
 

 

 

 

   

true
 

         

  

 

 

11  
2010.01.01  
Dz.U.05.183.1538   
pokaŨ informacje o zmianach (11) 
ukryj informacje o zmianach (11)  

2006.07.24   zm.  Dz.U.2006.104.708   art.  210   

2006.09.19   zm.  Dz.U.2006.157.1119   art.  63   

2008.10.08   zm.  Dz.U.2008.171.1056   art.  30   

2009.05.25   zm.wyn.z  Dz.U.2009.78.659   og·lne  

2009.06.06   zm.  Dz.U.2009.77.649   art.  107   

2009.06.18   zm.  Dz.U.2009.42.341   art.  15   

2009.08.03   zm.  Dz.U.2009.13.69   art.  2  

2009.10.21   zm.  Dz.U.2009.165.1316   art.  1  

2009.10.22   zm.  Dz.U.2009.166.1317   art.  15   

2009.10.31   zm.  Dz.U.2009.168.1323   art.  220   

2010.01.01   zm.  Dz.U.2009.201.1540   art.  115   

 
zm.  Dz.U.2009.223.1776   art.  2  

USTAWA  
z dnia 29 lipca 2005 r.  

o obrocie instrumentami finansowymi 1)  
(Dz. U. z dnia 23 wrzeŜnia 2005 r.) 

akty wykonawcze z dziennik·w resortowych 
DZIAĞ I  

Przepisy og·lne 
Art.  1 .  1.  Ustawa reguluje zasady, tryb i warunki podejmowania i prowadzenia dziağalnoŜci w zakresie 
obrotu papierami wartoŜciowymi i innymi instrumentami finansowymi, prawa i obowiŃzki podmiot·w 
uczestniczŃcych w tym obrocie oraz wykonywanie nadzoru w tym zakresie.  

2.  Przepis·w ustawy nie stosuje siň do weksli i czek·w w rozumieniu przepis·w prawa wekslowego i 
czekowego.  

Art.  2.  (1)  1.  Instrumentami finansowymi w rozumieniu ustawy sŃ: 

  1)    papiery wartoŜciowe; 
  2)    niebňdŃce papierami wartoŜciowymi: 

a)   tytuğy uczestnictwa w instytucjach wsp·lnego inwestowania, 
b)   instrumenty rynku pieniňŨnego, 
c)   opcje, kontrakty terminowe, swapy, umowy forward na stopň procentowŃ, inne instrumenty pochodne, 

kt·rych instrumentem bazowym jest papier wartoŜciowy, waluta, stopa procentowa, wskaŦnik 
rentownoŜci lub inny instrument pochodny, indeks finansowy lub wskaŦnik finansowy, kt·re sŃ 
wykonywane przez dostawň lub rozliczenie pieniňŨne, 

d)   opcje, kontrakty terminowe, swapy, umowy forward na stopň procentowŃ oraz inne instrumenty 
pochodne, kt·rych instrumentem bazowym jest towar i kt·re sŃ wykonywane przez rozliczenie pieniňŨne 
lub mogŃ byĺ wykonane przez rozliczenie pieniňŨne wedğug wyboru jednej ze stron, 

e)   opcje, kontrakty terminowe, swapy oraz inne instrumenty pochodne, kt·rych instrumentem bazowym jest 
towar i kt·re sŃ wykonywane przez dostawň, pod warunkiem, Ũe sŃ dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu,  

f)   niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym a ni w alternatywnym systemie obrotu opcje, kontrakty 
terminowe, swapy, umowy forward oraz inne instrumenty pochodne, kt·rych instrumentem bazowym 
jest towar, kt·re mogŃ byĺ wykonane przez dostawň, kt·re nie sŃ przeznaczone do cel·w handlowych i 
wykazujŃ wğaŜciwoŜci innych pochodnych instrument·w finansowych, 

g)   instrumenty pochodne dotyczŃce przenoszenia ryzyka kredytowego, 
h)   kontrakty na r·Ũnicň, 
i)   opcje, kontrakty terminowe, swapy, umowy forward dotyczŃce st·p procentowych oraz inne instrumenty 

pochodne odnoszŃce siň do zmian klimatycznych, stawek frachtowych, uprawnieŒ do emisji oraz stawek 

inflacji lub innych oficjalnych danych statystycznych, kt·re sŃ wykonywane przez rozliczenie pieniňŨne 
albo  mogŃ byĺ wykonane przez rozliczenie pieniňŨne wedğug wyboru jednej ze stron, a takŨe wszelkiego 
rodzaju inne instrumenty pochodne odnoszŃce siň do aktyw·w, praw, zobowiŃzaŒ, indeks·w oraz innych 
wskaŦnik·w, kt·re wykazujŃ wğaŜciwoŜci innych pochodnych instrument·w finansowych. 
2.  Przez wykazywanie wğaŜciwoŜci innych pochodnych instrument·w finansowych, o kt·rym mowa w ust. 
1 pkt 2 lit. f oraz i, rozumie siň speğnianie warunk·w okreŜlonych w art. 38  rozporzŃdzenia Komisji (WE) 
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nr 1287/2006 z dnia 10 sierpnia 2006 r. wprowadzajŃcego Ŝrodki wykonawcze do dyrektywy 

2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do zobowiŃzaŒ przedsiňbiorstw 
inwestycyjnych w zakresie prowadzenia rejestr·w, sprawozdaŒ z transakcji, przejrzystoŜci rynkowej, 
dopuszczania instrument·w finansowych do obrotu oraz pojňĺ zdefiniowanych na potrzeby tejŨe 
dyrektywy (Dz. Urz. UE L 241 z 02.09.2006, str. 1), zwanego dalej "rozporzŃdzeniem 1287/2006". 
3.  W rozumieniu przepis·w ustawy nie jest rozliczeniem pieniňŨnym wedğug wyboru jednej ze stron 
speğnienie Ŝwiadczenia pieniňŨnego powstağego na skutek niewykonania lub nienaleŨytego wykonania 
zobowiŃzania wynikajŃcego z umowy przez jednŃ ze stron lub na skutek innego zdarzenia powodujŃcego 
rozwiŃzanie umowy. 
4.  Przez przeznaczenie do cel·w handlowych, o kt·rym mowa w ust. 1 pkt 2 lit. f, rozumie siň speğnienie 
kryteri·w okreŜlonych w art. 38 ust. 4  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
tezy z piŜmiennictwa 
pisma urzňdowe 

Art.  3.  Ilekroĺ w ustawie jest mowa o: 
  1)    papierach wartoŜciowych - rozumie siň przez to: 

a)   akcje, prawa poboru w rozumieniu przepis·w ustawy  z dnia 15 wrzeŜnia 2000 r. - Kodeks sp·ğek 

handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037, z p·Ŧn. zm.2) ), prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity 
depozytowe, obligacje, listy zastawne, certyfikaty inwestycyjne i inne zbywalne papiery wartoŜciowe, w 
tym inkorporujŃce prawa majŃtkowe odpowiadajŃce prawom wynikajŃcym z akcji lub z zaciŃgniňcia 
dğugu, wyemitowane na podstawie wğaŜciwych przepis·w prawa polskiego lub obcego, 

b)   inne zbywalne prawa majŃtkowe, kt·re powstajŃ w wyniku emisji, inkorporujŃce uprawnienie do nabycia 
lub objňcia papier·w wartoŜciowych okreŜlonych w lit. a, lub wykonywane poprzez dokonanie rozliczenia 
pieniňŨnego (prawa pochodne); 
  2)    (2)  alternatywnym systemie obrotu -  rozumie siň przez to organizowany przez firmň inwestycyjnŃ 
lub podmiot prowadzŃcy rynek regulowany, poza rynkiem regulowanym, wielostronny system kojarzŃcy 
oferty kupna i sprzedaŨy instrument·w finansowych w taki spos·b, Ũe do zawarcia transakcji dochodzi w 
ramach tego systemu, zgodnie z okreŜlonymi zasadami; nie stanowi alternatywnego systemu obrotu 

rynek organizowany przez Narodowy Bank Polski, jak r·wnieŨ organy publiczne, kt·rym powierzono 
zarzŃdzanie dğugiem publicznym lub kt·re uczestniczŃ w takim zarzŃdzaniu, w tym lokujŃc Ŝrodki 
pochodzŃce z tego dğugu; 
  3)    (3)  tytuğach uczestnictwa w instytucjach wsp·lnego inwestowania - rozumie siň przez to 
wyemitowane na podstawie wğaŜciwych przepis·w prawa polskiego lub obcego papiery wartoŜciowe lub 
niebňdŃce papierami wartoŜciowymi instrumenty finansowe reprezentujŃce prawa majŃtkowe 
przysğugujŃce uczestnikom instytucji wsp·lnego inwestowania, w tym w szczeg·lnoŜci jednostki 
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych;  
  4)    ustawie o ofercie publicznej -  rozumie siň przez to ustawň z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie 
publicznej i warunkach wprowadzania instrument·w finansowych do zorganizowanego systemu obrotu 
oraz o sp·ğkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539);  
  5)    ofercie publicznej -  rozumie siň przez to ofertň publicznŃ w rozumieniu ustawy  o ofercie publicznej 

obejmujŃcŃ papiery wartoŜciowe, do kt·rych stosuje siň przepisy tej ustawy; 
  6)    obrocie pierwotnym -  rozumie siň przez to obr·t pierwotny w rozumieniu przepis·w ustawy  o 
ofercie publicznej;  
  7)    obrocie wt·rnym - rozumie siň przez to: 

a)   dokonywanie oferty publicznej przez podmiot inny  niŨ emitent lub subemitent usğugowy, lub nabywanie 
papier·w wartoŜciowych od tego podmiotu, albo 

b)   (4)  proponowanie, w spos·b okreŜlony w art. 3  ustawy o ofercie publicznej, przez podmiot inny niŨ 
wystawca, nabycia instrument·w finansowych niebňdŃcych papierami wartoŜciowymi lub nabywanie ich 
od tego innego podmiotu;  
  8)    pierwszej ofercie publicznej -  rozumie siň przez to pierwszŃ ofertň publicznŃ w rozumieniu 
przepis·w ustawy  o ofercie publicznej;  

  9)    obrocie zorganizowanym -  rozumie siň przez to obr·t papierami wartoŜciowymi lub innymi 
instrumentami finansowymi dokonywany na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej na rynku regulowanym 
albo w alternatywnym systemie obrotu;  
  10)   (5)  gieğdzie - rozumie siň przez to gieğdň papier·w wartoŜciowych lub innych instrument·w 
finansowych;  
  11)   emitencie -  rozumie siň przez to emitenta w rozumieniu ustawy  o ofercie publicznej;  
  12)   wystawcy -  rozumie siň przez to podmiot wystawiajŃcy we wğasnym imieniu instrumenty finansowe 
niebňdŃce papierami wartoŜciowymi i uprawniony lub zobowiŃzany z tych instrument·w finansowych; 
  13)   wprowadzajŃcym - rozumie siň przez to wprowadzajŃcego w rozumieniu ustawy  o ofercie 
publicznej;  
  14)   subemisji inwestycyjnej -  rozumie siň przez to umowň o subemisjň inwestycyjnŃ w rozumieniu 
przepis·w ustawy  o ofercie publicznej;  

  15)   subemisji usğugowej - rozumie siň przez to umowň o subemisjň usğugowŃ w rozumieniu przepis·w 
ustawy  o ofercie publicznej;  
  16)   (6)  podmiocie dominujŃcym - rozumie siň przez to jednostkň dominujŃcŃ w rozumieniu art. 3 ust. 1 
pkt 37  ustawy z dnia 29 wrzeŜnia 1994 r. o rachunkowoŜci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694, z p·Ŧn. 
zm.);  
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  17)   (7)  podmiocie zaleŨnym - rozumie siň przez to jednostkň zaleŨnŃ w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 39  

ustawy z dnia 29 wrzeŜnia 1994 r. o rachunkowoŜci; 
  18)   (8)  grupie kapitağowej - rozumie siň przez to grupň kapitağowŃ w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44  
ustawy z dnia 29 wrzeŜnia 1994 r. o rachunkowoŜci; 
  19)   og·lnej liczbie gğos·w - rozumie siň przez to og·lnŃ liczbň gğos·w w rozumieniu ustawy  o ofercie 
publicznej albo sumň gğos·w przypadajŃcych na wszystkie udziağy w sp·ğce z ograniczonŃ 
odpowiedzialnoŜciŃ; 
  20)   Krajowym Depozycie -  rozumie siň przez to Krajowy Depozyt Papier·w WartoŜciowych S.A.; 
  21)   (9)  depozycie papier·w wartoŜciowych - rozumie siň przez to prowadzony przez Krajowy Depozyt 
lub sp·ğkň, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa 
w art. 48 ust. 1 pkt 1, syste m rejestracji zdematerializowanych papier·w wartoŜciowych, obejmujŃcy 
rachunki papier·w wartoŜciowych i konta depozytowe prowadzone przez podmioty upowaŨnione do tego 
przepisami ustawy;  

  22)   paŒstwie czğonkowskim - rozu mie siň przez to paŒstwo, kt·re jest czğonkiem Unii Europejskiej lub 
stronŃ umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym; 
  23)   innym paŒstwie czğonkowskim - rozumie siň przez to paŒstwo czğonkowskie niebňdŃce 
RzeczŃpospolitŃ PolskŃ; 
  24)   paŒstwach naleŨŃcych do OECD -  rozumie siň przez to paŒstwa naleŨŃce do Organizacji 
Wsp·ğpracy Gospodarczej i Rozwoju, z wyğŃczeniem paŒstw czğonkowskich; 
  25)   paŒstwach naleŨŃcych do WTO - rozumie siň przez to paŒstwa naleŨŃce do światowej Organizacji 
Handlu, z wyğŃczeniem paŒstw czğonkowskich; 
  26)   sp·ğce publicznej - rozumie siň przez to sp·ğkň publicznŃ w rozumieniu ustawy  o ofercie publicz nej;  
  27)   rynku pieniňŨnym - rozumie siň przez to system obrotu instrumentami finansowymi opiewajŃcymi 
wyğŃcznie na wierzytelnoŜci pieniňŨne, o terminie realizacji praw, liczonym od dnia ich wystawienia albo 
nabycia w obrocie pierwotnym, nie dğuŨszym niŨ rok; 

  28)   instrumentach rynku pieniňŨnego - rozumie siň przez to papiery wartoŜciowe lub niebňdŃce 
papierami wartoŜciowymi instrumenty finansowe, wyemitowane lub wystawione na podstawie wğaŜciwych 
przepis·w prawa polskiego lub obcego, kt·re mogŃ byĺ przedmiotem obrotu na rynku pieniňŨnym; 
  28a)  (10)  instrumentach pochodnych -  rozumie siň przez to opcje, kontrakty terminowe, swapy, umowy 
forward oraz inne prawa majŃtkowe, kt·rych cena zaleŨy bezpoŜrednio lub poŜrednio od ceny lub 
wartoŜci instrument·w finansowych, walut, st·p procentowych, rentownoŜci, indeks·w finansowych, 
wskaŦnik·w finansowych, towar·w, zmian klimatycznych, stawek frachtowych, poziom·w emisji, stawek 
inflacji lub in nych oficjalnych danych statystycznych, a takŨe innych aktyw·w, praw, zobowiŃzaŒ, 
indeks·w lub wskaŦnik·w (instrument·w bazowych) oraz instrumenty pochodne dotyczŃce przenoszenia 
ryzyka kredytowego;  
  28b)  (11)  kapitale wğasnym - rozumie siň przez to sumň wartoŜci kapitağu zakğadowego, kapitağu 

zapasowego, kapitağu z aktualizacji wyceny, pozostağych kapitağ·w rezerwowych, niepodzielonego zysku 
z lat ubiegğych i zysku netto z bieŨŃcej dziağalnoŜci, pomniejszonŃ o sumň wartoŜci naleŨnych wpğat na 
kapitağ zakğadowy, akcji wğasnych, niepokrytej straty z lat ubiegğych, straty netto z bieŨŃcej dziağalnoŜci i 
odpis·w z zysku netto w ciŃgu roku obrotowego; 
  29)   prawie do akcji -  rozumie siň przez to papier wartoŜciowy, z kt·rego wynika uprawnienie do 
otrzymania, niemajŃcych formy dokumentu, akcji nowej emisji sp·ğki publicznej, powstajŃce z chwilŃ 
dokonania przydziağu tych akcji i wygasajŃce z chwilŃ zarejestrowania akcji w depozycie papier·w 
wartoŜciowych albo z dniem uprawomocnienia siň postanowienia sŃdu rejestrowego odmawiajŃcego 
wpisu podwyŨszenia kapitağu zakğadowego do rejestru przedsiňbiorc·w; 
  30)   (12)  kwicie depozytowy m -  rozumie siň przez to papier wartoŜciowy wyemitowany przez instytucjň 
finansowŃ z siedzibŃ na terytorium paŒstwa czğonkowskiego lub innego paŒstwa naleŨŃcego do OECD: 

a)   poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zwiŃzku z papierami wartoŜciowymi dopuszczonymi do obrotu 

na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej albo papierami wartoŜciowymi 
wyemitowanymi poza tym terytorium, albo  

b)   na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zwiŃzku z papierami wartoŜciowymi wyemitowanymi poza tym 
terytorium  
-  w kt·rym inkorporowane jest prawo do zamiany tego papieru wartoŜciowego na okreŜlone papiery 
wartoŜciowe we wskazanej w warunkach emisji proporcji, przejŜcie na wğaŜciciela tego papieru 
wartoŜciowego praw majŃtkowych stanowiŃcych poŨytki z papier·w wartoŜciowych lub ich r·wnowartoŜci 
oraz, w przypadku akcji -  moŨliwoŜĺ wydania przez wğaŜciciela tego papieru wartoŜciowego jego 
emitentowi wiŃŨŃcej dyspozycji co do sposobu gğosowania na walnym zgromadzeniu; 
  31)   zagranicznej instytucji kredytowej -  rozumie siň przez to instytucjň kredytowŃ, o kt·rej 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 p·Ŧn. zm.3)), prowadzŃcŃ na podstawie zezwolenia wğaŜciwego organu nadzoru na terytorium innego 

paŒstwa czğonkowskiego dziağalnoŜĺ maklerskŃ, lub prowadzŃcy na podstawie zezwolenia wğaŜciwego 
organu nadzoru na terytorium innego paŒstwa czğonkowskiego rachunki, na kt·rych rejestrowane sŃ 
papiery wartoŜciowe dopuszczone do obrotu na zagranicznym rynku regulowanym; 
  32)   zagranicznej firmie inwestycyjnej -  rozumie siň przez to osobň prawnŃ lub jednostkň organizacyjnŃ 
nieposiadajŃcŃ osobowoŜci prawnej z siedzibŃ na terytorium innego paŒstwa czğonkowskiego, a w 
przypadku gdy przepisy danego paŒstwa nie wymagajŃ ustanowienia siedziby -  z centralŃ na terytorium 
innego paŒstwa czğonkowskiego, albo osobň fizycznŃ z miejscem zamieszkania na terytorium innego 
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paŒstwa czğonkowskiego, prowadzŃcŃ na podstawie zezwolenia wğaŜciwego organu nadzoru dziağalnoŜĺ 

maklerskŃ na terytorium innego paŒstwa czğonkowskiego, jak r·wnieŨ zagranicznŃ instytucjň kredytowŃ; 
  33)   firmie inwestycyjnej -  rozumie siň przez to dom maklerski, bank prowadzŃcy dziağalnoŜĺ 
maklerskŃ, zagranicznŃ firmň inwestycyjnŃ prowadzŃcŃ dziağalnoŜĺ maklerskŃ na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej oraz zagranicznŃ osobň prawnŃ z siedzibŃ na terytorium paŒstwa naleŨŃcego do 
OECD lub WTO, prowadzŃcŃ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziağalnoŜĺ maklerskŃ; 
  34)   ustawie o nadzorze -  rozumie siň przez to ustawň z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem 
kapitağowym (Dz. U. Nr 183, poz. 1537); 
  35)   (13)  Komisji -  rozumie siň przez to Komisjň Nadzoru Finansowego, o kt·rej mowa w ustawie  z dnia 
21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. Nr 157, poz. 1119);  
  36)   banku powierniczym -  rozumie siň przez to bank krajowy posiadajŃcy zezwolenie Komisji na 
prowadzenie rachunk·w papier·w wartoŜciowych; 
  37)   podmiocie nadzorowanym -  rozumie siň przez to podmiot nadzorowany w rozumieniu ustawy  o 

nadzorze;  
  38)   banku zagranicznym -  rozumie siň przez to bank majŃcy siedzibň poza terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej, z wyğŃczeniem zagranicznej instytucji kredytowej; 
  39)   (14)  zakğadzie ubezpieczeŒ - rozumie siň przez to krajowy zakğad ubezpieczeŒ, o kt·rym mowa w 
art. 2 ust. 1 pkt 5  ustawy z dnia 22  maja 2003 r. o dziağalnoŜci ubezpieczeniowej (Dz. U. Nr 124, poz. 
1151, z p·Ŧn. zm.4)), zagraniczny zakğad ubezpieczeŒ, o kt·rym mowa w art. 2 ust. 1 pkt 16  tej ustawy, 
prowadzŃcy dziağalnoŜĺ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, krajowy zakğad reasekuracji, o kt·rym 
mowa w art. 2 ust. 1 pkt 16a  tej ustawy, oraz zagraniczny zakğad reasekuracji, o kt·rym mowa w art. 2 
ust. 1 pkt 16b  tej ustawy, prowadzŃcy dziağalnoŜĺ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej; 
  39a)  (15)  sp·ğce zarzŃdzajŃcej - rozumie siň przez to podmiot lub sp·ğkň, o kt·rej mowa w art. 2 pkt 10  
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546, z p·Ŧn. zm.); 
  39b)  (16 ) kliencie profesjonalnym -  rozumie siň przez to podmiot, na kt·rego rzecz jest lub ma byĺ 

Ŝwiadczona co najmniej jedna z usğug, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 lub 4, kt·ry posiada 
doŜwiadczenie i wiedzň pozwalajŃce na podejmowanie wğaŜciwych decyzji inwestycyjnych, jak r·wnieŨ na 
wğaŜciwŃ ocenň ryzyka zwiŃzanego z tymi decyzjami, kt·ry jest: 

a)   bankiem,  
b)   firmŃ inwestycyjnŃ, 
c)   zakğadem ubezpieczeŒ, 
d)   fundusz em inwestycyjnym lub towarzystwem funduszy inwestycyjnych w rozumieniu ustawy  z dnia 27 

maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych , 
e)   funduszem emerytalnym lub towarzystwem emerytalnym w rozumieniu ustawy  z dnia 28 sierpnia 1997 r. 

o organizacji i funkcjon owaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 r. Nr 159, poz. 1667, z p·Ŧn. zm.), 
f)   towarowym domem maklerskim,  

g)   podmiotem, o kt·rym mowa w art. 70 ust. 1 pkt 13, 
h)   innŃ niŨ wskazane w lit. a-g instytucjŃ finansowŃ, 
i)   inwestorem instytucjonalnym inn ym niŨ wskazany w lit. a-h prowadzŃcym regulowanŃ dziağalnoŜĺ na 

rynku finansowym,  
j)   podmiotem prowadzŃcym poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej dziağalnoŜĺ r·wnowaŨnŃ do dziağalnoŜci 

prowadzonej przez podmioty wskazane w lit. a - i,  
k)   przedsiňbiorcŃ speğniajŃcym co najmniej dwa z poniŨszych wymog·w, przy czym r·wnowartoŜĺ kwot 

wskazanych w euro jest obliczana przy zastosowaniu Ŝredniego kursu euro ustalanego przez Narodowy 
Bank Polski na dzieŒ sporzŃdzenia przez danego przedsiňbiorcň sprawozdania finansowego:  

