Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego (KNF)






A /
[]
.
Rozdzial Strona
Nowelizacja Rekomendacji S dla bankow 3.2, 132
5 3 : 2 5.1. 129
Podwyzszenie wagi ryzyka dla kredytow walutowych
Wejscie w zycie ustawy o ustugach ptatniczych 2.6.1. 51
Rozpoczecie prac przygotowujacych sektor 8.1.4. 158
ubezpieczen do oceny modeli wewnetrznych
Pakiet zwigkszenia ochrony uczestnikéw rynku kapitatowego 9.3.10. 198
Uruchomienie Systemu Nadzoru nad Obrotem (SNO) 3.4.2. 87
Nowe zasady nadzoru nad niepublicznymi
A . . . . 3.4.4. 91
funduszami inwestycyjnymi zamknietymi
Wprowadzenie reprezentantow panstw goszczacych
P P PAnSY SORHERACY 8.16. 160

do zarzadoéw europejskich agencji nadzorczych

Orzeczenie Trybunalu Konstytucyjnego w sprawie
statusu UKNF 11.3. 218

——






Komisja Nadzoru
Finansowego






|. Komisja Nadzoru Finansowego

l.I. Podstawy prawne dzialania Komisji Nadzoru

Finansowego

Komisja Nadzoru Finansowego (dalej ,,Komisja”, ,,KNF” lub
»organ nadzoru”) dziata na mocy Ustawy z dnia 21 lipca 2006 r.
o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz.U. z 2006 r. Nr 157,
poz. 1119, z pdzn. zm.), zwanej dalej ustawa o nadzorze nad
rynkiem finansowym.

KNF sprawuje nadzor bankowy, nadzor nad rynkiem kapitato-

wym, nadzér ubezpieczeniowy, nadzor emerytalny oraz nadzor

uzupelniajacy nad konglomeratami finansowymi. Do ustawo-

wych zadan Komisji nalezy ponadto:

» podejmowanie dziatan stuzgcych prawidiowemu funkcjono-
waniu rynku finansowego,

» podejmowanie dzialan majacych na celu rozwdj rynku fi-
nansowego i jego konkurencyjnosci,

» udzial w przygotowywaniu projektow aktow prawnych w za-
kresie nadzoru nad rynkiem finansowym,

» podejmowanie dziatan edukacyjnych i informacyjnych w za-
kresie funkcjonowania rynku finansowego,

» stwarzanie mozliwosci polubownego i pojednawczego roz-
strzygania sporOw miedzy uczestnikami rynku finansowego,
w szczegoblnosci sporow wynikajacych ze stosunkéw umow-
nych migdzy podmiotami podlegajacymi nadzorowi Komisji
a odbiorcami ustug §wiadczonych przez te podmioty,

» wykonywanie innych zadan okreSlonych ustawami.

Celem nadzoru nad rynkiem finansowym jest zapewnienie pra-
widlowego funkcjonowania tego rynku, jego stabilnosci, bezpie-
czenstwa oraz przejrzystosci, zaufania do rynku finansowego,
a takze zapewnienie ochrony interesow uczestnikow tego rynku.

Nadzor nad dziatalnoscia Komisji sprawuje Prezes Rady Mi-
nistrow.



l.2. Sktad Komisji Nadzoru Finansowego

Komisja jest organem kolegialnym. W sktad Komisji wchodza: Przewodniczacy, dwoch Zastepcow Przewodniczacego oraz czte-
rech czlonkéw: minister wtasciwy do spraw instytucji finansowych albo jego przedstawiciel, minister wiasciwy do spraw zabez-
pieczenia spotecznego albo jego przedstawiciel, Prezes Narodowego Banku Polskiego albo delegowany przez niego wiceprezes
Narodowego Banku Polskiego oraz przedstawiciel Prezydenta Rzeczypospolitej Polskie;j.

W 2011 ROKU KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO DZIALALA W SKLADZIE:

Przewodniczacy Komisji STANISLAW KLUZA
— do Il pazdziernika 20ll r.
ANDRZE] JAKUBIAK — od 12 pazdziernika 20l r.

Zastepcy Przewodniczacego Komisji
LESLAW GAJEK
WOJCIECH KWASNIAK — od 2I pazdziernika 20l r.

Cztonkowie Komisji:

Przedstawiciel Ministra Finansow

DARIUSZ DANILUK — do 19 kwietnia 20l r.

MACIE) GRABOWSKI — od 20 kwietnia do 2I sierpnia 20Il r.
WIESLAW SZCZUKA — od 22 sierpnia do | wrzesnia 20Il r.
MACIE] GRABOWSKI — od 2 wrzesnia 20l r.