-   suma bilansowa tego przedsiňbiorcy wynosi co najmniej 20.000.000 euro, 
-   osiŃgniňta przez tego przedsiňbiorcň wartoŜĺ przychod·w ze sprzedaŨy wynosi co najmniej 40.000.000 

euro,  

-   kapitağ wğasny lub fundusz wğasny tego przedsiňbiorcy wynosi co najmniej 2.000.000 euro,  
l)   jednostkŃ administracji rzŃdowej lub samorzŃdowej, organem publicznym, kt·ry zarzŃdza dğugiem 

publicznym, bankiem centralnym, Bankiem światowym, Miňdzynarodowym Funduszem Walutowym, 
Europejskim Bankiem Centralnym, Eur opejskim Bankiem Inwestycyjnym lub innŃ organizacjŃ 
miňdzynarodowŃ peğniŃcŃ podobne funkcje, 

m)   innym inwestorem instytucjonalnym, kt·rego gğ·wnym przedmiotem dziağalnoŜci jest inwestowanie w 
instrumenty finansowe, w tym podmioty zajmujŃce siň sekurytyzacjŃ aktyw·w lub zawieraniem innego 
rodzaju transakcji finansowych,  

n)   podmiotem innym niŨ wskazane w lit. a-m, kt·ry na sw·j wniosek zostağ przez firmň inwestycyjnŃ uznany 
za klienta profesjonalnego na podstawie art. 3a ust. 1;  
  39c)  (17)  kliencie detalicznym -  rozumie siň przez to podmiot niebňdŃcy klientem profesjonalnym, na 
kt·rego rzecz jest lub ma byĺ Ŝwiadczona co najmniej jedna z usğug, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 lub 

4;  
  40)   umowie ubezpieczenia odpowiedzialnoŜci cywilnej - rozumie siň przez to umowň, o kt·rej mowa w 
art. 822  ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. -  Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93, z p·Ŧn. zm.5) );  
  41)   (18)  PrzewodniczŃcym Komisji - rozumie siň przez to PrzewodniczŃcego Komisji, o kt·rej mowa w 
ustawie  z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym;  
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  42)   (19)  ustawie o ostatecznoŜci rozrachunku - rozumie siň przez to ustawň z dnia 24 sierpnia 200 1 r. o 

ostatecznoŜci rozrachunku w systemach pğatnoŜci i systemach rozrachunku papier·w wartoŜciowych oraz 
zasadach nadzoru nad tymi systemami (Dz. U. Nr 123, poz. 1351, z p·Ŧn. zm.); 
  43)   (20)  systemie rozrachunku -  rozumie siň przez to system, o kt·rym mowa w art. 1 pkt 2  ustawy o 
ostatecznoŜci rozrachunku;  
  44)   (21)  zleceniu rozrachunku -  rozumie siň przez to zlecenie, o kt·rym mowa w art. 1 pkt 12 lit. b  
ustawy o ostatecznoŜci rozrachunku; 
  45)   (22)  przedsiňbiorcy - rozumie siň przez to przedsiňbiorcň, o kt·rym mowa w art. 4 ust. 1  ustawy z 
dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dziağalnoŜci gospodarczej (Dz. U. z 2007 r. Nr 155, poz. 1095, z p·Ŧn. 
zm.);  
  46)   (23)  przedsiňbiorcy zagranicznym - rozumie siň przez to przedsiňbiorcň zagranicznego w rozumieniu 
art. 5 pkt 3  ustawy z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dziağalnoŜci gospodarczej; 
  47)   (24)  kr·tkiej sprzedaŨy - rozumie siň przez to zobowiŃzanie siň do zbycia papier·w wartoŜciowych 

mimo ich braku w chwili zaciŃgania tego zobowiŃzania na rachunku papier·w wartoŜciowych zbywcy, 
jeŨeli nie zostağy speğnione warunki, o kt·rych mowa w art. 7 ust. 5; 
  48)   (25)  towarze -  rozumie siň przez to towar, o kt·rym mowa w art. 2 pkt 1  rozporzŃdzenia 
1287/2006.  
tezy z piŜmiennictwa 
Art.  3a.  (26)  1.  Firma inwestycyjna na pisemne ŨŃdanie podmiotu innego niŨ okreŜlony w art. 3 pkt 39b 
lit. a -m i w zakresie okreŜlonym w takim ŨŃdaniu moŨe uznaĺ go za klienta profesjonalnego, pod 
warunkiem Ũe posiada on wiedzň i doŜwiadczenie pozwalajŃce na podejmowanie wğaŜciwych decyzji 
inwestycyjnych, jak r·wnieŨ na wğaŜciwŃ ocenň ryzyka zwiŃzanego z tymi decyzjami. Firma inwestycyjna 
przed uwzglňdnieniem ŨŃdania jest obowiŃzana ustaliĺ wiedzň klienta o zasadach traktowania klient·w 
profesjonaln ych przy Ŝwiadczeniu usğug o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 lub 4, kt·rych ŨŃdanie dotyczy. 
2.  Firma inwestycyjna na pisemne ŨŃdanie klienta profesjonalnego i w zakresie okreŜlonym w tym 

ŨŃdaniu moŨe uznaĺ go za klienta detalicznego. Firma inwestycyjna moŨe takŨe uznaĺ klienta 
profesjonalnego za klienta detalicznego pomimo braku takiego ŨŃdania. 

Art.  4.  (27)  1.  Rachunkami papier·w wartoŜciowych sŃ rachunki, na kt·rych zapisywane sŃ 

zdematerializowane papiery wartoŜciowe, prowadzone wyğŃcznie przez: 
  1)    domy maklerskie i banki prowadzŃce dziağalnoŜĺ maklerskŃ, banki powiernicze, zagraniczne firmy 
inwestycyjne i zagraniczne osoby prawne prowadzŃce dziağalnoŜĺ maklerskŃ na terytorium 
Rzeczypospolitej P olskiej w formie oddziağu, Krajowy Depozyt, sp·ğkň, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ 
wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 1, oraz Narodowy Bank 
Polski -  jeŨeli oznaczenie tych rachunk·w pozwala na identyfikacjň os·b, kt·rym przysğugujŃ prawa z 
papier·w wartoŜciowych; 
  2)    inne podmioty bňdŃce uczestnikami depozytu papier·w wartoŜciowych lub systemu rejestracji 
papier·w wartoŜciowych prowadzonego przez Narodowy Bank Polski, poŜredniczŃce w zbywaniu papier·w 
wartoŜciowych emitowanych przez Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski - jeŨeli dokonywane przez 
nie zapisy dotyczŃ tych papier·w i pozwalajŃ na identyfikacjň os·b, kt·rym przysğugujŃ prawa z papier·w 

wartoŜciowych. 
2.  Od chwili zarejestrowania papier·w wartoŜciowych, na podstawie umowy, kt·rej przedmiotem jest 
rejestracja tych papier·w wartoŜciowych w depozycie papier·w wartoŜciowych, za rachunki papier·w 
wartoŜciowych uwaŨa siň r·wnieŨ zapisy dotyczŃce tych papier·w, dokonywane w zwiŃzku z ich 
subskrypcjŃ lub sprzedaŨŃ w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, przez: 
  1)    podmioty prowadzŃce dziağalnoŜĺ maklerskŃ lub 
  2)    banki powiernicze  
-  o ile identyfikujŃ one osoby, kt·rym przysğugujŃ prawa z papier·w wartoŜciowych. 
3.  Ilekroĺ w ustawie jest mowa o rachunkach papier·w wartoŜciowych, rozumie siň przez to r·wnieŨ 
rachunki, na kt·rych sŃ zapisywane niebňdŃce papierami wartoŜciowymi instrumenty finansowe 
dopuszczone do obrotu zorganizowanego.  

tezy z piŜmiennictwa 

Art.  5.  (28)  1.  Papiery wartoŜciowe: 
  1)    bňdŃce przedmiotem oferty publicznej lub 

  2)    dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, lub,  
  3)    wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu, lub  
  4)    emitowane przez Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski 
-  nie majŃ formy dokumentu od chwili ich zarejestrowania na podstawie umowy, kt·rej przedmiotem jest 
rejestracja tych papier·w wartoŜciowych w depozycie papier·w wartoŜciowych (dematerializacja). 
2.  Papiery wartoŜciowe mogŃ nie mieĺ formy dokumentu r·wnieŨ w przypadku, gdy przewidujŃ to 
odrňbne przepisy dotyczŃce emisji tych papier·w. 
3.  Papiery wartoŜciowe: 
  1)    bňdŃce przedmiotem oferty publicznej, kt·re nie bňdŃ podlegaĺ dopuszczeniu do obrotu na rynku 
regulowanym, albo  
  2)    wprowadzone wyğŃcznie do alternatywnego systemu obrotu 
-  mogŃ nie podlegaĺ dematerializacji, o kt·rej mowa w ust. 1, jeŨeli emitent tak postanowi. W takim 

przypadku ust. 4 i 6 nie stosuje siň. 
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4.  Emitent papier·w wartoŜciowych, o kt·rych mowa w ust. 1, jest zobowiŃzany do zawarcia z Krajowym 

Depozytem umowy, k t·rej przedmiotem jest rejestracja tych papier·w wartoŜciowych w depozycie 
papier·w wartoŜciowych. 
5.  Przed zğoŨeniem wniosku o dopuszczenie instrument·w finansowych niebňdŃcych papierami 
wartoŜciowymi do obrotu na rynku regulowanym, podmiot ubiegajŃcy siň o dopuszczenie do obrotu tych 
instrument·w jest zobowiŃzany do zawarcia z Krajowym Depozytem umowy, kt·rej przedmiotem jest 
rejestracja tych instrument·w w depozycie papier·w wartoŜciowych. 
6.  JeŨeli system rejestracji papier·w wartoŜciowych emitowanych przez Skarb PaŒstwa lub opiewajŃcych 
na wynikajŃce z nich zbywalne prawa majŃtkowe bňdzie prowadzony przez Narodowy Bank Polski, 
emitent bňdŃcy Skarbem PaŒstwa jest zobowiŃzany, przed zğoŨeniem wniosku o dopuszczenie papier·w 
wartoŜciowych do obrotu na rynku regulowanym albo o ich wprowadzenie do alternatywnego systemu 
obrotu, do zawarcia z Narodowym Bankiem Polskim umowy, kt·rej przedmiotem jest rejestracja 
papier·w wartoŜciowych w takim systemie. 

7.  W przypadku papier·w wartoŜciowych wyemitowanych poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 
przedmiotem rejestracji moŨe byĺ ta czňŜĺ papier·w wartoŜciowych, kt·ra stanowi przedmiot oferty 
publicznej, lub kt·re majŃ byĺ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym albo w alternatywnym 
systemie obrotu na terytorium Rz eczypospolitej Polskiej.  
8.  Zawarcie przez sp·ğkň niebňdŃcŃ sp·ğkŃ publicznŃ umowy o rejestracjň praw do akcji oraz akcji w 
depozycie papier·w wartoŜciowych wymaga upowaŨnienia zawartego w uchwale walnego zgromadzenia 
tej sp·ğki, a w przypadku emitenta z siedzibŃ poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w uchwale 
wğaŜciwego organu stanowiŃcego tego emitenta. UpowaŨnienie do zawarcia umowy o rejestracjň akcji w 
depozycie papier·w wartoŜciowych jest r·wnoznaczne z upowaŨnieniem do zawarcia umowy o rejestracjň 
w depozycie papier·w wartoŜciowych praw do akcji, z kt·rych wynika uprawnienie do otrzymania tych 
akcji.  
9.  Umowa o rejestracjň akcji w depozycie papier·w wartoŜciowych stanowi takŨe podstawň do 

rejestrowania w depozycie papier·w wartoŜciowych praw poboru z tych akcji.  
10.  W przypadku przekazania przez Krajowy Depozyt wykonywania czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych 
mowa w art. 48 ust. 1 pkt 1, sp·ğce zaleŨnej od Krajowego Depozytu, umowa o rejestracjň papier·w 
wartoŜciowych lub innych instrument·w finansowych w depozycie papier·w wartoŜciowych jest zawierana 
z tŃ sp·ğkŃ. 
tezy z piŜmiennictwa 
Art.  5a.  (29)  1.  Na podstawie umowy zawartej przez emitenta z Krajowym Depozytem lub sp·ğkŃ, kt·rej 
Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 
1, w depozycie papier·w wartoŜciowych mogŃ byĺ r·wnieŨ rejestrowane papiery wartoŜciowe, kt·re 
zgodnie z odrňbnymi przepisami dotyczŃcymi emisji tych papier·w, mogŃ nie mieĺ formy dokumentu. 
2.  W depozyci e papier·w wartoŜciowych mogŃ byĺ r·wnieŨ rejestrowane papiery wartoŜciowe, inne niŨ 

wskazane w art. 5 ust. 1, wyemitowane przez podmioty z siedzibŃ poza terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej nabywane przez:  
  1)    uczestnik·w Krajowego Depozytu lub ich klient·w, lub 
  2)    uczestnik·w sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o 
kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 1, lub ich klient·w. 
3.  Do papier·w wartoŜciowych rejestrowanych zgodnie z ust. 1 i 2 stosuje siň przepisy ustawy dotyczŃce 
zdematerializowanych papier·w wartoŜciowych, w tym dotyczŃce nabywania oraz przenoszenia praw z 
takich papier·w. 

Art.  6.  1.  (30)  W przypadku papier·w wartoŜciowych wydanych w formie dokumentu, emitent jest 

obowiŃzany, przed zawarciem umowy, kt·rej przedmiotem jest rejestracja tych papier·w wartoŜciowych 
w depozycie papier·w wartoŜciowych, zğoŨyĺ te papiery do depozytu prowadzonego na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej przez firmň inwestycyjnŃ, Krajowy Depozyt lub sp·ğkň, kt·rej Krajowy Depozyt 
przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 1. Podmioty te 
sŃ obowiŃzane utworzyĺ rejestr os·b uprawnionych z tych papier·w. 

2.  W przypadku papier·w wartoŜciowych wydanych w formie dokumentu, zapisy w rejestrze, o kt·rym 
mowa w ust. 1, uzyskujŃ znaczenie prawne zapis·w na rachunkach papier·w wartoŜciowych, a 
dokumenty zğoŨone do depozytu zostajŃ pozbawione mocy prawnej z chwilŃ zarejestrowania tych 
papier·w w depozycie papier·w wartoŜciowych. 
3.  (31)  W przypadku papier·w wartoŜciowych wydanych w formie dokumentu poza terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej, obowiŃzek okreŜlony w ust. 1 uznaje siň za speğniony przez zarejestrowanie 
tych papier·w wartoŜciowych, przed zawarciem umowy, kt·rej przedmiotem jest rejestracja tych 
papier·w wartoŜciowych w depozycie papier·w wartoŜciowych, przez osobň prawnŃ lub innŃ jednostkň 
organizacyjnŃ wykonujŃcŃ poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zadania w zakresie centralnej 
rejestracji papier·w wartoŜciowych lub rozliczania transakcji zawieranych w obrocie papierami 
wartoŜciowymi. 
4.  Dokumenty, w formie kt·rych wydane zostağy papiery wartoŜciowe zarejestrowane przez podmiot, o 

kt·rym mowa w ust. 3, tracŃ moc prawnŃ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z chwilŃ 
zarejestrowania tych papier·w w depozycie papier·w wartoŜciowych. 

Art.  7.  1.  Prawa ze zdematerializowanych papier·w wartoŜciowych powstajŃ z chwilŃ zapisania ich po 

raz pierwszy na rachunku papier·w wartoŜciowych i przysğugujŃ osobie bňdŃcej posiadaczem tego 
rachunku.  
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2.  Umowa zobowiŃzujŃca do przeniesienia zdematerializowanych papier·w wartoŜciowych przenosi te 

papiery z chwilŃ dokonania odpowiedniego zapisu na rachunku papier·w wartoŜciowych. W przypadku 
gdy ustalenie prawa do poŨytk·w ze zdematerializowanych papier·w wartoŜciowych nastŃpiğo w dniu, w 
kt·rym w depozycie papier·w wartoŜciowych powinno zostaĺ przeprowadzone rozliczenie transakcji, lub 
p·Ŧniej, a papiery te sŃ nadal zapisane na rachunku zbywcy, poŨytki przypadajŃ nabywcy w chwili 
dokonania zapisu na jego rachunku papier·w wartoŜciowych. 
3.  W przypadku gdy nabycie zdematerializowanych papier·w wartoŜciowych nastŃpiğo na podstawie 
zdarzenia prawnego powodujŃcego z mocy ustawy przeniesienie tych papier·w, zapis na rachunku 
papier·w wartoŜciowych nabywcy jest dokonywany na jego ŨŃdanie. 
4.  Dokonanie zapisu na rachunku papier·w wartoŜciowych na podstawie umowy, o kt·rej mowa w ust. 2, 
nastňpuje po dokonaniu zarejestrowania przeniesienia papier·w wartoŜciowych pomiňdzy odpowiednimi 
kont ami depozytowymi, o kt·rych mowa w art. 57 ust. 1 pkt 1. 
5.  (32)  ZobowiŃzanie siň do zbycia papier·w wartoŜciowych w transakcji zawartej w obrocie 

zorganizowanym, przed dokonaniem ich zapisu na rachunku papier·w wartoŜciowych zbywcy jest 
dopuszczalne, o ile:  
  1)    zostağy one uprzednio nabyte w wyniku transakcji, kt·rej rozliczenie jest zabezpieczone przez 
fundusz, o kt·rym mowa w art. 65, art. 68 lub art. 68d, lub 
  2)    nastňpuje w ramach tej samej transakcji, w kt·rej zbywca zobowiŃzağ siň i stağ siň uprawniony do 
nabycia tej samej liczby takich samych papier·w wartoŜciowych, a rozrachunek nabycia nastŃpi nie 
p·Ŧniej niŨ rozrachunek zbycia, lub 
  3)    zostağy one uprzednio nabyte w wyniku transakcji zawartej na zagranicznym rynku regulowanym.  
5a.  (33)  Na rynku regulowanym zawieranie transakcji kr·tkiej sprzedaŨy jest dopuszczalne, o ile: 
  1)    pomiňdzy zbywcŃ lub podmiotem, o kt·rym mowa w art. 121 ust. 2 pkt 2, a wykonujŃcym zlecenie 
zostağa zawarta umowa, kt·ra: 

a)   ustanawia obowiŃzek i okreŜla zasady pozyskania i termin dostarczenia przez zbywcň lub podmiot, o 

kt·rym mowa w art. 121 ust. 2 pkt 2, papier·w wartoŜciowych niezbňdnych do dokonania rozrachunku 
transakcji w terminie okreŜlonym przez Krajowy Depozyt lub inny podmiot prowadzŃcy rozrachunek, oraz 

b)   uprawnia wykonujŃcego zlecenie do zawarcia na rachunek zbywcy lub podmiotu, o kt·rym mowa w art. 
121 ust. 2 pkt 2, umowy poŨyczki papier·w wartoŜciowych na wypadek niewywiŃzania siň przez zbywcň 
lub podmiot, o kt·rym mowa w art. 121 ust. 2 pkt 2, z obowiŃzku terminowego dostarczenia papier·w 
wartoŜciowych, albo 
  2)    zbywcŃ jest podmiot bňdŃcy uczestnikiem Krajowego Depozytu lub innego podmiotu prowadzŃcego 
rozliczenia transakcji, odpowiedzialny za wykonanie obowiŃzk·w zwiŃzanych z rozliczeniem tej transakcji, 
albo  
  3)    zbywcŃ jest podmiot niebňdŃcy uczestnikiem Krajowego Depozytu lub innego podmiotu 
prowadzŃcego rozliczenia transakcji, odpowiedzialnym za wykonanie obowiŃzk·w zwiŃzanych z 

rozliczeniem tej transakcji, o ile umowa pomiňdzy zbywcŃ a podmiotem bňdŃcym uczestnikiem 
Krajowego Depozytu lub innego podmiotu prowadzŃcego rozliczenia transakcji, odpowiedzialnym za 
wykonanie obowiŃzk·w zwiŃzanych z rozliczeniem tej transakcji: 

a)   ustanawia obowiŃzek i okreŜla zasady pozyskania i termin dostarczenia przez zbywcň papier·w 
wartoŜciowych niezbňdnych do dokonania rozrachunku transakcji w terminie okreŜlonym przez Krajowy 
Depozyt lub inny podmiot prowadzŃcy rozrachunek, oraz 

b)   uprawnia tego uczestnika do zawarcia na rachunek zbywcy umowy poŨyczki papier·w wartoŜciowych na 
wypadek niewywiŃzania siň przez zbywcň z obowiŃzku terminowego dostarczenia papier·w 
wartoŜciowych. 
5b.  (34)  Przepisy ust. 1 -5a nie wyğŃczajŃ prawa do zobowiŃzania siň do zbycia papier·w wartoŜciowych 
poza obrotem zorgan izowanym przed dokonaniem ich zapisu na rachunku papier·w wartoŜciowych 
zbywcy.  

6.  (35)  Przepisy ust. 1 -5b stosuje siň r·wnieŨ do wyemitowanych poza terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej p apier·w wartoŜciowych bňdŃcych przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczonych do obrotu 
na rynku regulowanym albo wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu, od chwili zawarcia 
umowy o zarejestrowanie tych papier·w wartoŜciowych w depozycie papier·w wartoŜciowych. 
tezy z piŜmiennictwa 
pisma urzňdowe 

Art.  8.  (36)  Przepisy art. 7 stosuje siň odpowiednio do niebňdŃcych papierami wartoŜciowymi 

instrument·w finansowych bňdŃcych przedmiotem obrotu zorganizowanego. 
tezy z piŜmiennictwa 

Art.  9.  (37)  1.  Na ŨŃdanie posiadacza rachunku papier·w wartoŜciowych podmiot prowadzŃcy ten 

rachunek, zwany "wyst awiajŃcym", wystawia mu na piŜmie, oddzielnie dla kaŨdego rodzaju papier·w 
wartoŜciowych, imienne Ŝwiadectwo depozytowe, zwane dalej "Ŝwiadectwem". Na ŨŃdanie posiadacza 
rachunku w treŜci wystawianego Ŝwiadectwa moŨe zostaĺ wskazana czňŜĺ lub wszystkie papiery 
wartoŜciowe zapisane na tym rachunku. 
2.  świadectwo potwierdza legitymacjň do realizacji uprawnieŒ wynikajŃcych z papier·w wartoŜciowych 
wskazanych w jego treŜci, kt·re nie sŃ lub nie mogŃ byĺ realizowane wyğŃcznie na podstawie zapis·w na 
rachunku papier·w wartoŜciowych, z wyğŃczeniem prawa uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. 

Art.  10.  1.  świadectwo zawiera: 
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  1)    firmň (nazwň), siedzibň i adres wystawiajŃcego oraz numer Ŝwiadectwa; 

  2)    liczbň papier·w wartoŜciowych; 
  3)    rodzaj i kod papieru wartoŜciowego;  
  4)    firmň (nazwň), siedzibň i adres emitenta; 
  5)    wartoŜĺ nominalnŃ papieru wartoŜciowego; 
  6)    imiň i nazwisko lub nazwň (firmň) i siedzibň oraz adres posiadacza rachunku papier·w 
wartoŜciowych; 
  7)    informacjň o istniejŃcych ograniczeniach przenoszenia papier·w wartoŜciowych lub o 
ustanowionych na nich obciŃŨeniach; 
  8)    datň i miejsce wystawienia Ŝwiadectwa; 
  9)    cel wystawienia Ŝwiadectwa; 
  10)   termin waŨnoŜci Ŝwiadectwa; 
  11)   w przypadku gdy poprzednio wystawione Ŝwiadectwo, dotyczŃce tych samych papier·w 

wartoŜciowych, byğo niewaŨne albo zostağo zniszczone lub utracone przed upğywem terminu swojej 
waŨnoŜci - wskazanie, Ũe jest to nowy dokument Ŝwiadectwa; 
  12)   podpis osoby upowaŨnionej do wystawienia w imieniu wystawiajŃcego Ŝwiadectwa, opatrzony 
pieczňciŃ wystawiajŃcego. 
1a.  (38)  świadectwo dotyczŃce, rejestrowanych w depozycie papier·w wartoŜciowych zgodnie z art. 5a: 
  1)    hipotecznych list·w zastawnych -  powinno r·wnieŨ speğniaĺ wymogi okreŜlone w art. 6  ustawy z 
dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i  bankach hipotecznych (Dz. U. z 2003 r. Nr 99, poz. 919, z 
2005 r. Nr 184, poz. 1539 i Nr 249, poz. 2104 oraz z 2006 r. Nr 157, poz. 1119);  
  2)    bankowych papier·w wartoŜciowych - powinno r·wnieŨ speğniaĺ wymogi okreŜlone w art. 90 ust. 1  
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. -  Prawo bankowe.  
2.  (39)  W odniesieniu do papier·w wartoŜciowych emitenta z siedzibŃ na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej, zarejestrowanych na koncie depozytowym prowadzonym przez Krajowy Depozyt lub sp·ğkň, 

kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 
ust. 1 pkt 1, dla osoby prawnej lub innej jednostki organizacyjnej wykonujŃcej poza terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej zadania w zakresie centralnej rejestracji papier·w wartoŜciowych lub rozliczania 
transakcji zawieranych w obrocie papierami wartoŜciowymi, bňdŃcej uczestnikiem Krajowego Depozytu 
lub tej sp·ğki zgodnie z art. 51 ust. 3 i 4, za Ŝwiadectwo uwaŨa siň r·wnieŨ dokument o treŜci wskazanej 
w ust. 1, wystawiony przez podmiot wskazany Krajowemu Depozytowi lub tej sp·ğce przez tego 
uczestnika.  
3.  Dokument Ŝwiadectwa sporzŃdzony lub wystawiony z naruszeniem ust. 1 pkt 1-3, 6, 8, 10, 12 lub ust. 
2 jest niewaŨny. 
tezy z piŜmiennictwa 
Art.  10a.  (40)  Do zaŜwiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, o kt·rym mowa w art. 

406 3 Ä 2 ustawy z dnia 15 wrzeŜnia 2000 r. - Kodeks sp·ğek handlowych, przepis art. 10 ust. 2 stosuje 
siň odpowiednio. 
Art.  11.  1.  Od chwili wystawienia Ŝwiadectwa, papiery wartoŜciowe w liczbie wskazanej w treŜci 
Ŝwiadectwa nie mogŃ byĺ przedmiotem obrotu do chwili utraty jego waŨnoŜci albo zwrotu Ŝwiadectwa 
wystawiajŃcemu przed upğywem terminu jego waŨnoŜci. Na okres ten wystawiajŃcy dokonuje blokady 
odpowiedniej liczby papier·w wartoŜciowych na tym rachunku. 
2.  W okresie, o kt·rym mowa w ust. 1, te same papiery wartoŜciowe mogŃ byĺ wskazane w treŜci kilku 
Ŝwiadectw, pod warunkiem Ũe cel wystawienia kaŨdego ze Ŝwiadectw jest odmienny. W takim przypadku 
w kolejnych Ŝwiadectwach zamieszcza siň r·wnieŨ, zgodnie z art. 10 ust. 1 pkt 7, informacjň o dokonaniu 
blokady papier·w wartoŜciowych w zwiŃzku z wczeŜniejszym wystawieniem innych Ŝwiadectw. 
tezy z piŜmiennictwa 

Art.  12.  1.  Utratň waŨnoŜci Ŝwiadectwa powoduje: 

  1)    upğyw terminu jego waŨnoŜci; 
  2)    przeniesienie papier·w wartoŜciowych obciŃŨonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika -  w 

przypadku Ŝwiadectwa dotyczŃcego tych papier·w wartoŜciowych, wystawionego zastawcy; 
  3)    przeniesienie papier·w wartoŜciowych w trybie postňpowania egzekucyjnego na podstawie 
odrňbnych przepis·w - w przypadku Ŝwiadectwa dotyczŃcego papier·w wartoŜciowych objňtych 
egzekucjŃ, wystawionego dğuŨnikowi; 
  3a)  (41)  dokonanie przymusowego wykupu akcji zgodnie z przepisami ustawy  o ofercie publicznej -  w 
przypadku Ŝwiadectwa dotyczŃcego akcji objňtych przymusowym wykupem; 
  4)    zniszczenie lub utrata Ŝwiadectwa. 
2.  Utrata waŨnoŜci Ŝwiadectwa lub zwrot Ŝwiadectwa wystawiajŃcemu, dokonany przed upğywem terminu 
jego waŨnoŜci, wyğŃcza moŨliwoŜĺ realizacji, przy jego uŨyciu, uprawnienia wynikajŃcego z celu 
wystawienia tego Ŝwiadectwa. 
3.  (42)  O utracie waŨnoŜci Ŝwiadectwa z przyczyny okreŜlonej w ust. 1 pkt 2, 3 lub 3a, wystawionego w 
celu uczestnictwa w walnym zgromadzeniu sp·ğki publicznej, wystawiajŃcy niezwğocznie zawiadamia tň 

sp·ğkň. 
4.  W przypadku utraty waŨnoŜci Ŝwiadectwa z przyczyny okreŜlonej w ust. 1 pkt 4, wystawiajŃcy, na 
ŨŃdanie posiadacza rachunku zgğoszone przed upğywem terminu waŨnoŜci tego Ŝwiadectwa, wystawia 
nowy dokument Ŝwiadectwa, po zğoŨeniu przez posiadacza rachunku pisemnego oŜwiadczenia o fakcie 
posiadania Ŝwiadectwa oraz okolicznoŜci jego zniszczenia lub utraty. 
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tezy z piŜmiennictwa 

Art.  13.  1.  OŜwiadczenia woli w zwiŃzku z dokonywaniem czynnoŜci dotyczŃcych obrotu papierami 
wartoŜciowymi lub innymi instrumentami finansowymi na podstawie ustawy oraz innych czynnoŜci 
wykonywanych w ramach dziağalnoŜci podmiot·w nadzorowanych w zakresie regulowanym ustawŃ, mogŃ 

byĺ skğadane w postaci elektronicznej, jeŨeli strony w umowie tak postanowiğy. 
2.  (43)  Dokumenty zwiŃzane z czynnoŜciami, o kt·rych mowa w ust. 1, mogŃ byĺ sporzŃdzane w formie 
dokumentu elektronicznego, jeŨeli dokumenty te bňdŃ w spos·b naleŨyty utworzone, utrwalone, 
przekazane, przechowywane i zabezpieczone.  
3.  OŜwiadczenie woli zğoŨone w postaci elektronicznej, zawarte w dokumencie zwiŃzanym z 
czynnoŜciami, o kt·rych mowa w ust. 2, speğnia wymagania formy pisemnej takŨe wtedy, gdy forma 
pisemna zostağa zastrzeŨona pod rygorem niewaŨnoŜci. 
4.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych okreŜla, w drodze rozporzŃdzenia, spos·b 
tworzenia, utrwalania, przekazywania, przechowywania i zabezpieczania dokument·w zwiŃzanych z 
czynnoŜciami, o kt·rych mowa w ust. 1, z uwzglňdnieniem zapewnienia bezpieczeŒstwa obrotu oraz 
ochrony interes·w inwestor·w. 
akty wykonawcze z Dz.U. i M.P.  

tezy z piŜmiennictwa 
DZIAĞ II  

Wt·rny obr·t instrumentami finansowymi 
Rozdziağ 1  

Przepisy og·lne 

Art.  14.  (44)  1.  Rynkiem regulowanym, w rozumieniu ustawy, jest dziağajŃcy w spos·b stağy system 

obrotu instrumentami finansowymi dopuszczonymi do tego obrotu, zapewniajŃcy inwestorom 
powszechny i r·wny dostňp do informacji rynkowej w tym samym czasie przy kojarzeniu ofert nabycia i 
zbycia instrument·w finansowych, oraz jednakowe warunki nabywania i zbywania tych instrument·w, 
zorgan izowany i podlegajŃcy nadzorowi wğaŜciwego organu na zasadach okreŜlonych w przepisach 
ustawy, jak r·wnieŨ uznany przez paŒstwo czğonkowskie za speğniajŃcy te warunki, i wskazany Komisji 
Europejskiej jako rynek regulowany.  
2.  Przez zagraniczny rynek regulowany rozumie siň rynek regulowany dziağajŃcy na terytorium innego 
paŒstwa czğonkowskiego. 

3.  Do podmiotu prowadzŃcego zagraniczny rynek regulowany organizujŃcego w innym paŒstwie 
czğonkowskim alternatywny system obrotu stosuje siň odpowiednio art. 117a.  
Art.  14a.  (45)  1.  Podmiot prowadzŃcy zagraniczny rynek regulowany moŨe bez zezwolenia Komisji 
instalowaĺ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej systemy informatyczne i urzŃdzenia techniczne 
umoŨliwiajŃce dostňp do tego rynku podmiotom prowadzŃcym dziağalnoŜĺ na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej.  
2.  Warunkiem podjňcia czynnoŜci, o kt·rych mowa w ust. 1, jest poinformowanie Komisji przez wğaŜciwy 
organ nadzoru, kt·ry udzieliğ danemu podmiotowi zezwolenia na prowadzenie rynku regulowanego, o 
zamiarze ich podjňcia. 
3.  Komisja moŨe zwr·ciĺ siň do organu nadzoru, o kt·rym mowa w ust. 2, o wskazanie uczestnik·w 
rynku, o kt·rym mowa w ust. 1. 

4.  W przypadkach gdy, zgodnie z art. 16  rozporzŃdzenia 1287/2006, dziağalnoŜĺ podmiotu, o kt·rym 
mowa w ust. 1, uzyska istotne znaczenie dla funkcjonowania rynku p apier·w wartoŜciowych na 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz dla ochrony inwestor·w, Komisja podejmuje wsp·ğpracň z 
organem nadzoru, kt·ry udzieliğ temu podmiotowi zezwolenia na prowadzenie rynku regulowanego. 

Art.  15.  1.  Rynek regulowany na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej obejmuje:  

  1)    rynek gieğdowy; 
  2)    rynek pozagieğdowy; 
  3)    (46)  (uchylony).  
2.  Rynek regulowany okreŜlony w: 
  1)    ust. 1 pkt 1 -  jest organizowany przez sp·ğkň prowadzŃcŃ gieğdň; 
  2)    ust. 1 pkt 2 -  jest organizowany przez sp·ğkň prowadzŃcŃ rynek pozagieğdowy; 
  3)    (47)  (uchylony).  
3.  (48)  (uchylony).  

Art.  16.  1.  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň lub sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy moŨe organizowaĺ 

rynki wyodrňbnione pod wzglňdem rodzaju papier·w wartoŜciowych lub innych instrument·w 
finansowych, jak r·wnieŨ rodzaju ich emitent·w. 
2.  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň moŨe, w ramach organizowania rynku gieğdowego, wyodrňbniĺ rynek 

oficjalnych notowaŒ gieğdowych, zwany dalej "rynkiem oficjalnych notowaŒ", speğniajŃcy dodatkowe, w 
stosunku do minimalnych wymog·w okreŜlonych dla rynku regulowanego, wymogi dotyczŃce emitent·w 
papier·w wartoŜciowych oraz papier·w wartoŜciowych bňdŃcych przedmiotem obrotu na tym rynku. 
3.  (49)  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň lub sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy moŨe organizowaĺ 
alternatywny system obrotu. Do sp·ğki prowadzŃcej rynek regulowany, kt·ra organizuje alternatywny 
system obrotu, stosuje siň odpowiednio art. 78, art. 78a, art. 81a-81g i art. 104a oraz przepisy wydane 
na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 3 oraz pkt 5 -  w zakresie, w jakim przepisy wydane na  podstawie art. 94 
ust. 1 pkt 5 okreŜlajŃ warunki techniczne i organizacyjne wymagane do prowadzenia dziağalnoŜci. 
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4.  (50)  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň lub sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy jest obowiŃzana zawiadomiĺ 

Komisjň o zamiarze organizowania alternatywnego systemu obrotu co najmniej na 30 dni przed 
rozpoczňciem organizowania tego systemu. Zawiadomienie powinno zawieraĺ informacje potwierdzajŃce 
speğnienie przez tň sp·ğkň warunk·w organizowania alternatywnego systemu obrotu.  

Art.  17.  (51)  1.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych okreŜla, w drodze rozporzŃdzenia: 

  1)    szczeg·ğowe warunki, jakie musi speğniaĺ rynek regulowany,  
  2)    szczeg·ğowe warunki, jakie musi speğniaĺ rynek oficjalnych notowaŒ oraz emitenci papier·w 
wartoŜciowych dopuszczonych do obrotu na tym rynku 
-  przy uwzglňdnieniu koniecznoŜci zapewnienia bezpieczeŒstwa obrotu oraz ochrony interes·w 
inwe stor·w uczestniczŃcych w obrocie na tym rynku, w zakresie nieuregulowanym przepisami art. 17 -20  
i art. 27 -37  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
2.  Komisja przekazuje Komisji Europejskiej oraz innym paŒstwom czğonkowskim listň rynk·w 
regulowanych p rowadzonych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.  
akty wykonawcze z Dz.U. i M.P.  

Art.  18.  1.  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň oraz sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy zapewnia: 

  1)    koncentracjň podaŨy i popytu na instrumenty finansowe, bňdŃce przedmiotem obrotu na danym 
rynku, w celu ksztağtowania ich powszechnego kursu; 
  2)    bezpieczny i sprawny przebieg transakcji;  

  3)    (52)  upowszechnianie jednolitych informacji o kursach i obrotach in strumentami finansowymi, kt·re 
sŃ przedmiotem obrotu na danym rynku organizowanym przez tň sp·ğkň, w tym - w przypadku 
organizowania obrotu akcjami -  w spos·b i w zakresie okreŜlonym w art. 12 , art. 13 , art. 17 -20  oraz art. 
27 -32  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
1a.  (53)  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň oraz sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy zapewnia sprawny i 
prawidğowy rozrachunek oraz rozliczanie transakcji zawartych na rynku regulowanym prowadzonym 
przez tň sp·ğkň, przez zawarcie umowy z podmiotem uprawnionym do dokonywania rozrachunku oraz 
rozliczania transakcji.  
1b.  (54)  Podmiot uprawniony do dokonywania rozrachunku oraz rozliczania transakcji powinien speğniaĺ 
nastňpujŃce warunki: 
  1)    wykorzystywaĺ rozwiŃzania zapewniajŃce sprawne i prawidğowe wykonywanie powierzonych mu 
czynnoŜci, w tym speğniaĺ warunki techniczne dokonywania odpowiednio rozrachunku lub rozliczeŒ 

transakcji;  
  2)    zapewniaĺ wykonywanie powierzonych mu czynnoŜci w spos·b niezagraŨajŃcy bezpieczeŒstwu 
obrotu i nienaruszajŃcy interes·w uczestnik·w tego obrotu. 
1c.  (55)  Warunki, o kt·rych mowa w ust. 1b pkt 1, w zakresie speğniania warunk·w technicznych, uwaŨa 
siň za speğnione w przypadku Krajowego Depozytu oraz w przypadku: 
  1)    sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa 
w art. 48 ust. 1 pkt 6, oraz sp·ğki prowadzŃcej izbň rozrachunkowŃ - w zakresie powierzenia 
dokonywania rozrachunku transakcji;  
  2)    sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa 
w art. 48 ust. 2 pkt 1 i 3, oraz sp·ğki prowadzŃcej izbň rozliczeniowŃ - w zakresie powierzenia 
dokonywania rozliczenia transakcji.  

2.  (56)  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň oraz sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy upowszechnia aktualne 
ceny kupna i ceny sprzedaŨy dla akcji dopuszczonych do obrotu na danej gieğdzie lub na danym rynku 
pozagieğdowym, ze wskazaniem ğŃcznego wolumenu zleceŒ dla kaŨdego z poziom·w cenowych zgodnie z 
art. 17 , art. 29 , art. 30  i art. 32  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
2a.  (57)  Informacje, o kt·rych mowa w ust. 2, sŃ upowszechniane niezwğocznie w ciŃgu normalnych 
godzin handlu w rozumieniu art. 2 pkt 5  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
2b.  (58)  Komisja moŨe zwolniĺ sp·ğkň prowadzŃcŃ gieğdň lub sp·ğkň prowadzŃcŃ rynek pozagieğdowy, na 
wniosek tej sp·ğki, z obowiŃzku upowszechniania informacji, o kt·rych mowa w ust. 2, jeŨeli jest to 
uzasadnione ze wzglňdu na przyjňty spos·b organizowania obrotu albo rodzaj lub wielkoŜĺ zleceŒ, 
zgodnie z art . 18  rozporzŃdzenia 1287/2006. Komisja moŨe r·wnieŨ zwolniĺ sp·ğkň prowadzŃcŃ gieğdň 
lub sp·ğkň prowadzŃcŃ rynek pozagieğdowy z obowiŃzku upowszechniania informacji, o kt·rych mowa w 
ust. 2, w odniesieniu do zleceŒ na duŨŃ skalň w por·wnaniu ze standardowŃ wielkoŜciŃ rynkowŃ dla 

danych akcji w rozumieniu art. 20  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
2c.  (59)  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň oraz sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy upowszechnia w 
odniesieniu do zawieranych na danym rynku transakcji, kt·rych przedmiotem sŃ akcje dopuszczone do 
obrotu na danej gieğdzie lub na danym rynku pozagieğdowym, dane obejmujŃce cenň, wielkoŜĺ oraz czas 
zawarcia kaŨdej transakcji, zgodnie z art. 27 , art. 29 , art. 30  i art. 32  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
Upowszechnienie informacji nastňpuje niezwğocznie po zawarciu transakcji. 
2d.  (60)  Komisja moŨe udzieliĺ sp·ğce prowadzŃcej gieğdň lub sp·ğce prowadzŃcej rynek pozagieğdowy, na 
wniosek tej sp·ğki, zgody na odroczone upowszechnianie informacji, o kt·rych mowa w ust. 2c, jeŨeli jest 
to uzasadnione ze wzglňdu na rodzaj lub, zgodnie z art. 28  rozporzŃdzenia 1287/2006, ze wzglňdu na 
wielkoŜĺ transakcji. 
2e.  (61)  Do wniosku o udz ielenie zgody, o kt·rej mowa w ust. 2d, sp·ğka prowadzŃca gieğdň lub sp·ğka 
prowadzŃca rynek pozagieğdowy doğŃcza zasady, na jakich bňdzie dokonywane odroczone 

upowszechnianie informacji, o kt·rych mowa w ust. 2c, po uzyskaniu zgody Komisji. 
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2f.  (62)  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň oraz sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy po uzyskaniu zgody, o 

kt·rej mowa w ust. 2d, jest obowiŃzana upowszechniĺ zasady, na jakich bňdzie dokonywane odroczone 
upowszechnianie informacji, o kt·rych mowa w ust. 2c. 
3.  (63)  (uchylony).  

Art.  19.  (64)  1.  JeŨeli ustawa nie stanowi inaczej: 

  1)    papiery wartoŜciowe objňte zatwierdzonym prospektem emisyjnym mogŃ byĺ przedmiotem obrotu 
na rynku regulowanym wyğŃcznie po ich dopuszczeniu do tego obrotu; 
  2)    dokonywanie oferty publicznej i zbywanie papier·w wartoŜciowych na podstawie tej oferty, z 
wyjŃtkiem oferty publicznej, o kt·rej mowa w art. 7 ust. 3 pkt 4  i pkt 5 lit. c -e ustawy o ofercie 
publicznej, wymaga poŜrednictwa firmy inwestycyjnej; 
  3)    proponowanie w spos·b, o kt·rym mowa w art. 3 ust. 1  ustawy o ofercie publicznej, nabycia 
instrument·w pochodnych inkorporujŃcych uprawnienie do nabycia papier·w wartoŜciowych okreŜlonych 
w art. 3 pkt 1 lit. a, moŨe byĺ dokonywane wyğŃcznie na rynku regulowanym lub w alternatywnym 
systemie obrotu;  
  4)    instrumenty pochodne inkorporujŃce uprawnienie do nabycia papier·w wartoŜciowych okreŜlonych 
w art. 3 pkt 1 lit. a, mogŃ byĺ przedmiotem proponowania nabycia w spos·b, o kt·rym mowa w art. 3 

ust. 1  ustawy o ofercie publicznej, wyğŃcznie w przypadku gdy te papiery wartoŜciowe sŃ dopuszczone do 
obrotu na rynku regulowanym lub do alternatywnego systemu obrotu;  
  5)    przedmiotem obrotu zorganizowanego nie mogŃ byĺ papiery wartoŜciowe emitowane przez 
instytucje wsp·lnego inwestowania typu otwartego inne niŨ fundusze wpisane do rejestru, o kt·rym 
mowa w art. 263  ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych;  
  6)    przedmi otem obrotu wyğŃcznie na rynku regulowanym mogŃ byĺ papiery wartoŜciowe emitowane 
przez fundusze wpisane do rejestru, o kt·rym mowa w art. 263  ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o 
funduszach inwestycyjnych.  
2.  (65)  Transakcja, kt·rej przedmiotem jest nabycie lub zbycie niebňdŃcych papierami wartoŜciowymi 
instrument·w finansowych dopuszczonych do obrotu zorganizowanego, lub kt·ra prowadzi do powstania 
takich instrument·w, nie stanowi gry ani zakğadu w rozumieniu przepis·w ustawy  z dnia 23 kwietnia 

1964 r. -  Kodeks cywilny, ani teŨ gry losowej lub zakğadu wzajemnego w rozumieniu przepis·w o grach  
hazardowych , nawet jeŨeli wedğug wyraŦnej lub dorozumianej woli stron rzeczywiste speğnienie 
wzajemnych ŜwiadczeŒ jest wyğŃczone, a tylko jedna ze stron jest obowiŃzana zapğaciĺ r·Ũnicň miňdzy 
um·wionŃ cenŃ sprzedaŨy a cenŃ rynkowŃ w czasie wykonania umowy. 
tezy z piŜmiennictwa 

Art.  20.  1.  W przypadku gdy wymaga tego bezpieczeŒstwo obrotu na rynku regulowanym lub jest 

zagroŨony interes inwestor·w, sp·ğka prowadzŃca rynek regulowany, na ŨŃdanie Komisji, wstrzymuje 
dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczňcie notowaŒ wskazanymi przez Komisjň papierami 
wartoŜciowymi lub innymi instrumentami finansowymi, na okres nie dğuŨszy niŨ 10 dni. 
2.  W przypadku gdy obr·t okreŜlonymi papierami wartoŜciowymi lub innymi instrumentami finansowymi 
jest dokonywany w okolicznoŜciach wskazujŃcych na moŨliwoŜĺ zagroŨenia prawidğowego funkcjonowania 
rynku regulowanego lub bezpieczeŒstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia interes·w inwestor·w, na 
ŨŃdanie Komisji, sp·ğka prowadzŃca rynek regulowany zawiesza obr·t tymi papierami lub instrumentami, 
na okres nie dğuŨszy niŨ miesiŃc. 