Przedstawiciel Ministra Pracy i Polityki Spotecznej
MAREK BUCIOR — do 19 stycznia 20II r.
CZESLAWA OSTROWSKA — od 20 stycznia 20Il r.

Prezes Narodowego Banku Polskiego albo delegowany przez niego Wiceprezes NBP
WITOLD KOZINSKI — Wiceprezes NBP

Przedstawiciel Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej
JERZY PRUSKI
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|.3. Posiedzenia i uchwaty Komisji Nadzoru Finansowego

Komisja Nadzoru Finansowego w zakresie swojej wlasciwosci
podejmuje uchwaly, w tym wydaje decyzje administracyjne
i postanowienia. Komisja podejmuje uchwaly zwykla wigkszo-
Scig gloséw w glosowaniu jawnym, w obecnoSci co najmniej
czterech osob wchodzacych w jej sklad, w tym Przewodnicza-
cego Komisji lub jego zastepcy. W razie réwnej liczby gltoséw
rozstrzyga glos Przewodniczacego Komisji. Uchwaly w imieniu

B TABELA I. LICZBA UCHWAL PODJETYCH PRZEZ KNF W LATACH 2008-20l1

Komisji podpisuje Przewodniczacy Komisji, a w razie jego nie-
obecnosci — upowazniony przez niego Zastepca Przewodnicza-
cego.

W 2011 roku odbyto si¢ 28 posiedzen Komisji, na ktérych pod-
jeto tacznie 365 uchwal, sposrod ktorych 330 mialo postaé de-
cyzji i postanowien.

LICZBA PODJETYCH UCHWAL
PRZEDMIOT UCHWALY
2008 2009 2010 2011

Sprawy dotyczace sektora bankowego 78 75 84 76
Sprawy dotyczace rynku ubezpieczen 97 67 62 43
Sprawy dotyczace rynku emerytalnego 66 114 41 82
Sprawy dotyczace rynku kapitalowego 151 141 248 152
Sprawy mi¢dzysektorowe oraz dotyczace organizacji wewnetrz- 16 7 7 12
nej prac Komisji

Ogoéltem 408 404 442 365

Zrodlo: opracowanie wiasne UKNF

Szczegotowe informacje dotyczace liczby podjetych uchwat
w podziale na przedmiot sprawy znajduja si¢ w Tabeli 1.1.
w Aneksie 1.

|.4. Postanowienia i decyzje administracyjne wydane na
podstawie upowaznienia Komisji

Komisja i Przewodniczacy Komisji wykonuja swoje zadania
przy pomocy Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego (dalej
, UKNF”). Zgodnie z Zarzadzeniem Nr 107 Prezesa Rady Mi-
nistrow z dnia 28 grudnia 2011 r. zmieniajacym zarzadzenie
w sprawie nadania statutu Urzedowi Komisji Nadzoru Finan-
sowego (M.P. 2011, Nr 118, poz. 1196), ktére weszlo w zycie
z dniem 1 stycznia 2012 r. Urzgdem kieruje Przewodniczacy
Komisji przy pomocy Zastgpcow Przewodniczacego oraz dy-
rektoréw komorek organizacyjnych.

Zgodnie z artykulem 12 ust. 1 ustawy o nadzorze nad rynkiem
finansowym Komisja moze upowazni¢ Przewodniczacego Ko-
misji, ZastepcoOw Przewodniczacego oraz pracownikéw Urze-
du Komisji do podejmowania dziatan w zakresie wtasciwosci
Komisji, w tym do wydawania postanowien i decyzji admini-
stracyjnych.

W dniu 4 sierpnia 2008 r. Komisja podjeta Uchwate Nr 253/2008
w sprawie udzielenia Przewodniczacemu oraz Zastgpcom
Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego upowaz-
nienia do podejmowania dziatan w zakresie wlasciwosci KNF,
w tym do wydawania postanowien i decyzji administracyjnych
oraz do udzielania dalszych petnomocnictw. W dniu 31 lipca
2009 r. Komisja podjeta Uchwate Nr 243/2009 Komisji Nadzo-
ru Finansowego w sprawie zmiany uchwaty Nr 253/2008 Komi-
sji Nadzoru Finansowego z dnia 4 sierpnia 2008 r.

W 2011 roku na podstawie upowaznienia udzielonego przez
Komisje Nadzoru Finansowego wydano 1 951 decyzji i posta-
nowien.