3.  Na ŨŃdanie Komisji, sp·ğka prowadzŃca rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez Komisjň 
papiery wartoŜciowe lub inne instrumenty finansowe, w przypadku gdy obr·t nimi zagraŨa w spos·b 
istotny prawidğowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczeŒstwu obrotu na tym rynku, 
albo po woduje naruszenie interes·w inwestor·w. 
4.  ŧŃdanie, o kt·rym mowa w ust. 1-3, powinno wskazywaĺ szczeg·ğowe przyczyny, kt·re je 
uzasadniajŃ. 
4a.  (66)  Sp·ğka prowadzŃca rynek regulowany, na wniosek emitenta, moŨe zawiesiĺ obr·t danymi 
papierami wartoŜciowymi lub powiŃzanymi z nimi instrumentami pochodnymi w celu zapewnienia 
inwestorom powszechnego i r·wnego dostňpu do informacji. 
4b.  (67)  Sp·ğka prowadzŃca rynek regulowany moŨe podjŃĺ decyzjň o zawieszeniu lub wykluczeniu 
papier·w wartoŜciowych lub instrument·w finansowych niebňdŃcych papierami wartoŜciowymi z obrotu w 
przypadku, gdy instrumenty te przestağy speğniaĺ warunki obowiŃzujŃce na tym rynku, pod warunkiem, 

Ũe nie spowoduje to znaczŃcego naruszenia interes·w inwestor·w lub zagroŨenia prawidğowego 
funkcjonowania rynku. Sp·ğka prowadzŃca rynek regulowany niezwğocznie informuje Komisjň o podjňciu 
decyzji o zawieszeniu lub wykluczeniu i nstrument·w finansowych z obrotu. 
4c.  (68)  Komisja, w przypadku otrzymania od organu nadzoru nad rynkiem regulowanym w innym 
paŒstwie czğonkowskim informacji o wystŃpieniu przez ten organ z ŨŃdaniem wstrzymania, zawieszenia 
lub wykluczenia z obrotu okreŜlonego instrumentu finansowego, wystňpuje do sp·ğek prowadzŃcych 
rynek regulowany oraz podmiot·w organizujŃcych alternatywny system obrotu z ŨŃdaniem odpowiednio 
wstrzymania, zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego, o ile nie spowoduje to 
znaczŃcego naruszenia interes·w inwestor·w ani nie zagrozi bezpieczeŒstwu obrotu. 
5.  Sp·ğka prowadzŃca rynek regulowany przekazuje niezwğocznie do publicznej wiadomoŜci, za 
poŜrednictwem agencji informacyjnej, o kt·rej mowa w art. 58  ust. 1 ustawy o ofercie pub licznej, 
informacjň o wstrzymaniu, zawieszeniu lub wykluczeniu z obrotu okreŜlonych papier·w wartoŜciowych 

lub instrument·w finansowych niebňdŃcych papierami wartoŜciowymi. Przepisy art. 19  ustawy o ofercie 
publicznej stosuje siň odpowiednio. 
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5a.  (69)  Komisja podaje niezwğocznie do publicznej wiadomoŜci informacjň o wystŃpieniu z ŨŃdaniem, o 

kt·rym mowa w ust. 1-3, oraz przekazuje jŃ organom nadzoru nad rynkami regulowanymi w innych 
paŒstwach czğonkowskich. 
5b.  (70)  Komisja n iezwğocznie przekazuje informacjň, o kt·rej mowa w ust. 4b, organom nadzoru nad 
rynkami regulowanymi w innych paŒstwach czğonkowskich. 
6.  W przypadku gdy dane instrumenty finansowe sŃ r·wnieŨ przedmiotem alternatywnego systemu 
obrotu, organizator tego systemu po powziňciu informacji opublikowanej zgodnie z ust. 5 jest 
obowiŃzany podjŃĺ dziağania majŃce na celu wypeğnienie w odniesieniu do tych instrument·w 
finansowych ŨŃdania Komisji, o kt·rym mowa w ust. 1, 2 lub 3. 
7.  Sp·ğka prowadzŃca rynek regulowany nie ponosi opğat za czynnoŜci agencji informacyjnej wynikajŃce z 
przekazywania informacji, o kt·rych mowa w ust. 5. 

Rozdziağ 2  
Rynek regulowany  

Oddziağ 1  
Rynek gieğdowy 

Art.  21.  1.  Gieğda moŨe byĺ prowadzona wyğŃcznie przez sp·ğkň akcyjnŃ. 

2.  (71)  Przedmiotem dziağalnoŜci sp·ğki prowadzŃcej gieğdň moŨe byĺ wyğŃcznie prowadzenie gieğdy, 
organizowanie alternatywnego systemu obrotu lub prowadzenie innej dziağalnoŜci w zakresie 
organizowania obrotu instrumentami finansowymi oraz dziağalnoŜci zwiŃzanej z tym obrotem, z 
zastrzeŨeniem ust. 3 i 3a.  
3.  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň moŨe prowadziĺ dziağalnoŜĺ w zakresie edukacji, promocji i informacji 
zwiŃzanej z funkcjonowaniem rynku kapitağowego. 
3a.  (72)  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň, po uprzednim zawiadomieniu Komisji, moŨe organizowaĺ obr·t 
towarami gieğdowymi w rozumieniu ustawy  z dnia 26 paŦdziernika 2000 r. o gieğdach towarowych (Dz. U. 
z 2005 r. Nr 121, poz. 1019, z p·Ŧn. zm.). Do sp·ğki prowadzŃcej gieğdň, kt·ra organizuje obr·t 
towarami gieğdowymi, oraz do tego obrotu stosuje siň odpowiednio przepisy ustawy  z dnia 26 
paŦdziernika 2000 r. o gieğdach towarowych dotyczŃce gieğdy towarowej, z wyğŃczeniem art. 5 ust. 2  i 

ust. 5 -7, art. 6 -8, art. 9 ust. 1  i art. 12  tej ustawy.  
3b.  (73)  Do zawiadomienia, o kt·rym mowa w ust. 3a, sp·ğka prowadzŃca gieğdň doğŃcza regulamin obrotu 
towarami gieğdowymi, do kt·rego stosuje siň art. 11  ustawy z dnia 26 paŦdziernika 2000 r. o gieğdach 
towarowych. O kaŨdej zmianie regulaminu obrotu towarami gieğdowymi sp·ğka prowadzŃca gieğdň 
informuje Komisjň. 
3c.  (74)  Komisja moŨe, w terminie 30 dni odpowiednio od dnia otrzymania zawiadomienia, o kt·rym mowa 
w ust. 3a, albo od dnia otrzymania informacji o zmianie regulaminu obrotu towarami gieğdowymi, zgğosiĺ 
sprzeciw wobec rozpoczňcia organizowania przez sp·ğkň prowadzŃcŃ gieğdň obrotu towarami gieğdowymi 
albo jego kontynuowania, jeŨeli mogğoby to naruszyĺ bezpieczeŒstwo obrotu instrumentami finansowymi 
lub obrotu towarami gieğdowymi. 
4.  (75)  (uchylony).  
5.  (76)  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň ma wyğŃczne prawo zamieszczania w firmie sp·ğki wyraz·w "gieğda 

instrument·w finansowych" lub, w przypadku gdy organizuje obr·t papierami wartoŜciowymi, wyraz·w 
"gieğda papier·w wartoŜciowych. 
6.  (77)  (uchylony).  
7.  (78)  Kapitağ wğasny sp·ğki prowadzŃcej gieğdň wynosi co najmniej 10.000.000 zğ. 

Art.  22.  1.  Akcje sp·ğki prowadzŃcej gieğdň mogŃ byĺ wyğŃcznie imienne. 

2.  Akcje sp·ğki prowadzŃcej gieğdň mogŃ nabywaĺ wyğŃcznie Skarb PaŒstwa, firmy inwestycyjne, banki, 
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, zakğady ubezpieczeŒ, powszechne towarzystwa emerytalne oraz 
emitenci papier·w wartoŜciowych notowanych na tej gieğdzie. Za zgodŃ Komisji akcje sp·ğki prowadzŃcej 
gieğdň mogŃ nabywaĺ inne krajowe i zagraniczne osoby prawne. 
3.  (79)  Przepis·w ust. 1 i 2 nie stosuje siň w przypadku, gdy: 
  1)    sp·ğka prowadzŃca gieğdň jest sp·ğkŃ publicznŃ; 
  2)    przedmiotem obrotu na gieğdzie prowadzonej przez danŃ sp·ğkň nie sŃ papiery wartoŜciowe. 
4.  (80)  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň niezwğocznie po uzyskaniu zezwolenia na prowadzenie gieğdy jest 
obowiŃzana podaĺ do publicznej wiadomoŜci listň akcjonariuszy sp·ğki ze wskazaniem: 

  1)    imienia, nazwiska oraz miejsca zamieszkania  
  2)    w przypadku os·b fizycznych, 
  3)    nazwy albo firmy oraz miejsca siedziby  
  4)    w przypadku os·b prawnych i jednostek nieposiadajŃcych osobowoŜci prawnej oraz 
  5)    liczby posiadanych przez poszczeg·lnych akcjonariuszy akcji oraz wynikajŃcego z nich udziağu w 
og·lnej liczbie gğos·w oraz w kapitale zakğadowym sp·ğki prowadzŃcej gieğdň. 
5.  (81)  ObowiŃzek, o kt·rym mowa w ust. 4, dotyczy akcjonariuszy posiadajŃcych akcje w liczbie 
uprawniajŃcej do wykonywania co najmniej 5 % og·lnej liczby gğos·w lub stanowiŃcej co najmniej 5 % 
kapitağu zakğadowego sp·ğki prowadzŃcej gieğdň. 
6.  (82)  W przypadku zmiany danych zawartych na liŜcie, o kt·rej mowa w ust. 4, sp·ğka prowadzŃca 
gieğdň niezwğocznie podaje treŜĺ tych zmian do publicznej wiadomoŜci. 

Art.  23.  (83)  (uchylony).  

projekty ustaw  
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Art.  24.  1.  (84)  Zawiadomienia Komisji wymaga zamiar bezpoŜredniego lub poŜredniego nabycia lub 

objňcia akcji sp·ğki prowadzŃcej gieğdň w liczbie: 
  1)    stanowiŃcej co najmniej 5 % og·lnej liczby gğos·w lub kapitağu zakğadowego lub 
  2)    powodujŃcej osiŃgniňcie lub przekroczenie 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 % lub 50 % og·lnej 

liczby gğos·w lub kapitağu zakğadowego 
-  przy czym posiadanie akcji sp·ğki prowadzŃcej gieğdň przez podmioty pozostajŃce w tej samej grupie 
kapitağowej uwaŨa siň za ich posiadanie przez jeden podmiot. 
2.  Przez poŜrednie nabycie akcji sp·ğki prowadzŃcej gieğdň rozumie siň nabycie lub objňcie akcji lub 
udziağ·w podmiotu posiadajŃcego bezpoŜrednio lub poŜrednio akcje sp·ğki prowadzŃcej gieğdň, jeŨeli w 
wyniku nabycia lub objňcia dojdzie do osiŃgniňcia lub przekroczenia 50 % og·lnej liczby gğos·w lub 50 % 
kapitağu zakğadowego tego podmiotu. 
3.  (85)  Komisji przysğuguje prawo zgğoszenia sprzeciwu wobec planowanego bezpoŜredniego lub 
poŜredniego nabycia lub objňcia akcji sp·ğki prowadzŃcej gieğdň w liczbie nabycia w terminie 3 miesiňcy 
od dnia dokonania zawiadomienia, o kt·rym mowa w ust. 1, w przypadku gdy podmiot zamierzajŃcy 
nabyĺ lub objŃĺ akcje sp·ğki prowadzŃcej gieğdň m·gğby wywieraĺ niekorzystny wpğyw na prawidğowe i 
stabilne zarzŃdzanie gieğdŃ. W przypadku niezgğoszenia sprzeciwu Komisja moŨe wyznaczyĺ termin, w 

ciŃgu kt·rego nabycie lub objňcie akcji sp·ğki prowadzŃcej gieğdň moŨe zostaĺ dokonane. 
3a.  (86)  Nabycie lub objňcie akcji na warunkach wskazanych w zawiadomieniu moŨe nastŃpiĺ: 
  1)    po upğywie terminu, o kt·rym mowa w ust. 3 - w przypadku niezgğoszenia sprzeciwu przez Komisjň 
albo  
  2)    w terminie wyznaczonym przez Komisjň - w przypadku niezgğoszenia sprzeciwu przez Komisjň i 
wyznaczenia termin u, w ciŃgu kt·rego nabycie lub objňcie akcji sp·ğki prowadzŃcej gieğdň moŨe zostaĺ 
dokonane.  
4.  (87)  Wykonywanie prawa gğosu z akcji sp·ğki prowadzŃcej gieğdň nabytych lub objňtych bez 
zawiadomienia Komisji, po dokonaniu zawiadomienia lecz przed upğywem terminu, o kt·rym mowa w ust. 
3, pomimo zgğoszenia przez Komisjň sprzeciwu lub z naruszeniem wyznaczonego przez Komisjň terminu, 
w kt·rym nabycie lub objňcie akcji moŨe zostaĺ dokonane, jest bezskuteczne. 

5.  W przypadku gdy podmiotem nabywajŃcym akcje sp·ğki prowadzŃcej gieğdň jest zagraniczna firma 
inwestycyjna, bank zagraniczny albo zagraniczny zakğad ubezpieczeŒ posiadajŃcy zezwolenie na 
prowadzenie dziağalnoŜci wydane przez wğaŜciwy organ nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego, Komisja 
zasiňga opinii o tym podmiocie od organu nadzoru, kt·ry udzieliğ mu zezwolenia na prowadzenie 
dziağalnoŜci. 
6.  Przepis ust. 5 stosuje siň odpowiednio w przypadku gdy podmiotem nabywajŃcym akcje sp·ğki 
prowadzŃcej gieğdň jest podmiot dominujŃcy wobec podmiotu, o kt·rym mowa w ust. 5, lub podmiot 
wywierajŃcy znaczny wpğyw w rozumieniu art. 96 ust. 3 na podmiot, o kt·rym mowa w ust. 5, a takŨe w 
przypadku jeŨeli w wyniku poŜredniego nabycia podmiot, kt·rego akcje sŃ przedmiotem nabycia, stağby 
siň podmiotem zaleŨnym od nabywcy albo podmiotem, na kt·ry nabywca zacznie wywieraĺ znaczny 
wpğyw w rozumieniu art. 96 ust. 3. 
7.  Zawiadomienie, o kt·rym mowa w ust. 1, zawiera wskazanie liczby akcji, kt·re nabywca zamierza 

nabyĺ, ich udziağ w kapitale zakğadowym oraz liczbň gğos·w, jakŃ nabywca osiŃgnie na walnym 
zgromadzeniu, oraz skğadane pod rygorem odpowiedzialnoŜci karnej oŜwiadczenie o Ŧr·dle pochodzenia 
Ŝrodk·w pieniňŨnych przeznaczonych na zapğatň za obejmowane lub nabywane akcje sp·ğki prowadzŃcej 
gieğdň. 
8.  Niezgğoszenie przez Komisjň sprzeciwu w terminie, o kt·rym mowa w ust. 3, oznacza zgodň na 
nabycie akcji sp·ğki prowadzŃcej gieğdň, na warunkach wskazanych w zawiadomieniu. 
tezy z piŜmiennictwa 

Art.  25.  1.  Z zastrzeŨeniem ust. 4, prowadzenie gieğdy wymaga zezwolenia, kt·re wydaje minister 

wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych, na wniosek zainteresowanego, zaopiniowany przez Komisjň. 
2.  (88)  W celu uzyskania zezwolenia sp·ğka skğada za poŜrednictwem Komisji wniosek zawierajŃcy: 
  1)    firmň oraz siedzibň sp·ğki; 
  2)    dane osobowe czğonk·w zarzŃdu i rady nadzorczej sp·ğki prowadzŃcej gieğdň, zwanych dalej 
odpowiednio "zarzŃdem gieğdy" i "radŃ gieğdy", oraz innych os·b, kt·re odpowiadajŃ za rozpoczňcie 
dziağalnoŜci gieğdy lub bňdŃ niŃ kierowaĺ; 

  3)    przewidywanŃ wysokoŜĺ Ŝrodk·w wğasnych i kredyt·w, przeznaczonŃ na uruchomienie gieğdy, oraz 
okreŜlenie sposobu finansowania dziağalnoŜci; 
  4)    dane o wysokoŜci i strukturze kapitağu wğasnego oraz Ŧr·dğach jego pochodzenia; 
  5)    wskazanie podmiotu lub podmiot·w, kt·re bňdŃ dokonywaĺ, na podstawie umowy ze sp·ğkŃ, 
rozl iczenia oraz rozrachunku transakcji zawieranych na gieğdzie prowadzonej przez sp·ğkň oraz zasad, na 
jakich ma byĺ dokonywany rozrachunek oraz rozliczenie transakcji przez ten podmiot lub podmioty; 
  6)    dane o przewidywanej lokalizacji gieğdy oraz Ŝrodkach technicznych umoŨliwiajŃcych 
funkcjonowanie gieğdy, w szczeg·lnoŜci zapewniajŃcych stağŃ ğŃcznoŜĺ z podmiotami, o kt·rych mowa w 
pkt 5;  
  7)    zobowiŃzanie co najmniej 6 firm inwestycyjnych do prowadzenia dziağalnoŜci na danej gieğdzie; 
  8)    listň akcjonariuszy sp·ğki posiadajŃcych akcje uprawniajŃce do wykonywania co najmniej 5 % 
og·lnej liczby gğos·w lub stanowiŃcych co najmniej 5 % kapitağu zakğadowego sp·ğki ze wskazaniem 

posiadanych przez nich udziağ·w w og·lnej liczbie gğos·w oraz w kapitale zakğadowym sp·ğki. 
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3.  Do wniosku naleŨy doğŃczyĺ statut sp·ğki, regulamin gieğdy oraz analizň ekonomiczno-finansowŃ 

moŨliwoŜci prowadzenia gieğdy. W przypadku gdy sp·ğka zamierza r·wnieŨ organizowaĺ alternatywny 
system obrotu, do wniosku naleŨy doğŃczyĺ r·wnieŨ regulamin tego systemu. 
4.  W przypadku stwierdzenia brak·w formalnych Komisja wydaje decyzjň o pozostawieniu wniosku bez 
rozpoznania.  
5.  WydajŃc zezwolenie, minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych zatwierdza statut sp·ğki i 
regulamin g ieğdy. 
Art.  25a.  (89)  1.  W skğad zarzŃdu gieğdy powinny wchodziĺ osoby posiadajŃce wyksztağcenie wyŨsze, co 
najmniej trzyletni staŨ pracy w instytucjach rynku finansowego oraz nieposzlakowanŃ opiniň w zwiŃzku 
ze sprawowan ymi funkcjami.  
2.  W przypadku gdy sp·ğka prowadzŃca gieğdň organizuje alternatywny system obrotu, warunki, o 
kt·rych mowa w ust. 1, powinny speğniaĺ osoby kierujŃce tŃ dziağalnoŜciŃ. 
3.  Przepisu ust. 2 nie stosuje siň w przypadku, gdy organizowaniem alternatywnego systemu obrotu 

kierujŃ czğonkowie zarzŃdu gieğdy. 
Art.  25b.  (90)  1.  Zezwolenie na prowadzenie gieğdy uprawnia sp·ğkň prowadzŃcŃ gieğdň do instalowania 
na terytorium innego paŒstwa czğonkowskiego system·w informatycznych i urzŃdzeŒ technicznych, 
umoŨliwiajŃcych dostňp do gieğdy podmiotom prowadzŃcym dziağalnoŜĺ na terytorium innego paŒstwa 
czğonkowskiego. 
2.  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň jest obowiŃzana zawiadomiĺ Komisjň o zamiarze podjňcia czynnoŜci, o 
kt·rych mowa w ust. 1. 
3.  Komisja przekazuje informacjň, o kt·rej mowa w ust. 2, w terminie miesiŃca wğaŜciwemu organowi 
nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego, na terytorium kt·rego czynnoŜci okreŜlone w ust. 1 majŃ byĺ 
podjňte. 
Art.  26.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych odmawia wydania zezwolenia na prowadzenie 
gieğdy, jeŨeli z analizy wniosku i doğŃczonych do niego dokument·w wynika, Ũe podmiot wystňpujŃcy z 

wnioskiem nie zapewni prowadzenia dziağalnoŜci w spos·b niezagraŨajŃcy bezpieczeŒstwu obrotu 
instrumentami finansowymi lub naleŨycie zabezpieczajŃcy interesy uczestnik·w tego obrotu. 

Art.  27.  (91)  1.  Dokonanie zmian w skğadzie zarzŃdu gieğdy wymaga zgody Komisji, udzielanej na 

wniosek organu uprawnionego do powoğywania i odwoğywania czğonk·w zarzŃdu gieğdy. Komisja odmawia 
udzielenia zgody, jeŨeli proponowane zmiany nie zapewniajŃ prowadzenia dziağalnoŜci w spos·b 
niezagraŨajŃcy bezpieczeŒstwu obrotu papierami wartoŜciowymi lub naleŨycie zabezpieczajŃcy interesy 
uczestnik·w tego obrotu. 
2.  Zamiar zawarcia przez sp·ğkň prowadzŃcŃ gieğdň umowy skutkujŃcej zmianŃ podmiotu dokonujŃcego 
rozrachunku lub rozliczania transakcji wymaga zawiadomienia Komisji.  
3.  Podmiot uprawniony do zawierania transakcji na rynku gieğdowym moŨe powierzyĺ dokonywanie 
rozrachunku zawieranych przez niego transakcji podmiotowi innemu niŨ ten, kt·ry na podstawie umowy 
ze sp·ğkŃ prowadzŃcŃ gieğdň dokonuje rozrachunku transakcji zawieranych na tym rynku. Zamiar 
powierzenia dokonywania rozrachunku wymaga zawiadomienia Komisji.  
4.  Komisja w terminie 3 miesiňcy od dnia otrzymania zawiadomienia, zgğasza sprzeciw wobec 

planowanego zawarcia umowy skutkujŃcej zmianŃ podmiotu dokonujŃcego rozrachunku lub rozliczania 
transakcji lub wobec planowanego powierzenia dokonywania rozrachunku transakcji podmiotowi innemu 
niŨ ten, kt·ry na podstawie umowy ze sp·ğkŃ prowadzŃcŃ gieğdň dokonuje rozrachunku transakcji 
zawieranych na rynku gieğdowym, w przypadku gdy podmiot, z kt·rym ma zostaĺ zawarta umowa, albo 
podmiot wskazany zgodnie z ust. 3 nie speğnia warunk·w, o kt·rych mowa w art. 18 ust. 1b. 
5.  W przypadku gdy podmiot dokonujŃcy rozrachunku lub rozliczania transakcji nie speğnia warunk·w, o 
kt·rych mowa w art. 18 ust. 1b, Komisja moŨe, w drodze decyzji, nakazaĺ sp·ğce prowadzŃcej gieğdň 
rozwiŃzanie umowy zawartej z tym podmiotem. Komisja moŨe wyznaczyĺ termin, w ciŃgu kt·rego 
rozwiŃzanie umowy powinno zostaĺ dokonane. 
6.  W przypadku gdy podmiot, kt·remu podmiot uprawniony do zawierania transakcji na rynku gieğdowym 
powierzyğ dokonywanie rozrachunku transakcji, nie speğnia warunk·w, o kt·rych mowa w art. 18 ust. 1b, 

Komis ja moŨe, w drodze decyzji, nakazaĺ zmianň podmiotu dokonujŃcego rozrachunku transakcji. 
Komisja moŨe wyznaczyĺ termin, w ciŃgu kt·rego zmiana podmiotu powinna zostaĺ dokonana. 