W TABELA 2. LICZBA DECYZ)I ORAZ POSTANOWIEN WYDANYCH NA PODSTAWIE UPOWAZNIENIA WYDANEGO PRZEZ KNF W LATACH 2008-2011

) LICZBA DECYZ|l ORAZ POSTANOWIEN
PRZEDMIOT DECYZ]I ORAZ POSTANOWIEN
2008 2009 2010 2011
Sprawy dotyczace sektora bankowego 613 580 894 409
Sprawy dotyczace rynku ubezpieczen 185 162 279 297
Sprawy dotyczace rynku emerytalnego 434 401 506 329
Sprawy dotyczace rynku kapitalowego 1387 913 834 902
Sprawy o charakterze migdzysektorowym - 6 41 14
Ogoélem 2619 2 062 2554 1951

Zrédlo: opracowanie wiasne UKNF

Szczegotowe informacje dotyczace liczby decyzji administra-
cyjnych i postanowien wydanych na podstawie upowaznienia

udzielonego przez Komisje w podziale na przedmiot sprawy
znajduja si¢ w Tabeli 1.2. w Aneksie 1.

l.5. Dziennik Urzedowy Komisji Nadzoru Finansowego

Komisja wydaje Dziennik Urzedowy Komisji Nadzoru Finanso-
wego. W okresie objetym sprawozdaniem wydano 13 numeréw
Dziennika Urzedowego Komisji, w ktorym publikowane byly
(o ile to bylo wymagane przepisami prawa) decyzje i uchwaly
wydane przez KNF, zarzadzenia Przewodniczacego Komisji,

a takze Komunikaty Komisji Egzaminacyjnych powolanych
przez Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego.

Spis tresci Dziennika Urzedowego Komisji Nadzoru Finanso-
wego wydanego w 2011 roku stanowi Aneks 3 do Sprawozdania.
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2. Rynek finansowy w Polsce

2.l. Podstawowe informacje

W 2011 roku sytuacja na rynku finansowym w najwickszym
stopniu poddana byta oddzialywaniu miedzynarodowego kry-
zysu gospodarczego oraz powaznych kfopotéw ekonomicznych
wybranych pafnistw strefy euro. Mimo ze w tym samym czasie
obserwowano ozywienie gospodarcze w najwigckszych krajach
$wiata, kryzys finanséw publicznych w wielu krajach Unii Eu-
ropejskiej nie pozostawal bez wplywu na rynek polski.

Wolne przezwyciezanie kryzysu w strefie euro skutkowalo ni-
skim poziomem zewnetrznego popytu, przez co saldo bilansu
handlowego przez caly 2011 rok pozostawalo ujemne. Kurs
zlotego w calym roku ostabil si¢ wzgledem euro o 11,5%,
aw listopadzie i grudniu do§wiadczyt nawet wigkszej deprecja-
cji siegajacej 14,8%.

B WYKRES I. LICZBA INSTYTUCJI NADZOROWANYCH PRZEZ KNF WEDLUG STANU NA 31 GRUDNIA 2011 ROKU
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Zrédto: opracowanie wiasne UKNF

Sektor bankowy utrzymat swoje kluczowe znaczenie dla krajo-
wego systemu finansowego — przejawia si¢ to waga jego zwiaz-
kow z przedsigbiorstwami niefinansowymi, gospodarstwami
domowymi oraz sektorem publicznym, ktore wynikaja z reali-
zowanej przez banki funkcji posrednictwa finansowego. Sektor
bankowy ma w zwiazku z tym istotny, cho¢ poSredni wplyw na
sfere realna gospodarki. Sektor bankowy jest kluczowy row-
niez ze wzgledu na powigzania bilansowe z innymi segmentami
rynku finansowego. Wzrost facznej sumy bilansowej polskich
bankéw w 2011 roku byl zwigzany m.in. ze zwigkszonym za-
angazowaniem krajowych bankow na rynku papieréw skarbo-
wych. W 2011 roku warto$§¢ dfuznych papieréw wartoSciowych
znajdujacych sie w portfelach bankéw wzrosta z 234 mld zt do
250 mld zi, przy czym faczna wartoS¢ obligacji Skarbu Pafstwa
w aktywach bankowych wyniosta w koficu roku 123 mld zt.

m banki komercyjne
m banki spétdzielcze

m powszechne towarzystwa emerytalne

B zakfady ubezpieczen dziatu |
(ubezpieczenia na zycie)

m zaktady ubezpieczen dziatu Il
(ubezpieczenia osobowe oraz majatkowe)

m podmioty prowadzace dziafalnos¢
maklerska

towarzystwa funduszy inwestycyjnych

Z kolei dla zaktadow ubezpieczen depozyty lokowane w krajo-
wych bankach sa podstawowym instrumentem zarzadzania bie-
zacy plynnoscia, a takze sktadnikiem portfela lokat zwigzanym
z niektérymi typami produktéw ubezpieczeniowych (tzw. po-
lisolokaty oraz instrumenty strukturyzowane oferowane przez
zaklady Dzialu I). W 2011 roku poziom koncentracji lokat za-
ktadéw ubezpieczenh w jednym banku obnizyt si¢ w poréwna-
niu z rokiem poprzednim, dzigki czemu zmniejszylo si¢ ryzyko
z tytulu wysokiej koncentracji depozytéw bankowych.