Art.  28.  1.  Rada gieğdy, na wniosek zarzŃdu gieğdy, uchwala regulamin gieğdy, a takŨe zmiany tego 

regulaminu.  
2.  Regulamin gieğdy okreŜla w szczeg·lnoŜci: 
  1)    kryteria i warunki dopuszczania papier·w wartoŜciowych i innych instrument·w finansowych do 
obrotu na poszczeg·lnych rynkach gieğdowych, w tym papier·w wartoŜciowych dopuszczonych do obrotu 
na rynku regulowanym w innym paŒstwie czğonkowskim; 
  2)    spos·b i tryb rozstrzygania spor·w dotyczŃcych przebiegu transakcji gieğdowych; 
  3)    rodzaje transakcji zawieranych na gieğdzie; 
  4)    porzŃdek obrotu papierami wartoŜciowymi i innymi instrumentami finansowymi na gieğdzie; 
  5)    warunki i tryb notowania, zawieszania i zaprzestania notowania papier·w wartoŜciowych i innych 
instrument·w finansowych na gieğdzie; 
  6)    spos·b ustalania i ogğaszania kurs·w; 
  7)    dni sesyjne i godziny sesji;  

  8)    zasady anulowania transakcji;  
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  9)    spos·b klasyfikowania papier·w wartoŜciowych i innych instrument·w finansowych notowanych na 

gieğdzie; 
  10)   system informacyjny gieğdy; 
  11)   wysokoŜĺ stağej opğaty rocznej za korzystanie z urzŃdzeŒ gieğdy; 
  12)   wysokoŜĺ opğat transakcyjnych i sposoby ich naliczania; 
  13)   (92)  obowiŃzki informacyjne emitent·w papier·w wartoŜciowych dopuszczonych do obrotu wyğŃcznie 
na rynku gieğdowym niebňdŃcym rynkiem oficjalnych notowaŒ gieğdowych, a takŨe warunki uznania 
informacji za r·wnowaŨne informacjom bieŨŃcym i okresowym, w przypadku emitent·w z siedzibŃ w 
paŒstwie niebňdŃcym paŒstwem czğonkowskim, dla kt·rych Rzeczpospolita Polska jest paŒstwem 
macierzystym w rozumieniu art. 55a  ustawy o ofercie publicznej -  w zakresie okreŜlonym w art. 61  tej 
ustawy;  
  14)   spos·b postňpowania w przypadku naruszenia przez emitent·w obowiŃzk·w informacyjnych 
okreŜlonych w regulaminie; 

  15)   postanowienia sğuŨŃce przeciwdziağaniu i ujawnianiu przypadk·w manipulacji, o kt·rej mowa w art. 
39;  
  16)   (93)  zasady kwalifikowania papier·w wartoŜciowych jako przedmiotu transakcji, o kt·rych mowa w 
art. 7 ust. 5a, oraz pozyskiwania i przetwarzania informacji o tych transakcjach;  
  17)   (94)  warunki i tryb zawierania oraz zasady monitorowania i limitowania transakcji, o kt·rych mowa 
w art. 7 ust. 5a.  
3.  Regulamin gieğdy moŨe okreŜlaĺ dodatkowe warunki dopuszczania papier·w wartoŜciowych do obrotu 
stosowane wyğŃcznie w celu ochrony interesu inwestor·w. W takim przypadku podmiot skğadajŃcy 
wniosek o dopuszczenie danych papier·w wartoŜciowych do obrotu powinien zostaĺ powiadomiony o tych 
warunkach przed jego zğoŨeniem. 
Art.  29.  1.  Dokonywanie zmian w statucie sp·ğki prowadzŃcej gieğdň i regulaminie gieğdy wymaga zgody 
Komisji. Komisja odmawia udzielenia zgody na dokonanie zmian w statucie i regulaminie, jeŨeli 

proponowane zmiany sŃ sprzeczne z przepisami prawa lub mogğyby naruszyĺ bezpieczeŒstwo obrotu. 
2.  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň jest obowiŃzana informowaĺ Komisjň o wszelkich zmianach danych, o 
kt·rych mowa w art. 25 ust. 2. 
3.  Sp·ğka prowadzŃca gieğdň udostňpnia uczestnikom obrotu regulamin gieğdy i jego zmiany oraz inne 
ustano wione przez sp·ğkň regulacje obowiŃzujŃce na prowadzonym przez niŃ rynku, co najmniej na 2 
tygodnie przed dniem ich wejŜcia w Ũycie. 

Art.  30.  1.  PrzewodniczŃcy Komisji lub osoba przez niego upowaŨniona ma prawo: 

  1)    wstňpu do siedziby i do lokalu sp·ğki prowadzŃcej gieğdň celem wglŃdu do ksiŃg, dokument·w i 
innych noŜnik·w informacji; 
  2)    uczestn iczyĺ w posiedzeniach rady gieğdy oraz w walnych zgromadzeniach. 
2.  Na ŨŃdanie PrzewodniczŃcego Komisji lub osoby przez niego upowaŨnionej, osoby uprawnione do 
reprezentowania sp·ğki prowadzŃcej gieğdň lub wchodzŃce w skğad jej organ·w zarzŃdzajŃcych i 
nadzorczych albo pozostajŃce z tŃ sp·ğkŃ w stosunku pracy sŃ obowiŃzane do niezwğocznego 
sporzŃdzenia i przekazania, na koszt sp·ğki, kopii dokument·w i innych noŜnik·w informacji oraz do 

udzielenia pisemnych lub ustnych wyjaŜnieŒ. 
3.  (95)  ObowiŃzek, o kt·rym mowa w ust. 2, spoczywa r·wnieŨ na biegğym rewidencie oraz osobach 
uprawnionych do reprezentowania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdaŒ finansowych lub 
pozostajŃcych z tym podmiotem w stosunku pracy - w zakresie d otyczŃcym czynnoŜci podejmowanych 
przez te osoby lub podmiot, w zwiŃzku z badaniem sprawozdaŒ finansowych sp·ğki prowadzŃcej gieğdň 
lub Ŝwiadczeniem na rzecz sp·ğki prowadzŃcej gieğdň innych usğug wymienionych w art. 48 ust. 2  ustawy 
z dnia 7 maja 2009 r. o biegğych rewidentach i ich samorzŃdzie, podmiotach uprawnionych do badania 
sprawozdaŒ finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649). Nie narusza to obowiŃzku 
zachowania tajemnicy, o kt·rej mowa w art. 59  tej ustawy.  
4.  Na pisemne ŨŃdanie Komisji zarzŃd sp·ğki prowadzŃcej gieğdň jest obowiŃzany do: 
  1)    zwoğania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia lub 

  2)    umieszczenia spraw wskazanych przez Komisjň w porzŃdku obrad walnego zgromadzenia. 
5.  W przypadku niewykonania obowiŃzk·w, o kt·rych mowa w ust. 4, do ŨŃdania Komisji stosuje siň 
odpowiednio przep isy art. 401  Ä 1 i 3 ustawy z dnia 15 wrzeŜnia 2000 r. - Kodeks sp·ğek handlowych. 
6.  Komisja moŨe nakazaĺ radzie gieğdy niezwğoczne podjňcie, jednak nie p·Ŧniej niŨ w terminie 10 dni 
roboczych, uchwağy w okreŜlonej sprawie. 
7.  Komisja moŨe zaskarŨyĺ do sŃdu uchwağň walnego zgromadzenia lub rady gieğdy, w terminie 30 dni od 
dnia powziňcia wiadomoŜci o uchwale, w drodze pow·dztwa o jej uchylenie, jeŨeli uchwağa narusza 
przepisy prawa, postanowienia statutu, regulaminu lub zasady bezpieczeŒstwa obrotu albo jeŨeli zostağa 
podjňta z naruszeniem przepis·w prawa, postanowieŒ statutu lub regulaminu. 
8.  W razie powziňcia wŃtpliwoŜci co do prawidğowoŜci lub rzetelnoŜci sprawozdaŒ finansowych albo innych 
informacji finansowych, kt·rych obowiŃzek sporzŃdzenia wynika z odrňbnych przepis·w lub 
prawidğowoŜci prowadzenia ksiŃg rachunkowych, Komisja moŨe zleciĺ kontrolň tych sprawozdaŒ, 

informacji i ksiŃg rachunkowych podmiotowi uprawnionemu do badania sprawozdaŒ finansowych. W 
przypadku gdy kontrola wykaŨe istnienie istotnych nieprawidğowoŜci, sp·ğka prowadzŃca gieğdň zwraca 
Komisji koszty przeprowadzenia kont roli.  

Art.  31.  1.  (96)  Stronami transakcji zawie ranych na rynku gieğdowym mogŃ byĺ wyğŃcznie: 

  1)    firmy inwestycyjne;  
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  2)    zagraniczne firmy inwestycyjne nieprowadzŃce dziağalnoŜci maklerskiej na terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej;  
  3)    Krajowy Depozyt albo sp·ğka, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu 
zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 2 pkt 1 i 3 - w przypadku, o kt·rym mowa w art. 59 ust. 3; 
  4)    sp·ğka prowadzŃca izbň rozliczeniowŃ - w przypadku, o kt·rym mowa w art. 68c ust. 3. 
2.  (97)  Stronami transakcji zawieranych na rynku gieğdowym mogŃ byĺ r·wnieŨ, na warunkach 
okreŜlonych w regulaminie gieğdy, inne podmioty nabywajŃce i zbywajŃce instrumenty finansowe we 
wğasnym imieniu i na wğasny rachunek: 
  1)    bňdŃce uczestnikami Krajowego Depozytu lub sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ 
wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 1 lub 2, lub sp·ğki 
prowadzŃcej izbň rozliczeniowŃ i izbň rozrachunkowŃ, o kt·rej mowa w art. 68a; 
  2)    niebňdŃce uczestnikami podmiotu, o kt·rym mowa w pkt 1, pod warunkiem wskazania podmiotu 
bňdŃcego uczestnikiem podmiotu, o kt·rym mowa w pkt 1, kt·ry zobowiŃzağ siň do wypeğniania 

obowiŃzk·w w zwiŃzku z rozliczaniem zawartych transakcji.  
3.  CzynnoŜĺ prawna majŃca za przedmiot transakcjň zawieranŃ na rynku gieğdowym dokonana przez 
podmioty inne niŨ okreŜlone w ust. 1 i 2 jest niewaŨna. 

Art.  32.  1.  Uchwağň w sprawie dopuszczenia instrument·w finansowych do obrotu na rynku 

gieğdowym podejmuje zarzŃd gieğdy w terminie 14 dni od dnia zğoŨenia wniosku. 
2.  W przypadku gdy zğoŨony wniosek jest niekompletny lub konieczne jest uzyskanie dodatkowych 
informacji, odpowiednio zarzŃd gieğdy lub rada gieğdy moŨe - w zakresie niezbňdnym do stwierdzenia, czy 
instrumenty finansowe bňdŃce przedmiotem wniosku speğniajŃ kryteria i warunki, o kt·rych mowa w art. 
28 ust. 2 pkt 1 -  ŨŃdaĺ uzupeğnienia wniosku lub przedstawienia tych informacji. W takim przypadku bieg 
termin·w, o kt·rych mowa w ust. 1 i 3, zaczyna siň w momencie speğnienia ŨŃdania przez wnioskodawcň. 
3.  ZarzŃd gieğdy odmawia dopuszczenia instrument·w finansowych do obrotu na rynku gieğdowym, jeŨeli 
nie sŃ speğnione kryteria i warunki, o kt·rych mowa w art. 28 ust. 2 pkt 1. W przypadku odmowy, 
wnioskodawcy przysğuguje odwoğanie do rady gieğdy, w terminie okreŜlonym w regulaminie gieğdy. 
Rozpatrzenie odwoğania nastňpuje w terminie miesiŃca od dnia jego zğoŨenia. 

4.  Uchwağň rady gieğdy nieuwzglňdniajŃcŃ odwoğania wnioskodawca moŨe zaskarŨyĺ do sŃdu wğaŜciwego 
miejscowo dla siedziby sp·ğki prowadzŃcej rynek gieğdowy, w terminie 14 dni od dnia powziňcia 
wiadomoŜci o uchwale, jeŨeli odmowa dopuszczenia narusza postanowienia regulaminu gieğdy. Wyrok 
sŃdu uwzglňdniajŃcy pow·dztwo zastňpuje uchwağň o dopuszczeniu instrument·w finansowych do obrotu 
na rynku gieğdowym. 
5.  (98)  Obligacje zamienne, obligacje z prawem pierwszeŒstwa lub warranty subskrypcyjne mogŃ byĺ 
dopuszczone do obrotu na rynku oficjalnych notowaŒ, pod warunkiem, Ũe akcje emitowane w celu 
realizacji uprawnieŒ wynikajŃcych z tych papier·w wartoŜciowych sŃ jednoczeŜnie objňte wnioskiem o 
dopuszczenie do obrotu na tym rynku albo sŃ juŨ notowane na tym samym lub na innym rynku 
oficjalnych notowaŒ lub na rynku regulowanym w innym paŒstwie czğonkowskim. 
6.  Sp·ğka, kt·rej akcje sŃ dopuszczone do obrotu na danym rynku oficjalnych notowaŒ, ma obowiŃzek 
zğoŨyĺ wniosek o dopuszczenie do obrotu na tym rynku akcji tego samego rodzaju nowej emisji, 

bňdŃcych przedmiotem oferty publicznej, nie p·Ŧniej niŨ w terminie 12 miesiňcy od dnia zakoŒczenia 
subskrypcji, albo ustania ograniczenia ich zbywalnoŜci - jeŨeli takie ograniczenie byğo ustanowione. 

Oddziağ 2  
Rynek pozagieğdowy 

Art.  33.  1.  Rynek pozagieğdowy moŨe byĺ prowadzony wyğŃcznie przez sp·ğkň akcyjnŃ. 

2.  (99)  Przedmiotem dziağalnoŜci sp·ğki prowadzŃcej rynek pozagieğdowy moŨe byĺ wyğŃcznie 
organizowanie rynku pozagieğdowego, organizowanie alternatywnego systemu obrotu lub prowadzenie 
innej dziağalnoŜci w zakresie organizowania obrotu instrumentami finansowymi oraz dziağalnoŜci 
zwiŃzanej z tym obrotem, z zastrzeŨeniem ust. 3 i 3a. 
3.  Sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy moŨe prowadziĺ dziağalnoŜĺ w zakresie edukacji, promocji i 
informacji zwiŃzanej z funkcjonowaniem rynku kapitağowego. 
3a.  (100)  Sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy, po uprzednim zawiadomieniu Komisji, moŨe 
organizowaĺ obr·t towarami gieğdowymi w rozumieniu ustawy  z dnia 26 paŦdziernika 2000 r. o gieğdach 
towarowych. Do sp·ğki prowadzŃcej rynek pozagieğdowy, kt·ra organizuje obr·t towarami gieğdowymi, 

oraz do tego obrotu stosuje siň odpowiednio przepisy ustawy  z dnia 26 paŦdziernika 2000 r. o gieğdach 
towarowych dotyczŃce gieğdy towarowej, z wyğŃczeniem art. 5 ust. 2  i ust. 5 -7, art. 6 -8, art. 9 ust. 1  i 
art. 12  tej ustawy.  
3b.  (101)  Do zawiadomienia, o kt·rym mowa w ust. 3a, sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy doğŃcza 
regulamin obrotu towarami gieğdowymi, do kt·rego stosuje siň art. 11  ustawy z dnia 26 paŦdziernika 
2000 r. o gieğdach towarowych. O kaŨdej zmianie regulaminu obrotu towarami gieğdowymi sp·ğka 
prowadzŃca rynek pozagieğdowy informuje Komisjň. 
3c.  (102)  Komisja moŨe, w terminie 30 dni odpowiednio od dnia otrzymania zawiadomienia, o kt·rym 
mowa w ust. 3a, albo od dnia otrzymania informacji o zmianie regulaminu obrotu towarami gieğdowymi, 
zgğosiĺ sprzeciw wobec rozpoczňcia organizowania przez sp·ğkň prowadzŃcŃ rynek pozagieğdowy obrotu 
towarami gieğdowymi albo jego kontynuowania, jeŨeli mogğoby to naruszyĺ bezpieczeŒstwo obrotu 
instrumentami finansowymi lub obrotu towarami gieğdowymi. 

4.  (103)  (uchylony).  
5.  (104)  (uchylony).  
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6.  (105)  Kapitağ wğasny sp·ğki prowadzŃcej rynek pozagieğdowy wynosi co najmniej 5.000.000 zğ. 

Art.  34.  1.  Akcje sp·ğki prowadzŃcej rynek pozagieğdowy mogŃ byĺ wyğŃcznie imienne. 
2.  Akcje sp·ğki prowadzŃcej rynek pozagieğdowy mogŃ nabywaĺ wyğŃcznie firmy inwestycyjne, banki, 
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, zakğady ubezpieczeŒ, powszechne towarzystwa emerytalne oraz 

emitenci papier·w wartoŜciowych notowanych w obrocie na tym rynku. Za zgodŃ Komisji akcje sp·ğki 
mogŃ nabywaĺ inne krajowe i zagraniczne osoby prawne. 
3.  (106)  Przepis·w ust. 1 i 2 nie stosuje siň w przypadku, gdy: 
  1)    sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy jest sp·ğkŃ publicznŃ; 
  2)    przedmiotem obrotu na rynku pozagieğdowym prowadzonym przez danŃ sp·ğkň nie sŃ papiery 
wartoŜciowe. 
4.  (107)  Sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy niezwğocznie po uzyskaniu zezwolenia na prowadzenie 
rynku pozagi eğdowego jest obowiŃzana podaĺ do publicznej wiadomoŜci listň akcjonariuszy sp·ğki ze 
wskazaniem:  
  1)    imienia, nazwiska oraz miejsca zamieszkania  
-  w przypadku os·b fizycznych, 
  2)    nazwy albo firmy oraz miejsca sie dziby  

-  w przypadku os·b prawnych i jednostek nieposiadajŃcych osobowoŜci prawnej oraz 
  3)    liczby posiadanych przez poszczeg·lnych akcjonariuszy akcji oraz wynikajŃcego z nich udziağu w 
og·lnej liczbie gğos·w oraz w kapitale zakğadowym sp·ğki prowadzŃcej rynek pozagieğdowy 
-  przy czym obowiŃzek ten dotyczy akcjonariuszy posiadajŃcych akcje w liczbie uprawniajŃcej do 
wykonywania co najmniej 5 % og·lnej liczby gğos·w lub stanowiŃcej co najmniej 5 % kapitağu 
zakğadowego sp·ğki prowadzŃcej rynek pozagieğdowy. 
5.  (108)  W przypadku zmiany danych zawartych na liŜcie, o kt·rej mowa w ust. 4, sp·ğka prowadzŃca 
rynek pozagieğdowy niezwğocznie podaje treŜĺ tych zmian do publicznej wiadomoŜci. 

Art.  35.  (109)  (uchylony).  

Art.  36.  1.  Prowadzenie rynku pozagieğdowego wymaga zezwolenia Komisji, wydanego na wniosek 
zainteresowanego podmiotu. Przepisy art. 25 ust. 2 i 3 stosuje siň odpowiednio. 
2.  Komisja rozpoznaje wniosek w terminie  2 miesiňcy od dnia jego zğoŨenia. 
3.  Komisja odmawia udzielenia zezwolenia na prowadzenie rynku pozagieğdowego, w przypadku gdy 
wniosek o wydanie zezwolenia nie speğnia okreŜlonych dla niego warunk·w lub gdy z przedstawionych 

danych wynika, Ũe podmiot wystňpujŃcy z wnioskiem nie zapewni prowadzenia dziağalnoŜci w spos·b 
niezagraŨajŃcy bezpieczeŒstwu obrotu instrumentami finansowymi lub naleŨycie zabezpieczajŃcy interesy 
uczestnik·w tego obrotu. 

Art.  37.  1.  Rada nadzorcza sp·ğki prowadzŃcej rynek pozagieğdowy, na wniosek zarzŃdu, uchwala 

regulamin obrotu na tym rynku.  
2.  UdzielajŃc zezwolenia, o kt·rym mowa w art. 36 ust. 1, Komisja zatwierdza statut sp·ğki prowadzŃcej 
rynek pozagieğdowy i regulamin obrotu na tym rynku. 
3.  (110)  Do sp·ğki prowadzŃcej rynek pozagieğdowy oraz do wykonywania nadzoru nad takŃ sp·ğkŃ stosuje 
siň odpowiednio przepisy art. 24, art. 25a i 25b, art. 27-30 i art. 32 ust. 1 -4.  
Art.  38.  1.  Do zawierania transakcji na rynku pozagieğdowym stosuje siň odpowiednio przepisy art. 31. 
2.  Firmy inwestycyjne bňdŃce stronami transakcji zawieranych na rynku pozagieğdowym, wykonujŃce 
zadania zwiŃzane z organizacjŃ rynku regulowanego, okreŜlone regulaminem, o kt·rym mowa w art. 37 
ust. 1, mogŃ zawieraĺ transakcje kupna lub sprzedaŨy papier·w wartoŜciowych bezpoŜrednio z dajŃcym 
zlecenie.  

Oddziağ 3  
Zakaz manipulacji  

Art.  39.  1.  Zakazana jest manipulacja instrumentem f inansowym, zwana dalej "manipulacjŃ". 
2.  Manipulacjň stanowi: 
  1)    skğadanie zleceŒ lub zawieranie transakcji wprowadzajŃcych lub mogŃcych wprowadziĺ w bğŃd co do 
rzeczywistego popytu, podaŨy lub ceny instrumentu finansowego, chyba Ũe powody tych dziağaŒ byğy 
uprawnione, a zğoŨone zlecenia lub zawarte transakcje nie naruszyğy przyjňtych praktyk rynkowych na 
danym rynku regulowanym;  
  2)    skğadanie zleceŒ lub zawieranie transakcji powodujŃcych nienaturalne lub sztuczne ustalenie siň 
ceny jednego lub kilku  instrument·w finansowych, chyba Ũe powody tych dziağaŒ byğy uprawnione, a 
zğoŨone zlecenia lub zawarte transakcje nie naruszyğy przyjňtych praktyk rynkowych na danym rynku 

regulowanym;  
  3)    skğadanie zleceŒ lub zawieranie transakcji, z zamiarem wywoğania innych skutk·w prawnych niŨ te, 
dla osiŃgniňcia kt·rych faktycznie jest dokonywana dana czynnoŜĺ prawna; 
  4)    rozpowszechnianie za pomocŃ Ŝrodk·w masowego przekazu, w tym internetu, lub w inny spos·b 
fağszywych lub nierzetelnych informacji albo pogğosek, kt·re wprowadzajŃ lub mogŃ wprowadzaĺ w bğŃd 
w zakresie instrument·w finansowych: 

a)   przez dziennikarza -  jeŨeli nie dziağağ z zachowaniem naleŨytej starannoŜci zawodowej albo jeŨeli uzyskağ 
z rozpowszechniania takich informacji bezpoŜredniŃ lub poŜredniŃ korzyŜĺ majŃtkowŃ lub osobistŃ dla 
siebie lub innej osoby, nawet dziağajŃc z zachowaniem tej starannoŜci, 

b)   przez innŃ osobň - jeŨeli wiedziağa lub przy doğoŨeniu naleŨytej starannoŜci mogğa siň dowiedzieĺ, Ũe sŃ to 
informacje nieprawdziwe lub wprowa dzajŃce w bğŃd; 
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  5)    skğadanie zleceŒ lub zawieranie transakcji przy jednoczesnym wprowadzeniu uczestnik·w rynku w 

bğŃd albo wykorzystanie ich bğňdu, co do ceny instrument·w finansowych; 
  6)    zapewnianie kontroli nad popytem lub podaŨŃ instrumentu finansowego z naruszeniem zasad 
uczciwego obrotu lub w spos·b powodujŃcy bezpoŜrednie lub poŜrednie ustalanie cen nabycia lub zbycia 
instrument·w finansowych; 
  7)    nabywanie lub zbywanie instrument·w finansowych na zakoŒczenie notowaŒ powodujŃce 
wprowadzenie w bğŃd inwestor·w dokonujŃcych czynnoŜci na podstawie ceny ustalonej na tym etapie 
notowaŒ; 
  8)    uzyskiwanie korzyŜci majŃtkowej z wpğywu opinii dotyczŃcych instrument·w finansowych lub ich 
emitent·w wyraŨanych w Ŝrodkach masowego przekazu w spos·b okazjonalny lub regularny, na cenň 
posiadanych instrument·w finansowych, jeŜli nie zostağ publicznie ujawniony w spos·b peğny i rzetelny 
wystňpujŃcy konflikt interesu. 
3.  Przepis·w ust. 2 nie stosuje siň do: 

  1)    nabywania akcji wğasnych przez sp·ğkň publicznŃ lub podmiot dziağajŃcy na jej rachunek lub w jej 
imieniu, pod warunkiem Ũe nabywanie to odbywaĺ siň bňdzie w trybie, terminie i na warunkach 
okreŜlonych w przepisach rozporzŃdzenia Komisji (WE) nr 2273/2003 z dnia 22 grudnia 2003 r. 
wykonujŃcego dyrektywň 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do zwolnieŒ dla 
program·w odkupu i stabilizacji instrument·w finansowych (Dz. Urz. WE L 336 z 23.12.2003); 
  2)    transakcji sğuŨŃcych realizacji ustawowych zadaŒ w zakresie polityki pieniňŨnej lub dewizowej 
paŒstwa albo zarzŃdzania dğugiem publicznym, zawieranych przez osoby uprawnione do reprezentowania 
wğaŜciwych organ·w paŒstwowych lub Narodowego Banku Polskiego, a takŨe przez Europejski System 
Bank·w Centralnych; 
  3)    nabywania instrument·w finansowych w celu stabilizacji ich ceny w obrocie na rynku regulowanym, 
pod warunkiem Ũe nabywanie to odbywaĺ siň bňdzie w trybie, terminie i na warunkach okreŜlonych w 
przepisach, o kt·rych mowa w pkt 1. 

4.  Zakazy i wymogi, o kt·rych mowa w ust. 1-3, majŃ zastosowanie do: 
  1)    zachowaŒ zaistniağych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub innego paŒstwa czğonkowskiego, 
dotyczŃcych instrument·w finansowych dopuszczonych lub bňdŃcych przedmiotem ubiegania siň o 
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;  
  2)    zachowaŒ zaistniağych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dotyczŃcych instrument·w 
finansowych dopuszczonych lub bňdŃcych przedmiotem ubiegania siň o dopuszczenie do obrotu na rynku 
regulowanym na terytorium kt·regokolwiek z innych paŒstw czğonkowskich; 
  3)    instrument·w finansowych wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej.  

Art.  40.  1.  (111)  Podmioty nadzorowane, o kt·rych mowa w art. 5 pkt 1  i 2 oraz pkt 12  i 13  ustawy o 

nadzorze, sŃ zobowiŃzane do niezwğocznego przekazania Komisji - jeŨeli jest wğaŜciwa ze wzglňdu na 
udzielone temu podmiotowi zezwolenie na prowadzenie dziağalnoŜci podlegajŃcej nadzorowi, siedzibň 
podmiotu lub siedzibň jego oddziağu - informacji o kaŨdym uzasadnionym podejrzeniu manipulacji, 
zawierajŃcej, z zastrzeŨeniem ust. 2:  

  1)    szczeg·ğowe dane dotyczŃce podejrzanej transakcji, ze wskazaniem: 
a)   instrumentu finansowego bňdŃcego przedmiotem transakcji, 
b)   rodzaju transakcji i trybu jej zawarcia,  
c)   daty i miejsca transakcji,  
d)   ceny i wolumenu transakcji,  
e)   rodzaju rynku i systemu notowaŒ instrument·w finansowych, kt·rych dotyczy transakcja, 
f)   opisu zlecenia dotyczŃcego instrument·w finansowych, kt·rych dotyczy transakcja, w tym jego typu i 

wielkoŜci, 
g)   osoby, kt·ra zğoŨyğa zlecenie lub zawarğa transakcjň, z okreŜleniem w szczeg·lnoŜci, czy dziağağa ona na 

rachunek wğasny czy na rzecz osoby trzeciej; 
  2)    powody uzasadniajŃce podejrzenie; 

  3)    informacje pozwalajŃce na identyfikacjň os·b, na rachunek kt·rych zlecenie zostağo zğoŨone lub 
transakcja zawarta, oraz innych os·b majŃcych zwiŃzek z zawieranŃ transakcjŃ; 
  4)    okreŜlenie zwiŃzku podmiotu nadzorowanego z podejrzanŃ transakcjŃ i osobami, o kt·rych mowa w 
pkt 3, wynikajŃcego z charakteru wykonywanych przez ten podmiot czynnoŜci, w szczeg·lnoŜci 
okreŜlonych w art. 69 ust. 2 pkt 2 lub 3; 
  5)    (112)  inne informacje, kt·re w ocenie podmiotu nadzorowanego, o kt·rym mowa w art. 5 pkt 1 , 2, 
12  lub 13  ustawy o nadzorze, mogŃ mieĺ istotne znaczenie dla weryfikacji podejrzenia; 
  6)    datň i miejsce sporzŃdzenia informacji oraz podpis osoby przekazujŃcej informacjň. 
2.  W przypadku gdy wykonujŃc obowiŃzek, o kt·rym mowa w ust. 1, podmiot nadzorowany nie posiada 
wszystkich informacji, przekazuje te informacje, kt·re sŃ mu znane, co najmniej ze wskazaniem powodu 
powziňcia podejrzenia manipulacji. Pozostağe informacje, w posiadanie kt·rych podmiot nadzorowany 
wszedğ p·Ŧniej, podmiot ten przekazuje niezwğocznie po ich uzyskaniu. 

3.  (113)  Informacje, o kt·rych mowa w ust. 1 i 2, mogŃ byĺ sporzŃdzane i przekazywane przez podmiot 
nadzorowany w inny spos·b niŨ na piŜmie, w szczeg·lnoŜci w formie elektronicznej lub przy uŨyciu 
Ŝrodk·w porozumiewania siň na odlegğoŜĺ, z zachowaniem poufnoŜci tych informacji. W takim przypadku 
podmiot nadzorowany, na ŨŃdanie Komisji, przedstawia dokument potwierdzajŃcy na piŜmie fakt 
przekazania informacji.  
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4.  Po otrzymaniu informacji, o kt·rych mowa w ust. 1 i 2, Komisja niezwğocznie przekazuje je 

wğaŜciwemu organowi nadzoru w innym paŒstwie czğonkowskim, wğaŜciwemu dla rynku regulowanego, z 
funkcjonowaniem kt·rego informacja ta ma zwiŃzek. 
5.  (114)  ObowiŃzek, o kt·rym mowa w ust. 1, spoczywa r·wnieŨ na: 
  1)    innych, niebňdŃcych podmiotami nadzorowanymi, bankach krajowych i oddziağach instytucji 
kredytowych, w rozumieniu przepis·w ustawy  z dnia 29 sierpnia 1997 r. -  Prawo bankowe, wykonujŃcych 
czynnoŜci, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1-7;  
  2)    podmiotach, o kt·rych mowa w art. 70 ust. 1 pkt 2, 3 i 10.  
6.  Podmiot wykonujŃcy obowiŃzek, o kt·rym mowa w ust. 1, zar·wno o fakcie dokonania notyfikacji jak i 
jej treŜci nie moŨe informowaĺ podmiot·w innych niŨ Komisja, w szczeg·lnoŜci os·b, na kt·rych 
rachunek transakcje przeprowadzono, lub podmiot·w powiŃzanych z tymi osobami, z wyğŃczeniem 
przypadk·w, w kt·rych obowiŃzek przekazania tych informacji wynika z przepis·w innych ustaw. 
Art.  41.  1.  Komisja oraz uczestnicy rynku rozwaŨajŃc, czy skğadanie danych zleceŒ lub zawieranie 

danych transakcji moŨe stanowiĺ manipulacjň, o kt·rej mowa w art. 39 ust. 2 pkt 1 i 2, biorŃ pod uwagň 
w szczeg·lnoŜci: 
  1)    jak znaczŃcy udziağ w dziennym obrocie okreŜlonym instrumentem finansowym na danym rynku 
regulowanym majŃ dane zlecenia lub transakcje, a w szczeg·lnoŜci, czy powodujŃ one istotnŃ zmianň 
ceny instrumentu finansowego;  
  2)    na ile zlecenia, kt·re majŃ znaczŃcy udziağ w ofertach kupna lub sprzedaŨy, albo transakcje, kt·re 
majŃ znaczŃcy udziağ w kupnie lub sprzedaŨy okreŜlonego instrumentu finansowego, powodujŃ istotnŃ 
zmianň ceny: 

a)   tego instrumentu finansowego lub  
b)   instrumentu pochodnego od instrumentu, o kt·rym mowa w lit. a, lub 
c)   okreŜlonego prawa bňdŃcego podstawŃ wystawienia instrumentu finansowego, kt·re jest dopuszczone do 

obrotu na danym rynku regulowanym;  

  3)    czy dane transakcje wpğywajŃ na zmianň faktycznego stanu posiadania okreŜlonego instrumentu 
finansowego dopuszczonego do obrotu na danym rynku regulowanym;  
  4)    na ile z mieniajŃcy siň w kr·tkich odstňpach czasu udziağ zleceŒ lub transakcji w ofertach kupna lub 
w kupnie na udziağ w ofertach sprzedaŨy lub w sprzedaŨy albo odwrotnie, kt·re to zlecenia lub transakcje 
majŃ znaczŃcy udziağ w dziennym obrocie okreŜlonym instrumentem finansowym na danym rynku 
regulowanym, powoduje w spos·b bezpoŜredni lub poŜredni istotnŃ zmianň ceny tego instrumentu 
finansowego;  
  5)    na ile skğadanie w kr·tkich odstňpach czasu zleceŒ lub zawieranie w ten sam spos·b transakcji 
wywoğuje kr·tkotrwağŃ zmianň ceny instrumentu finansowego, kt·ra nastňpnie powraca do poziomu 
sprzed jej zmiany;  
  6)    na ile dane zlecenia odwoğane przed ich realizacjŃ powodujŃ zmianň w zakresie najlepszych pod 

wzglňdem ceny ofert kupna lub sprzedaŨy albo pozostağych ofert kupna lub sprzedaŨy instrumentu 
finansowego dopuszczonego do obrotu na danym rynku regulowanym;  
  7)    na ile zlecenia skğadane w okresie, kt·ry stanowi podstawň do okreŜlenia ceny rozliczeniowej, ceny 
wykonania, ceny odniesienia lub wyceny wartoŜci danego instrumentu finansowego, lub w czasie 
poprzedzajŃcym ten okres albo transakcje zawierane w tym samym czasie wpğywajŃ na cenň danego 
instrumentu finansowego, na podstawie kt·rej ustala siň cenň rozliczeniowŃ, cenň wykonania, cenň 
odniesienia lub dokonuj e wyceny.  
2.  Przy rozwaŨaniu, czy skğadanie zleceŒ lub zawieranie transakcji nastňpuje przy jednoczesnym 
wprowadzeniu uczestnik·w rynku w bğŃd albo wyzyskaniu ich bğňdu, co do ceny instrument·w 
finansowych Komisja oraz uczestnicy rynku biorŃ pod uwagň w szczeg·lnoŜci: 
  1)    czy skğadanie zleceŒ lub zawieranie transakcji przez okreŜlone osoby nastňpuje w okresie 
poprzedzajŃcym lub nastňpujŃcym po rozpowszechnieniu przez te osoby lub osoby z nimi powiŃzane 

fağszywych lub wprowadzajŃcych w bğŃd informacji; 
  2)    czy skğadanie zleceŒ lub zawieranie transakcji przez okreŜlone osoby nastňpuje w okresie 
poprzedzajŃcym lub nastňpujŃcym po sporzŃdzeniu lub rozpowszechnieniu przez te osoby lub osoby z 
nimi powiŃzane bğňdnych, stronniczych lub w spos·b wyraŦny podyktowanych zamiarem osiŃgniňcia 
korzyŜci majŃtkowej lub osobistej rekomendacji. 
Art.  42.  1.  Osoby sporzŃdzajŃce rekomendacje dotyczŃce instrument·w finansowych, ich emitent·w lub 
wystawc·w, przeznaczone do rozpowszechniania wŜr·d inwestor·w, oraz osoby zajmujŃce siň 
rozpowszechnianiem takich rekomendacji sŃ obowiŃzane do zachowania naleŨytej starannoŜci, 
zapewnienia rzetelnoŜci sporzŃdzanych rekomendacji oraz ujawnienia sğusznego interesu, a takŨe 
konflikt·w interes·w istniejŃcych w chwili ich sporzŃdzania lub rozpowszechniania.  
2.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych moŨe okreŜliĺ, w drodze rozporzŃdzenia, rodzaje 
informacji stanowiŃcych rekomendacje dotyczŃce instrument·w finansowych, ich emitent·w lub 

wystawc·w, spos·b sporzŃdzania i rozpowszechniania takich rekomendacji oraz szczeg·ğowe warunki, 
jakim powinny odpowiadaĺ te rekomendacje, przy uwzglňdnieniu koniecznoŜci zapewnienia ich rzetelnej 
prezentacji i ujawniania sğusznego interesu oraz istnienia konfliktu interes·w oraz bezpieczeŒstwa obrotu 
na rynku i zapobieŨenia naruszeniu interesu jego uczestnik·w. 
3.  Zakazy i wymogi, o kt·rych mowa w ust. 1, oraz wynikajŃce z przepis·w wydanych na podstawie ust. 
2 majŃ zastosowanie w przypadkach okreŜlonych w art. 39 ust. 4. 
akty wykonawcze z Dz.U. i M.P.  
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Art.  43.  1.  Przepisy niniejszego oddziağu majŃ zastosowanie do instrument·w finansowych 

dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub 
kt·regokolwiek z innych paŒstw czğonkowskich lub bňdŃcych przedmiotem ubiegania siň o dopuszczenie 
do obrotu na takim rynku, niezaleŨnie od tego, czy transakcje, kt·rych przedmiotem jest dany 
instrument, sŃ dokonywane na tym rynku, z uwzglňdnieniem ust. 2. 
2.  Przepis art. 39 ust. 2 pkt 4 lit. b stosuje siň r·wnieŨ do papier·w wartoŜciowych bňdŃcych 
przedmiotem oferty publicznej, kt·re majŃ podlegaĺ dopuszczeniu do obrotu na rynku regulowanym lub 
wprowadzeniu do alternatywnego systemu obrotu.  

Oddziağ 4  
Przyjňte praktyki rynkowe 

Art.  44.  1.  Przyjňtymi praktykami rynkowymi sŃ zachowania, kt·rych zasadnie moŨna oczekiwaĺ na 

jednym lub wielu rynkach finansowych i kt·re sŃ, w drodze uchwağy, akceptowane przez Komisjň zgodnie 
z wytycznymi okreŜlonymi w art. 45 ust. 1. 
2.  (115)  Uchwağa, o kt·rej mowa w ust. 1, podlega ogğoszeniu w Dzienniku Urzňdowym Komisji Nadzoru 
Finansowego.  
Art.  45.  1.  Komisja uznajŃc, czy okreŜlone zachowanie stanowi przyjňtŃ praktykň rynkowŃ, bierze pod 

uwagň w szczeg·lnoŜci: 
  1)    przejrzystoŜĺ i zrozumiağoŜĺ praktyki rynkowej dla uczestnik·w rynku; 
  2)    potrzebň ochrony prawidğowego funkcjonowania rynku i wğaŜciwego oddziağywania popytu i podaŨy; 
  3)    wpğyw okreŜlonej praktyki rynkowej na pğynnoŜĺ i efektywnoŜĺ dziağania rynku; 
  4)    stopieŒ uwzglňdnienia zasad obrotu wystňpujŃcych na danym rynku oraz umoŨliwienie uczestnikom 
rynku podjňcia w odpowiednim czasie wğaŜciwych czynnoŜci w zwiŃzku z wywoğanŃ przez tň praktykň 
zmianŃ sytuacji rynkowej;  
  5)    ryzyko, jakie w odniesieniu do instrument·w finansowych niesie ze sobŃ okreŜlona praktyka 
rynkowa dla prawidğowego funkcjonowania powiŃzanych poŜrednio lub bezpoŜrednio rynk·w 
regulowanych lub nieregulowanych kt·regokolwiek z paŒstw czğonkowskich; 
  6)    wyniki postňpowaŒ prowadzonych przez wğaŜciwy organ nadzoru i inne organy uprawnione do 

prowadzenia postňpowaŒ w zakresie naduŨyĺ dokonywanych w obrocie instrumentami finansowymi, 
dotyczŃce okreŜlonej praktyki rynkowej, w szczeg·lnoŜci jeŨeli praktyka ta naruszağa przepisy 
wprowadzone w celu przeciwdziağania naduŨyciom na danym rynku lub rynkach bezpoŜrednio lub 
poŜrednio zwiŃzanych z kt·rymkolwiek rynkiem paŒstwa czğonkowskiego lub naruszağa postanowienia 
zawarte w regulacjach okreŜlajŃcych zasady postňpowania na tych rynkach; 
  7)    charakterystykň okreŜlonego rynku regulowanego lub nieregulowanego, rodzaje instrument·w 
finansowych bňdŃcych w obrocie, rodzaje uczestnik·w rynku, wğŃczajŃc w to wielkoŜĺ udziağu inwestor·w 
indywidualnych w obrocie na danym rynku.  
2.  Komisja regularnie weryfikuje przyjňte praktyki rynkowe, biorŃc przy tym pod uwagň istotne zmiany w 
funkcjonowaniu rynku, takie jak zmiany zasad obrotu lub zasad organizacji rynku.  
3.  BiorŃc pod uwagň potrzebň ochrony zasad uczciwego obrotu i wğaŜciwego oddziağywania siğ popytu i 
podaŨy, naleŨy w szczeg·lnoŜci analizowaĺ wpğyw okreŜlonej praktyki rynkowej na gğ·wne parametry 

rynku, takie jak:  
  1)    warunki wystňpujŃce na danym rynku; 
  2)    ŜredniŃ cenň na sesji; 
  3)    cenň ustalanŃ na zakoŒczenie notowaŒ. 
4.  OkreŜlona, w szczeg·lnoŜci nowa lub ksztağtujŃca siň, praktyka rynkowa moŨe byĺ stosowana, nawet 
jeŨeli nie zostağa zaakceptowana przez Komisjň. 
5.  Przed zaakceptowaniem danego zac howania, jako przyjňtej praktyki rynkowej, Komisja przeprowadza 
konsultacje celem zasiňgniňcia opinii: 
  1)    wğaŜciwych podmiot·w bňdŃcych uczestnikami odpowiednio rynku papier·w wartoŜciowych lub 
innych instrument·w finansowych, towar·w gieğdowych lub usğug funduszy inwestycyjnych oraz 
stowarzyszeŒ i organizacji zrzeszajŃcych uczestnik·w tych rynk·w; 

  2)    wğaŜciwego organu nadzoru w innym paŒstwie czğonkowskim, w kt·rym rynek regulowany posiada 
podobne cechy, w szczeg·lnoŜci pod wzglňdem organizacji, wielkoŜci i rodzaj·w transakcji. 
6.  Wprowadzenie zmiany przyjňtej praktyki rynkowej wymaga uprzedniego przeprowadzenia konsultacji z 
podmiotami i organizacjami, o kt·rych mowa w ust. 5. 
7.  Komisja przekazuje Komitetowi Europejskich Regulator·w Papier·w WartoŜciowych oraz do publicznej 
wiadomoŜci treŜĺ uchwağy, o kt·rej mowa w art. 44 ust. 1, wskazujŃc jednoczeŜnie wytyczne, kt·re 
wziňğa pod uwagň akceptujŃc dane zachowanie jako przyjňtŃ praktykň rynkowŃ. 
8.  W przypadku wszczňcia postňpowania administracyjnego, wyjaŜniajŃcego lub karnego w sprawie 
zwiŃzanej z wykonywaniem nadzoru przez Komisjň dotyczŃcej zachowaŒ bňdŃcych przedmiotem opinii, o 
kt·rej mowa w ust. 5, Komisja moŨe zawiesiĺ prowadzenie konsultacji do chwili zakoŒczenia tego 
postňpowania. 