Dekoniunktura w Europie znalazla swoje odzwierciedlenie
w sytuacji na warszawskiej Gieldzie Papieréw Warto$ciowych.
Na przestrzeni 2011 roku indeks WIG spadt o 21,68% notujac
niemal taka samg dynamike jak indeks dwudziestu najwigk-
szych spotek WIG20, ktdry zanotowatl spadek o 22,92%. Dla
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poréwnania rok wcze$niej indeksy te wzrosly odpowiednio
0 18,77% i 14,88%. Obroty akcjami w 2011 roku wynoszace
252 mld zt byly wyzsze od obrotéw z 2010 roku (234 mld zt).

Rok 2011 nalezat do stabszych w poréwnaniu z poprzednimi
dwoma latami pod wzgledem wartoSci przeprowadzonych
ofert publicznych. Warto$¢ ofert publicznych wyniosta ogé-
fem ponad 13 mld zl, co odpowiada spadkowi o blisko polowe
w poréwnaniu z rokiem ubieglym i o ponad 6% w poréwna-
niu z 2009 r. Gtéwna przyczyna takiego stanu rzeczy byt nasi-
lajacy sie kryzys fiskalny w krajach strefy euro oraz mniejsza
aktywno$¢ na rynku kapitatlowym Skarbu Pafistwa, ktdry prze-
prowadzit jedng istotng ofert¢ prywatyzacyjna (sprzedaz akcji
Jastrzebskiej Spotki Weglowej o wartosci ponad 5,37 mld zt).

Fundusze emerytalne odgrywaja istotna role na krajowym ryn-
ku instrumentéw udzialowych i generuja znaczna czg$¢ popytu
na Gieldzie Papierow WartoSciowych w Warszawie. Wartos$¢
akcji znajdujacych sie w portfelach OFE, wyrazona jako udziat
w lacznej kapitalizacji GPW, utrzymala si¢ na poziomie 10%
— zblizonym do stanu z kofica 2010 roku. W 2011 roku zmalat
za to udzial instrumentéw udzialowych w portfelach otwartych
funduszy emerytalnych (,,OFE”) — z 36% na koniec 2010 roku
do 31% na koniec 2011 roku. Warto$¢ inwestycji OFE w akcje
notowane na GPW zmalala w tym okresie z 80 do 70 mld zi.

W ciagu 2011 roku warto$¢ aktywow powierzonych w zarzadza-
nie towarzystwom funduszy inwestycyjnych spadta o 6 mld zt
(-4,8%). Byl to 4. rok w dwudziestoletniej historii polskich TFI,
w ktorym wartos$¢ aktywow si¢ zmniejszyta. Laczne saldo za-
kupdw i umorzen jednostek uczestnictwa krajowych funduszy
inwestycyjnych w 2011 roku wyniosto 0,5 mld zi. Najbardziej

B WYKRES 2. SEKTORY NADZOROWANE PRZEZ KNF W 2011 ROKU (W MLD Zt)

Zrodlo: opracowanie wiasne UKNF

w omawianym okresie zmalaly aktywa funduszy akcyjnych
(-33%) i mieszanych (-29%).

W 2011 roku wzrosta zaréwno warto$¢ portfela udzialowego
zakladow ubezpieczen (akcje i jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych oraz certyfikaty inwestycyjne), jak i jego udzial
w Iacznym portfelu lokat. Nie zmienita si¢ natomiast warto§¢
znajdujacych sie w posiadaniu zaktadéw ubezpieczen dluznych
papieréw wartosciowych — w konicu 2011 roku byla na tym sa-
mym poziomie rok wczesniej — 58 mld zI. Dla zakladow ubez-
pieczen jednym z kluczowych rodzajéow ryzyka jest ryzyko sto-
py procentowej, co jest zwigzane z charakterem realizowanej
przez te instytucje strategii inwestycyjnej opartej o instrumenty
o stalym dochodzie, zwlaszcza obligacje Skarbu Panstwa. Tym
niemniej zmiany stop procentowych, jakie mialy miejsce w roku
2011 byly na tyle niewielkie, ze nie mialy istotnego wplywu na
wynik tych instytucji, istotniejsze okazaly si¢ inne rodzaje ryzyka,
w tym zwlaszcza ryzyko o charakterze $ciSle ubezpieczeniowym.

Warto$¢ portfela dtuznych papieréw wartosciowych OFE wzro-
sta w 2011 roku z 132,5 mld zt do 144 mld zl. Jest to zgodne
z dlugoterminowym horyzontem inwestycji OFE i stabilnoS$cia
ich polityki na rynku instrument6éw dluznych. Dlatego z punk-
tu widz