DZIAĞ III  

System depozytowo - rozliczeniowy (116)   
Art.  45a.  (117)  1.  Na zasadach okreŜlonych w niniejszym dziale, z zastrzeŨeniem art. 18 ust. 1a i 1b, jest 
prowadzo ny depozyt papier·w wartoŜciowych i rejestracja instrument·w finansowych niebňdŃcych 
papierami wartoŜciowymi, rozliczanie i rozrachunek transakcji majŃcych za przedmiot instrumenty 
finansowe oraz wykonywanie innych czynnoŜci zwiŃzanych z systemem depozytowo-rozliczeniowym.  
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2.  Ilekroĺ w niniejszym dziale jest mowa o uczestniku rozumie siň przez to podmiot bňdŃcy uczestnikiem 

odpowiednio Krajowego Depozytu, sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z 
zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 1-6 lub ust. 2, izby rozliczeniowej lub izby 
rozrachunkowej.  
Art.  45b.  (118)  1.  Rozliczeniem transakcji majŃcych za przedmiot instrumenty finansowe jest ustalenie 
wysoko Ŝci ŜwiadczeŒ pieniňŨnych i niepieniňŨnych wynikajŃcych z zawartych transakcji, do speğnienia 
kt·rych sŃ zobowiŃzani uczestnicy bňdŃcy stronami tych transakcji lub inni uczestnicy, kt·rzy zobowiŃzali 
siň do wypeğniania obowiŃzk·w w zwiŃzku z takimi rozliczeniami (strony rozliczenia).  
2.  Rozrachunkiem transakcji majŃcych za przedmiot instrumenty finansowe jest obciŃŨenie lub uznanie 
konta depozytowego lub rachunku papier·w wartoŜciowych prowadzonego przez Krajowy Depozyt, 
sp·ğkň, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w 
art. 48 ust. 1 pkt 1 albo przez izbň rozrachunkowŃ, odpowiednio w zwiŃzku z transakcjŃ zbycia lub 
nabycia instrument·w finansowych, a takŨe, odpowiednio do ustalonych w trakcie rozliczenia kwot 

ŜwiadczeŒ, uznanie lub obciŃŨenie rachunku bankowego lub rachunku pieniňŨnego wskazanego przez 
uczestnika bňdŃcego stronŃ rozliczenia. 
Art.  45c.  (119)  Rozliczanie i rozrachunek transakcji oraz rejestr acja w zakresie papier·w wartoŜciowych: 
  1)    emitowanych przez Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski, 
  2)    opiewajŃcych na zbywalne prawa majŃtkowe wynikajŃce z papier·w wartoŜciowych emitowanych 
przez Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank Polski  
-  mogŃ byĺ dokonane w odrňbnym systemie prowadzonym przez Narodowy Bank Polski. 
Art.  45d.  (120)  JeŨeli spos·b rozliczenia transakcji polega na speğnieniu przez stronň transakcji albo 
stronň rozliczenia Ŝwiadczenia w wysokoŜci stanowiŃcej nadwyŨkň ponad wartoŜĺ naleŨnego jej 
Ŝwiadczenia pieniňŨnego lub niepieniňŨnego, obowiŃzek speğnienia przez uczestnika Ŝwiadczenia w tej 
wysokoŜci powstaje z chwilŃ zawarcia transakcji. Nie wyğŃcza to moŨliwoŜci ustalenia innej wysokoŜci 
Ŝwiadczenia w przypadkach okreŜlonych w art. 45f. 

Art.  45e.  (121)  1.  Wszczňcie postňpowania upadğoŜciowego, naprawczego, egzekucyjnego lub otwarcie 
likwidacji, a takŨe podjňcie innych Ŝrodk·w prawnych wzglňdem uczestnika lub innego podmiotu 
dziağajŃcego bezpoŜrednio na rynku regulowanym, skutkujŃcych zawieszeniem lub zaprzestaniem 
dokonywania przez niego spğaty zadğuŨeŒ albo ograniczajŃcych jego zdolnoŜĺ w zakresie swobodnego 
rozporzŃdzania mieniem, w tym zawieszenie dziağalnoŜci banku w trybie okreŜlonym przepisami ustawy  z 
dnia 29 sierpnia 1997 r. -  Prawo bankowe, nie wywoğuje skutk·w prawnych wobec Ŝrodk·w znajdujŃcych 
siň na koncie depozytowym, rachunku papier·w wartoŜciowych, rachunku pieniňŨnym lub rachunku 
bankowym tego uczestnika lub innego podmiotu dziağajŃcego na rynku regulowanym sğuŨŃcym do 
realizacji rozliczeŒ transakcji w zakresie, w jakim Ŝrodki te sŃ potrzebne do przeprowadzenia rozrachunku 
transakcji w Krajowym Depozycie, sp·ğce, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z 
zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 6, lub w izbie rozrachunkowej, chociaŨby 

postňpowanie zostağo wszczňte, likwidacja otwarta lub inny Ŝrodek prawny zostağ podjňty przed 
przeprowadzeniem jej rozrachunku.  
2.  środki prawne, o kt·rych mowa w ust. 1, nie wywoğujŃ skutk·w prawnych wobec przedmiotu 
zabezpieczenia ustanowionego przez uczestnika lub przez inny podmiot bezpoŜrednio dziağajŃcy na rynku 
regulowanym na rzecz innego uczestnika lub na rzecz Krajowego Depozy tu, sp·ğki, kt·rej Krajowy 
Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 2, lub izby 
rozliczeniowej, w ramach systemu zabezpieczania pğynnoŜci rozliczania transakcji, na zasadach 
okreŜlonych w regulaminie Krajowego Depozytu, sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie 
czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 2, lub izby rozliczeniowej. 
3.  Przepis ust. 1 stosuje siň takŨe w przypadku, gdy system rejestracji papier·w wartoŜciowych jest 
prowadzo ny przez Narodowy Bank Polski.  
Art.  45f.  (122)  1.  W przypadku braku Ŝrodk·w na koncie depozytowym, rachunku bankowym wskazanym 

przez stronň rozliczenia, rachunku papier·w wartoŜciowych lub rachunku pieniňŨnym uczestnika 
bňdŃcego stronŃ transakcji albo stronŃ rozliczenia potrzebnych do przeprowadzenia rozrachunku 
transakcji, Krajowy Depozyt, sp·ğka, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu 
zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 6, lub izba rozrachunkowa, okreŜla transakcje, kt·rych 
rozrachunek ulega zawieszeniu.  
2.  System gwarantowania, o kt·rym mowa w art. 59 ust. 2, lub system zabezpieczania, o kt·rym mowa 
w art. 68c ust. 2, moŨe przewidywaĺ niespeğnienie ŜwiadczeŒ na rzecz uczestnika, kt·ry spowodowağ 
zawieszenie rozrachunku transakcji.  

Art.  46.  1.  Krajowy Depozyt dziağa w formie sp·ğki akcyjnej. 

2.  Akcje Krajowego Depozytu mogŃ byĺ wyğŃcznie imienne. 
3.  (123)  Akcjonariuszami Krajoweg o Depozytu mogŃ byĺ: sp·ğki prowadzŃce gieğdň, sp·ğki prowadzŃce 
rynek pozagieğdowy, firmy inwestycyjne, banki, Skarb PaŒstwa, Narodowy Bank Polski, miňdzynarodowe 
instytucje finansowe, kt·rych czğonkiem jest Rzeczpospolita Polska, a takŨe osoby prawne lub inne 
jednostki organizacyjne, kt·re prowadzŃ dziağalnoŜĺ w zakresie rejestrowania papier·w wartoŜciowych, 

rozliczania lub rozrachunku transakcji zawieranych w obrocie papierami wartoŜciowymi lub organizowania 
rynku regulowanego, posiadajŃce siedzibň na terytorium paŒstwa czğonkowskiego lub paŒstwa 
naleŨŃcego do OECD i podlegajŃce nadzorowi wğaŜciwego organu nadzoru tego paŒstwa. 
(124)  (uchylony).  
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5.  W sprawach dotyczŃcych sprawozdaŒ zarzŃdu Krajowego Depozytu z dziağalnoŜci sp·ğki, plan·w 

dziağalnoŜci i plan·w finansowych Krajowego Depozytu, sprawozdania z dziağalnoŜci systemu 
rekompensat, o kt·rym mowa w art. 146 ust. 1, regulamin·w, o kt·rych mowa w art. 50 ust. 1, art. 66 
ust. 2, art. 134 ust. 1, oraz innych regulacji Krajowego Depozytu wydawanych na podstawie tych 
regulamin·w, zarzŃd lub rada nadzorcza Krajowego Depozytu zasiňga opinii zespoğu doradczego, 
skğadajŃcego siň z: 
  1)    (125)  2 przedstawicieli reprezentatywnych stowarzyszeŒ lub organizacji zrzeszajŃcych emitent·w 
zdematerializowanych papier·w wartoŜciowych; 
  2)    (126)  2 przedstawicieli reprezentatywnych stowarzyszeŒ lub organizacji zrzeszajŃcych banki 
powiernicze;  
  3)    2 przedstawicieli izb gospodarczych, o kt·rych mowa w art. 92 ust. 1; 
  4)    2 przedstawicieli podmiot·w, o kt·rych mowa w art. 51 ust. 3 i 4; 
  5)    1 przedstawiciela kaŨdej ze sp·ğek prowadzŃcych rynek regulowany. 

6.  Zesp·ğ doradczy moŨe, z wğasnej inicjatywy, wydawaĺ i przedstawiaĺ zarzŃdowi lub radzie nadzorczej 
Krajowego Depozytu opinie w sprawach, o kt·rych mowa w ust. 5. 
projekty ustaw  

Art.  47.  1.  Zawiadomienia Komisji wymaga zamiar bezpoŜredniego lub poŜredniego nabycia lub 

objňcia akcji Krajowego Depozytu w liczbie: 
  1)    stanowiŃcej co najmniej 10 % og·lnej liczby gğos·w lub kapitağu zakğadowego lub 
  2)    powodujŃcej osiŃgniňcie lub przekroczenie 10 %, 20 %, 33 % lub 50 % og·lnej liczby gğos·w lub 
kapitağu zakğadowego 
-  przy czym posiadanie akcji Krajowego Depozytu przez podmioty pozostajŃce w tej samej grupie 
kapitağowej uwaŨa siň za ich posiadanie przez jeden podmiot. 
2.  Przez poŜrednie nabycie akcji Krajowego Depozytu rozumie siň nabycie lub objňcie akcji lub udziağ·w 
podmiotu posiadajŃcego bezpoŜrednio lub poŜrednio akcje Krajowego Depozytu, jeŨeli w wyniku nabycia 
lub objňcia dojdzie do osiŃgniňcia lub przekroczenia 50 % og·lnej liczby gğos·w lub 50 % kapitağu 
zakğadowego tego podmiotu. 

3.  Komisji przysğuguje prawo zgğoszenia sprzeciwu wobec planowanego bezpoŜredniego lub poŜredniego 
nabycia lub objňcia akcji Krajowego Depozytu w terminie 3 miesiňcy od dnia dokonania zawiadomienia, o 
kt·rym mowa w ust. 1, w przypadku gdy istnieje uzasadnione podejrzenie, Ũe podmiot zamierzajŃcy 
nabyĺ akcje Krajowego Depozytu m·gğby wywieraĺ niekorzystny wpğyw na zarzŃdzanie tŃ sp·ğkŃ. W 
przypadku niezgğoszenia sprzeciwu Komisja moŨe wyznaczyĺ termin, w ciŃgu kt·rego nabycie akcji 
Krajowego Depozytu moŨe zostaĺ dokonane. 
3a.  (127)  Nabycie lub objňcie akcji na warunkach wskazanych w zawiadomieniu moŨe nastŃpiĺ: 
  1)    po upğywie terminu, o kt·rym mowa w ust. 3 - w przypadku niezgğoszenia sprzeciwu przez Komisjň 
albo  
  2)    w terminie wyznaczonym przez Komisjň - w przypadku niezgğoszenia sprzeciwu przez Komisjň i 
wyznaczenia terminu, w ciŃgu kt·rego nabycie akcji Krajowego Depozytu moŨe zostaĺ dokonane. 
4.  (128)  Wykonywanie prawa gğosu z akcji Krajowego Depozytu nabytych lub objňtych bez zawiadomienia 

Komisji, po dokonaniu zawiadomienia lecz przed upğywem terminu, o kt·rym mowa w ust. 3, pomimo 
zgğoszenia przez Komisjň sprzeciwu lub z naruszeniem wyznaczonego przez Komisjň terminu, w kt·rym 
nabycie lub objňcie akcji moŨe zostaĺ dokonane, jest bezskuteczne.  
5.  W przypadku gdy podmiotem nabywajŃcym akcje Krajowego Depozytu jest zagraniczna firma 
inwestycyjna, bank zagraniczny albo zagraniczny zakğad ubezpieczeŒ posiadajŃcy zezwolenie na 
prowadzenie dziağalnoŜci wydane przez wğaŜciwy organ nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego, Komisja 
zasiňga opinii organu nadzoru, kt·ry udzieliğ zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci przez te podmioty. 
6.  Przepis ust. 5 stosuje siň odpowiednio w przypadku, gdy podmiotem nabywajŃcym akcje Krajowego 
Depozytu jest podmiot dominujŃcy wobec podmiotu, o kt·rym mowa w ust. 5, lub podmiot wywierajŃcy 
znaczny wpğyw w rozumieniu art. 96 ust. 3 na podmiot, o kt·rym mowa w ust. 5, a takŨe w przypadku 
jeŨeli w wyniku poŜredniego nabycia podmiot, kt·rego akcje sŃ przedmiotem nabycia, stağby siň 

podmiotem zaleŨnym od nabywcy albo podmiotem, na kt·ry nabywca zacznie wywieraĺ znaczny wpğyw w 
rozumieniu art. 96 ust. 3.  
7.  Zawiadomienie, o kt·rym mowa w ust. 1, zawiera wskazanie liczby akcji, kt·re nabywca zamierza 
nabyĺ, ich udziağ w kapitale zakğadowym oraz liczbň gğos·w, jakŃ nabywca osiŃgnie na walnym 
zgromadzeniu, oraz skğadane pod rygorem odpowiedzialnoŜci karnej oŜwiadczenie o Ŧr·dle pochodzenia 
Ŝrodk·w pieniňŨnych przeznaczonych na zapğatň za obejmowane lub nabywane akcje. 
8.  Niezgğoszenie przez Komisjň sprzeciwu w terminie, o kt·rym mowa w ust. 3, oznacza zgodň na 
nabycie akcji Krajowego Depozytu, na warunkach wskazanych w zawiadomieniu.  

Art.  48.  (129)  1.  Do zadaŒ Krajowego Depozytu naleŨy: 

  1)    prowadzenie depozytu papier·w wartoŜciowych; 
  2)    wykonywanie czynnoŜci w zakresie prowadzenia systemu rejestracji instrument·w finansowych 
niebňdŃcych papierami wartoŜciowymi, kt·re zostağy dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub 
wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu;  
  3)    nadzorowa nie zgodnoŜci wielkoŜci emisji z liczbŃ papier·w wartoŜciowych, zarejestrowanych w 
depozycie papier·w wartoŜciowych, znajdujŃcych siň w obrocie; 

  4)    obsğuga realizacji zobowiŃzaŒ emitent·w wobec uprawnionych z papier·w wartoŜciowych 
zarejestrowanych w d epozycie papier·w wartoŜciowych; 
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  5)    wykonywanie czynnoŜci zwiŃzanych z wycofywaniem papier·w wartoŜciowych z depozytu papier·w 

wartoŜciowych; 
  6)    dokonywanie rozrachunku w instrumentach finansowych i Ŝrodkach pieniňŨnych w zwiŃzku z 
transakcjami zaw ieranymi na rynku regulowanym oraz transakcjami zawieranymi w alternatywnym 
systemie obrotu w zakresie instrument·w finansowych zarejestrowanych w Krajowym Depozycie; 
  7)    zapewnienie prawidğowego funkcjonowania obowiŃzkowego systemu rekompensat, o kt·rym mowa 
w art. 133 ust. 1.  
2.  Do zadaŒ Krajowego Depozytu moŨe naleŨeĺ r·wnieŨ: 
  1)    rozliczanie transakcji zawieranych na rynku regulowanym;  
  2)    rozliczanie transakcji zawieranych w alternatywnym systemie obrotu w zakresie 
zdematerializowanych papier·w wartoŜciowych; 
  3)    prowadzenie systemu zabezpieczania pğynnoŜci rozliczeŒ, w tym systemu gwarantowania rozliczeŒ 
transakcji zawartych na rynku regulowanym.  

3.  Krajowy Depozyt moŨe r·wnieŨ: 
  1)    rejestrowaĺ inne instrumenty finansowe niŨ okreŜlone w ust. 1;  
  2)    dokonywaĺ rozliczenia i rozrachunku transakcji innych niŨ zawierane w obrocie zorganizowanym; 
3.  prowadziĺ system zabezpieczania pğynnoŜci rozliczeŒ transakcji, o kt·rych mowa w pkt 2. 
4.  Krajowy Depozyt moŨe obsğugiwaĺ obr·t papierami wartoŜciowymi innymi niŨ zdematerializowane. Do 
obsğugi tej stosuje siň odpowiednio przepisy dotyczŃce prowadzenia depozytu papier·w wartoŜciowych, 
chyba Ũe ustawa stanowi inaczej. 
5.  Krajowy Depozyt moŨe prowadziĺ rachunki pieniňŨne, dokonywaĺ rozliczeŒ pieniňŨnych, udzielaĺ 
poŨyczek oraz uczestniczyĺ w rozrachunkach dokonywanych przez Narodowy Bank Polski na zasadach 
stosowanych w przypadku rozrachunk·w miňdzybankowych, w zakresie niezbňdnym do realizacji zadaŒ 
okreŜlonych w ust. 1-3.  
6.  Minimal na wysokoŜĺ kapitağu wğasnego Krajowego Depozytu wynosi: 

  1)    20.000.000 zğ - w przypadku gdy peğni on wyğŃcznie funkcje, o kt·rych mowa w ust. 1 oraz ust. 3 
pkt 1;  
  2)    30.000.000 zğ - w przypadku gdy peğni on takŨe co najmniej jednŃ z funkcji, o kt·rych mowa w ust. 
2 oraz ust. 3 pkt 2 i 3.  
7.  Zadania, o kt·rych mowa w ust. 1 pkt 1-6 oraz w ust. 2, mogŃ byĺ wykonywane takŨe przez sp·ğkň 
akcyjnŃ bňdŃcŃ podmiotem zaleŨnym od Krajowego Depozytu, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ w 
drodze pisemnej umowy wyk onywanie czynnoŜci z zakresu tych zadaŒ. Krajowy Depozyt niezwğocznie 
informuje Komisjň o zawarciu takiej umowy, wskazujŃc podmiot, kt·remu jest przekazywane 
wykonywanie czynnoŜci oraz zakres tych czynnoŜci, jak r·wnieŨ niezwğocznie informuje Komisjň o 
zmianie lub rozwiŃzaniu takiej umowy. 
8.  Przekazanie przez Krajowy Depozyt wykonywania czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w ust. 2 

pkt 1, musi obejmowaĺ r·wnieŨ przekazanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w ust. 2 pkt 3. 
9.  Minimalna wysokoŜĺ kapitağu wğasnego sp·ğki, o kt·rej mowa w ust. 7, wynosi: 
  1)    20.000.000 zğ - w przypadku gdy wykonuje ona wyğŃcznie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych 
mowa w ust. 1 pkt 1 -6;  
  2)    10.000.000 zğ - w przypadku gdy wykonuje ona wyğŃcznie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych 
mowa w ust. 2;  
  3)    30.000.000 zğ - w przypadku gdy wykonuje ona czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w ust. 
1 pkt 1 -6 i ust. 2.  
10.  Sp·ğka, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa 
w:  
  1)    ust. 1 pkt 1 -6 -  moŨe r·wnieŨ rejestrowaĺ inne instrumenty finansowe niŨ okreŜlone w ust. 1 pkt 1 
oraz dokonywaĺ rozrachunku transakcji zawieranych poza obrotem zorganizowanym; 

  2)    ust. 2 -  moŨe r·wnieŨ rozliczaĺ transakcje zawierane poza obrotem zorganizowanym oraz 
prowadziĺ system zabezpieczania pğynnoŜci rozliczeŒ takich transakcji. 
11.  Prawa i obowiŃzki Krajowego Depozytu wynikajŃce z um·w, kt·rych przedmiotem jest rejestracja 
papier·w wartoŜciowych lub innych instrument·w finansowych w depozycie papier·w wartoŜciowych, 
zawartych z emitentami lub wystawcami, przejmuje sp·ğka, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ 
wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w ust. 1 pkt 1-6, kt·ra staje siň stronŃ tych 
um·w w miejsce Krajowego Depozytu.  
12.  Prawa i obowiŃzki Krajowego Depozytu wynikajŃce z um·w o uczestnictwo, o kt·rych mowa w art. 52 
ust. 1:  
  1)    w zakresie dotyczŃcym rozliczeŒ transakcji i organizowania systemu zabezpieczania pğynnoŜci 
rozliczeŒ - przejmuje sp·ğka, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, 
o kt·rych mowa w ust. 2, kt·ra w tym zakresie staje siň stronŃ tych um·w w miejsce Krajowego 

Depozytu oraz podmiotem tworzŃcym i prowadzŃcym fundusz rozliczeniowy, o kt·rym mowa w art. 65 i 
68;  
  2)    w zakresie dotyczŃcym prowadzenia kont depozytowych i rachunk·w papier·w wartoŜciowych dla 
uczestnik·w - przejmuje sp·ğka, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu 
zadaŒ, o kt·rych mowa w ust. 1 pkt 1-6, kt·ra w tym zakresie staje siň stronŃ tych um·w w miejsce 
Krajowego Depozytu.  



13.  W przypadku zawarcia umowy, o kt·rej mowa w ust. 7, kt·rej przedmiotem jest przekazanie 

wykonywania czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w ust. 1 pkt 1-6, papiery wartoŜciowe i inne 
instrumenty fi nansowe sŃ przenoszone z kont depozytowych i rachunk·w papier·w wartoŜciowych 
prowadzonych przez Krajowy Depozyt na konta i rachunki prowadzone przez sp·ğkň, kt·rej zostağo 
przekazane wykonywanie tych czynnoŜci. 
14.  W przypadku zawarcia umowy, o kt·rej mowa w ust. 7, kt·rej przedmiotem jest przekazanie 
wykonywania czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w ust. 2, Krajowy Depozyt stawia do 
dyspozycji sp·ğce, kt·rej zostağo przekazane wykonywanie tych czynnoŜci, aktywa wchodzŃce w skğad 
funduszu rozliczenio wego, o kt·rym mowa w art. 65, oraz w skğad funduszu, o kt·rym mowa w art. 68 - 
w przypadku jego utworzenia przez Krajowy Depozyt.  
15.  Rada nadzorcza sp·ğki, kt·rej zostağo przekazane wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych 
mowa w ust. 1 pkt 1 -6 l ub ust. 2, na wniosek zarzŃdu tej sp·ğki, uchwala regulamin wykonywanych 
czynnoŜci, do kt·rego stosuje siň odpowiednio art. 50 ust. 4-6.  

16.  Regulamin, o kt·rym mowa w ust. 15, oraz jego zmiany sŃ zatwierdzane przez Komisjň. 
Zatwierdzenie regulaminu i jego  zmian, w zakresie wskazanym w art. 50 ust. 4 pkt 1, 4, 5, 11, 12 i 14 
nastňpuje po zasiňgniňciu opinii Prezesa Narodowego Banku Polskiego. Przepis art. 50 ust. 3 stosuje siň 
odpowiednio.  

Art.  49.  (130)  (uchylony).  

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

Depozytu.  
2.  (131)  Regulamin Krajowego Depozytu i jego zmiany sŃ zatwierdzane przez Komisjň. Zatwierdzenie 
regulaminu i jego zmian, w zakresie wskazanym w ust. 4 pkt 1, 4, 5, 11, 12 i 14 nastňpuje po 
zasiňgniňciu opinii Prezesa Narodowego Banku Polskiego. 
3.  Komisja odmawia zatwierdzenia zmian regulaminu Kra jowego Depozytu, jeŨeli proponowane zmiany 
sŃ sprzeczne z przepisami prawa lub mogğyby naruszyĺ bezpieczeŒstwo obrotu. 
4.  (132)  W zakresie czynnoŜci wykonywanych przez Krajowy Depozyt, regulamin okreŜla w szczeg·lnoŜci: 
  1)    prawa i obowiŃzki uczestnik·w, tryb i szczeg·ğowe zasady postňpowania w zwiŃzku z nabywaniem 
lub utratŃ statusu uczestnika; 
  2)    spos·b rejestracji instrument·w finansowych w Krajowym Depozycie, jak r·wnieŨ prowadzenia 
przez uczestnik·w rachunk·w papier·w wartoŜciowych i innych rachunk·w zwiŃzanych z obsğugŃ 

rachunk·w papier·w wartoŜciowych; 
  3)    zasady dokonywania redukcji wartoŜci lub liczby akcji oraz tryb dokonywania przez emitenta zwrotu 
wartoŜci akcji w zakresie przeprowadzonej redukcji, w przypadku o kt·rym mowa w art. 56; 
  4)    spos·b i tryb rozliczania transakcji; 
  4a)   (133)  spos·b i tryb rozliczania transakcji, o kt·rych mowa w art. 7 ust. 5 i 5a, szczeg·lne obowiŃzki 
uczestnik·w ponoszŃcych odpowiedzialnoŜĺ za wykonywanie obowiŃzk·w wynikajŃcych z rozliczeŒ tych 
transakcji oraz Ŝrodki dyscyplinujŃce, kt·re mogŃ byĺ podejmowane wobec takich uczestnik·w; 
  5)    spos·b obsğugi rachunk·w pieniňŨnych uczestnik·w; 
  6)    spos·b obsğugi realizacji zobowiŃzaŒ emitent·w wobec uprawnionych z papier·w wartoŜciowych; 
  7)    (134)  tryb wystawiania przez Krajowy Depozyt Ŝwiadectw oraz zaŜwiadczeŒ, o kt·rych mowa w art. 
406 3 Ä 2 ustawy z dnia 1 5 wrzeŜnia 2000 r. - Kodeks sp·ğek handlowych; 

  7a)   (135)  spos·b i formň sporzŃdzania, przekazywania oraz udostňpniania wykaz·w, o kt·rych mowa w 
art. 406 3 Ä 6 i 7 ustawy z dnia 15 wrzeŜnia 2000 r. - Kodeks sp·ğek handlowych; 
  8)    (136)  spos·b naliczania i wysokoŜĺ opğat, o kt·rych mowa w art. 63, z zastrzeŨeniem ust. 4a; 
  9)    Ŝrodki dyscyplinujŃce i porzŃdkowe, kt·re mogŃ byĺ stosowane wobec uczestnik·w naruszajŃcych 
obowiŃzki wynikajŃce z uczestnictwa, oraz zasady i tryb ich stosowania; 
  10)   spos·b postňpowania i Ŝrodki stosowane w zwiŃzku z: 

a)   nadzorem nad zgodnoŜciŃ wielkoŜci emisji rejestrowanej przez Krajowy Depozyt z liczbŃ papier·w 
wart oŜciowych znajdujŃcych siň w obrocie, 

b)   kontrolŃ uczestnik·w w zakresie podejmowanych przez nich czynnoŜci w obrocie papierami 
wartoŜciowymi; 
  11)   spos·b funkcjonowania systemu rozliczeŒ i rozrachunku; 
  12)   spos·b organizacji systemu zabezpieczenia pğynnoŜci rozliczania transakcji, w szczeg·lnoŜci 

okreŜlajŃcy system gwarantowania rozliczeŒ transakcji zawieranych na rynku regulowanym gieğdowym i 
pozagieğdowym; 
  13)   zasady funkcjonowania zespoğu doradczego, o kt·rym mowa w art. 46 ust. 5; 
  14)   (137)  moment wprowadzenia zlecenia rozrachunku do systemu rozrachunku oraz moment, od 
kt·rego zlecenie rozrachunku nie moŨe zostaĺ odwoğane przez uczestnika lub osobň trzeciŃ. 
4a.  (138)  Regulamin Krajowego Depozytu moŨe stanowiĺ, Ũe wysokoŜĺ opğat pobieranych przez Krajowy 
Depozyt za czynnoŜci, kt·rych przedmiotem sŃ papiery wartoŜciowe rejestrowane w depozycie papier·w 
wartoŜciowych za poŜrednictwem podmiotu wykonujŃcego poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 
zadania w zakresie centralnej rejestracji papier·w wartoŜciowych lub rozliczania transakcji zawieranych 
w obrocie papierami wartoŜciowymi albo uprawnionego do prowadzenia poza terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej rachunk·w, na kt·rych sŃ rejestrowane papiery wartoŜciowe, a takŨe za czynnoŜci zwiŃzane z 
obsğugŃ realizacji praw wynikajŃcych z papier·w wartoŜciowych rejestrowanych w ten spos·b, podlega 

powiňkszeniu o koszty usğug obcych ponoszone przez Krajowy Depozyt w zwiŃzku z wykonywaniem tych 
czynnoŜci przy udziale tego podmiotu. W takim przypadku zarzŃd Krajowego Depozytu podaje do 

javascript:void(0)
javascript:void(0)
javascript:void(0)
javascript:void(0)
javascript:void(0)
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Powszechny.109300:part=a406(3)§2&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Powszechny.109300:part=a406(3)§2&full=1
javascript:void(0)
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Powszechny.109300:part=a406(3)§6&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Powszechny.109300:part=a406(3)§7&full=1
javascript:void(0)
javascript:void(0)
javascript:void(0)
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc


wiadomoŜci uczestnik·w, z co najmniej dwutygodniowym wyprzedzeniem, informacjň o wysokoŜci 

koszt·w, o kt·re powiňkszane sŃ poszczeg·lne opğaty okreŜlone w regulaminie Krajowego Depozytu. 
5.  Regulamin Krajowego Depozytu, jego zmiany oraz inne, wydane na podstawie regulaminu regulacje 
dotyczŃce praw i obowiŃzk·w uczestnik·w, Krajowy Depozyt udostňpnia do wiadomoŜci uczestnik·w co 
najmniej na 2 tygodnie przed dniem ich wejŜcia w Ũycie. 
6.  W przypadku, jeŨeli zmiany regulaminu Krajowego Depozytu nie ograniczajŃ praw ani nie zwiňkszajŃ 
obowiŃzk·w uczestnik·w, Komisja moŨe zezwoliĺ na skr·cenie czasu ich wejŜcia w Ũycie. 

Art.  51.  1.  (139)  Zadania, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 i 2, Krajowy Depozyt oraz sp·ğka, kt·rej 

Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu tych zadaŒ, wykonujŃ wsp·ğdziağajŃc z 
uczestnikami.  
2.  (140)  Uczestnikami mogŃ byĺ wyğŃcznie podmioty, kt·rych przedmiot przedsiňbiorstwa obejmuje 
prowadzenie rachunk·w papier·w wartoŜciowych, emitenci zdematerializowanych papier·w 
wartoŜciowych, jak r·wnieŨ inne instytucje finansowe, jeŨeli ich uczestnictwo ma na celu wsp·ğdziağanie z 
Krajowym Depozytem lub sp·ğkŃ, o kt·rej mowa w ust. 1, w zakresie wykonywania zadaŒ, o kt·rych 
mowa w art. 48 ust. 1 i 2.  
3.  Uczestnikami mogŃ byĺ r·wnieŨ osoby prawne lub inne jednostki organizacyjne z siedzibŃ poza 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, wykonujŃce zadania w zakresie centralnej rejestracji papier·w 
wartoŜciowych lub rozliczania transakcji zawieranych w obrocie papierami wartoŜciowymi, z 
zastrzeŨeniem Ũe podmioty, kt·rych dziağalnoŜĺ nie podlega nadzorowi wğaŜciwego organu sprawujŃcego 
nadz·r nad instytucjami finansowymi w paŒstwie czğonkowskim albo w paŒstwie naleŨŃcym do OECD, 
mogŃ byĺ uczestnikami za zgodŃ i na warunkach okreŜlonych przez Komisjň. 
4.  Uczestnikami mogŃ byĺ takŨe zagraniczne firmy inwestycyjne oraz zagraniczne osoby prawne 
prowadzŃce dziağalnoŜĺ maklerskŃ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.  

Art.  52.  1.  Uczestnictwo powstaje przez zawarcie z Krajowym Depozytem umowy o uczestnictwo w 

depozycie papier·w wartoŜciowych, zwanej dalej "umowŃ o uczestnictwo". 
2.  (141)  Podmiotowi, kt·ry uzyskağ zezwolenie Komisji na prowadzenie rachunk·w papier·w 
wartoŜciowych, lub kt·ry zamierza prowadziĺ rachunki papier·w wartoŜciowych na podstawie art. 117 i 
speğnia wymogi okreŜlone w regulaminie Krajowego Depozytu, przysğuguje roszczenie o zawarcie umowy 
o uczestnictwo.  
3.  Zawarcie umowy o uczestnictwo nastňpuje przez zğoŨenie oŜwiadczenia o zamiarze jej zawarcia przez 

podmiot uprawniony, w terminie 2 tygo dni od dnia zğoŨenia tego oŜwiadczenia, chyba Ũe zarzŃd 
Krajowego Depozytu podejmie w tym terminie uchwağň o odmowie jej zawarcia. 
4.  Od uchwağy zarzŃdu odmawiajŃcej zawarcia umowy o uczestnictwo przysğuguje odwoğanie do rady 
nadzorczej Krajowego Depozytu.  Rada nadzorcza rozpatruje odwoğanie w terminie 2 tygodni od dnia jego 
zğoŨenia. 
5.  (142)  Przepisy ust. 1 -4 stosuje siň odpowiednio, z zastrzeŨeniem art. 48 ust. 12, do uczestnictwa w 
sp·ğce, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w 
art. 48 ust. 1 pkt 1.  

Art.  53.  1.  W razie ograniczenia albo pozbawienia uczestnictwa danego podmiotu w Krajowym 

Depozycie, w przypadkach okreŜlonych w regulaminie Krajowego Depozytu, sp·ğka prowadzŃca gieğdň 
oraz sp·ğka prowadzŃca rynek pozagieğdowy sŃ obowiŃzane do ograniczenia albo zawieszenia dziağania 
uczestnika na rynku regulowanym, chyba Ũe inny uczestnik bňdzie wykonywağ zadania zwiŃzane z 
rozliczaniem transakcji.  
2.  O ograniczeniu albo pozbawien iu uczestnictwa Krajowy Depozyt informuje niezwğocznie sp·ğkň 

prowadzŃcŃ gieğdň oraz sp·ğkň prowadzŃcŃ rynek pozagieğdowy. 
3.  (143)  Przepisy ust. 1 i 2 stosuje siň odpowiednio do sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ 
wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 6 lub ust. 2 pkt 1, oraz do 
uczestnictwa w tej sp·ğce. 

Art.  54.  (144)  1.  Krajowy Depozyt w zwiŃzku z wykonywaniem zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 

pkt 4 i 5, moŨe otrzymywaĺ od uczestnik·w dane umoŨliwiajŃce identyfikacjň ich klient·w uprawnionych 
z okreŜlonych papier·w wartoŜciowych oraz wskazujŃce stany ich posiadania w tych papierach 
wartoŜciowych, wedğug stanu na dany dzieŒ, a w zwiŃzku z wykonywaniem zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 
48 ust. 1 pkt 7 i ust. 2 pkt 3, Krajowy Depozyt moŨe ŨŃdaĺ od uczestnika przekazania tych danych oraz 
tych stan·w. 
2.  Krajowy Depozyt moŨe przekazaĺ informacje umoŨliwiajŃce identyfikacjň os·b uprawnionych z 
papier·w wartoŜciowych oraz wskazujŃce stany ich posiadania w tych papierach wartoŜciowych, wedğug 
stanu na dany dzieŒ, jeŨeli na podstawie wğaŜciwego prawa obcego informacji takich moŨe ŨŃdaĺ od 
Krajowego Depozytu emitent papier·w wartoŜciowych, podmiot wykonujŃcy poza terytorium 

Rzeczypospolitej Polskiej zadania w zakresie centralnej rejestracji papier·w wartoŜciowych lub rozliczania 
transakcji zawierany ch w obrocie papierami wartoŜciowymi albo uprawniony do prowadzenia poza 
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej rachunk·w, na kt·rych rejestrowane sŃ papiery wartoŜciowe, za 
poŜrednictwem kt·rego papiery wartoŜciowe, kt·rych dotyczŃ te informacje, sŃ rejestrowane w 
depozycie papier·w wartoŜciowych. 
3.  W przypadku, o kt·rym mowa w ust. 2, Krajowy Depozyt moŨe ŨŃdaĺ od uczestnika przekazania 
informacji umoŨliwiajŃcych identyfikacjň os·b uprawnionych z papier·w wartoŜciowych oraz 
wskazujŃcych stany ich posiadania w tych papierach wartoŜciowych, wedğug stanu na dany dzieŒ. 
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4.  Przepisy ust. 1 -3 stosuje siň odpowiednio do sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie 

czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 4 lub 5 oraz ust. 2 pkt 3, w zakresie 
zadaŒ, kt·re zostağy przekazane tej sp·ğce. 

Art.  55.  1.  Papierom wartoŜciowym danej emisji dajŃcym te same uprawnienia i posiadajŃcym ten 

sam status w obrocie Krajowy Depozyt nadaje odrňbne oznaczenie, zwane dalej "kodem". 
2.  Na wniosek emitenta papierom wartoŜciowym r·Ũnych emisji dajŃcym te same uprawnienia ich 
posiadaczom i posiadajŃcym ten sam status w obrocie Krajowy Depozyt moŨe nadaĺ jeden kod, jeŨeli 
uprzednio zawiadomiğ o tym sp·ğkň prowadzŃcŃ rynek regulowany, na kt·rym papiery te sŃ przedmiotem 
obrotu, lub podmiot organizujŃcy dla nich alternatywny system obrotu. 
2a.  (145)  Przepis y ust. 1 i 2 stosuje siň odpowiednio do sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ 
wykonywanie tych czynnoŜci w przypadku, gdy papiery wartoŜciowe sŃ rejestrowane w depozycie 
papier·w wartoŜciowych prowadzonym przez tň sp·ğkň. 
3.  Emitent nie moŨe r·Ũnicowaĺ praw z papier·w wartoŜciowych oznaczonych tym samym kodem. 
Zmiana praw z papier·w wartoŜciowych oznaczonych tym samym kodem wymaga nadania odrňbnego 
kodu.  

Art.  56.  1.  W przypadku gdy:  

  1)    zostağo uchylone postanowienie sŃdu o wpisie podwyŨszenia kapitağu zakğadowego sp·ğki publicznej 
do rejestru przedsiňbiorc·w lub 

  2)    uchwağa walnego zgromadzenia o podwyŨszeniu tego kapitağu zostağa uchylona albo stwierdzono jej 
niewaŨnoŜĺ 
-  a akcje wyemitowane w wyniku podwyŨszenia zostağy uprzednio objňte tym samym kodem razem z 
innymi akcjami tej sp·ğki, w depozycie papier·w wartoŜciowych przeprowadzana jest redukcja wartoŜci 
nominalnej wszystkich akcji oznaczonych tym kodem.  
2.  JeŨeli nie jest moŨliwe przeprowadzenie redukcji, o kt·rej mowa w ust. 1, w depozycie papier·w 
wartoŜciowych przeprowadzana jest redukcja og·lnej liczby akcji oznaczonych danym kodem. 
3.  (146)  Na podstawie zawiadomienia o przeprowadzeniu redukcji zğoŨonego przez Krajowy Depozyt lub 
sp·ğkň, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w 
art. 48 ust. 1 pkt 1, wğaŜciwy sŃd rejestrowy dokonuje odpowiedniej zmiany w rejestrze przedsiňbiorc·w, 
a nastňpnie wzywa wğaŜciwŃ sp·ğkň do dostosowania w okreŜlonym terminie brzmienia statutu do 
zmienionego stanu prawnego.  

4.  Sp·ğka publiczna jest obowiŃzana do zwrotu akcjonariuszom Ŝrodk·w uzyskanych w wyniku emisji 
akcji, kt·re sŃ zapisane na rachunkach akcjonariuszy i zostağy objňte redukcjŃ, o kt·rej mowa w ust. 1 i 
2. Udziağ poszczeg·lnych akcjonariuszy w wartoŜci Ŝrodk·w zwracanych przez emitenta jest wyznaczony 
odpowied nio stosunkiem zredukowanej wartoŜci nominalnej akcji zapisanych na ich rachunkach papier·w 
wartoŜciowych do wartoŜci nominalnej wszystkich akcji bňdŃcych przedmiotem redukcji albo stosunkiem 
liczby akcji zapisanych na ich rachunkach papier·w wartoŜciowych, kt·re zostağy objňte redukcjŃ, do 
ğŃcznej liczby zredukowanych akcji. 

Art.  57.  1.  Rejestracja papier·w wartoŜciowych jest prowadzona przez Krajowy Depozyt na: 

  1)    kontach depozytowych, kt·re nie pozwalajŃ na identyfikacjň posiadacza rachunku, na kt·rym te 
papiery zostağy zapisane; 
  2)    rachunkach papier·w wartoŜciowych. 
2.  Stany na rachunkach papier·w wartoŜciowych prowadzonych przez uczestnik·w powinny byĺ zgodne 
ze stanem na odpowiednim koncie depozytowym prowadzo nym w Krajowym Depozycie.  
3.  (147)  Przepisy ust. 1 i 2 stosuje siň odpowiednio do sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ 

wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 1, i do kont depozytowych 
prowadzonych przez tň sp·ğkň w przypadku, gdy papiery wartoŜciowe sŃ rejestrowane w depozycie 
papier·w wartoŜciowych prowadzonym przez tň sp·ğkň. 
Art.  58.  ZobowiŃzanie emitenta opiewajŃce na papiery wartoŜciowe jest wykonane z chwilŃ otrzymania 
Ŝwiadczenia przez uczestnika prowadzŃcego rachunek papier·w wartoŜciowych dla osoby uprawnionej do 
tego Ŝwiadczenia, zaŜ opiewajŃce na pieniŃdze - z chwilŃ dokonania przeniesienia Ŝrodk·w pieniňŨnych 
na rachune k bankowy wskazany przez tego uczestnika.  

Art.  59.  1.  (148)  OrganizujŃc i prowadzŃc rozliczanie transakcji, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 2 pkt 1, 

Krajowy Depozyt okreŜla w szczeg·lnoŜci zakres obowiŃzk·w stron transakcji lub stron rozliczenia w 
przypadku, gdy strony transakcji wykonujŃ swoje zobowiŃzania poprzez inne podmioty, w celu 
prawidğowego speğnienia przez strony ŜwiadczeŒ pieniňŨnych lub niepieniňŨnych, wynikajŃcych z 
zawartych transakcji.  
2.  Krajowy Depozyt organizuje i zarzŃdza systemem gwarantujŃcym prawidğowe wykonanie zobowiŃzaŒ 
wynikajŃcych z transakcji. 

3.  (149)  Krajowy Depozyt moŨe wystŃpiĺ jako strona transakcji zawartej na rynku regulowanym wyğŃcznie 
w zwiŃzku z funkcjonowaniem systemu, o kt·rym mowa w ust. 2, zgodnie z jego celem. 
4.  (150)  Przepisy ust. 1 -3 stosuje siň odpowiednio do sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ 
wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 2 pkt 1. 

Art.  60.  (151)  (uchylony).  

Art.  61.  (152)  (uchylony).  

Art.  62.  (153)  (uchylony).  
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Art.  63.  (154)  Krajowy Depozyt oraz sp·ğka, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci 

z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 1-6 lub ust. 2, pobierajŃ opğaty za czynnoŜci 
dokonywane na rzecz uczestnik·w. 

Art.  64.  1.  PrzewodniczŃcy Komisji lub osoba przez niego upowaŨniona ma prawo: 

  1)    wstňpu do siedziby Krajowego Depozytu celem wglŃdu do ksiŃg, dokument·w i innych noŜnik·w 
informacj i;  

  2)    uczestniczyĺ w posiedzeniach rady nadzorczej Krajowego Depozytu oraz w walnych 
zgromadzeniach.  
2.  Na ŨŃdanie PrzewodniczŃcego Komisji lub osoby przez niego upowaŨnionej, osoby uprawnione do 
reprezentowania Krajowego Depozytu lub wchodzŃce w skğad jego zarzŃdu i rady nadzorczej albo 
pozostajŃce z nim w stosunku prac sŃ obowiŃzane do niezwğocznego sporzŃdzenia i przekazania, na koszt 
sp·ğki, kopii dokument·w i innych noŜnik·w informacji oraz do udzielenia pisemnych lub ustnych 
wyjaŜnieŒ. 
3.  (155)  ObowiŃzek, o kt·rym mowa w ust. 2, spoczywa r·wnieŨ na biegğym rewidencie oraz osobach 
uprawnionych do reprezentowania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdaŒ finansowych lub 
pozostajŃcych z tym podmiotem w stosunku pracy -  w zakresie dotyczŃcym czynnoŜci podejmowanych 
przez te osoby lub podmiot, w zwiŃzku z badaniem sprawozdaŒ finansowych Krajowego Depozytu lub 
Ŝwiadczeniem na jego rzecz innych usğug wymienionych w art. 48 ust. 2  ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o 

biegğych rewidentach i ich samorzŃdzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdaŒ finansowych 
oraz o nadzorze publicznym. Nie narusza to obowiŃzku zachowania tajemnicy, o kt·rej mowa w art. 59  
tej ustawy.  
4.  Na pisemne ŨŃdanie Komisji zarzŃd Krajowego Depozytu jest obowiŃzany do: 
  1)    zwoğania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia lub 
  2)    umieszczenia spraw wskazanych przez Komisjň w porzŃdku obrad walnego zgromadzenia. 
5.  W przypadku niewykonania obowiŃzk·w, o kt·rych mowa w ust. 4, do ŨŃdania Komisji stosuje siň 
odpowiednio przepisy art. 401  Ä 1 i 3 ustawy z dnia 15 wrzeŜnia 2000 r. - Kodeks sp·ğek handlowych. 
6.  Komisja moŨe nakazaĺ radzie nadzorczej Krajowego Depozytu niezwğoczne podjňcie, jednak nie 
p·Ŧniej niŨ w terminie 10 dni roboczych, uchwağy w okreŜlonej sprawie. 
7.  Komisja moŨe zaskarŨyĺ do sŃdu uchwağň walnego zgromadzenia lub rady nadzorczej Krajowego 
Depozytu, w terminie 30 dni od dnia powziňcia wiadomoŜci o uchwale, w drodze pow·dztwa o jej 

uchylenie, jeŨeli uchwağa narusza przepisy prawa, postanowienia statutu, regulaminu lub zasady 
bezpieczeŒstwa obrotu albo jeŨeli zostağa podjňta z naruszeniem przepis·w prawa, postanowieŒ statutu 
lub regulaminu.  
8.  W razie powziňcia wŃtpliwoŜci co do prawidğowoŜci lub rzetelnoŜci sprawozdaŒ finansowych albo innych 
informacji finansowych, kt·rych obowiŃzek sporzŃdzenia wynika z odrňbnych przepis·w, lub 
prawidğowoŜci prowadzenia ksiŃg rachunkowych, Komisja moŨe zleciĺ kontrolň tych sprawozdaŒ, 
informacji i k siŃg rachunkowych podmiotowi uprawnionemu do badania sprawozdaŒ finansowych. W 
przypadku gdy kontrola wykaŨe istnienie istotnych nieprawidğowoŜci, Krajowy Depozyt zwraca Komisji 
koszty przeprowadzenia kontroli.  
9.  (156)  Przepisy ust. 1 -8 stosuje siň odpowiednio do nadzoru sprawowanego przez Komisjň nad sp·ğkŃ, 
kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 

ust. 1 pkt 1 -6 lub ust. 2.  
Art.  64a.  (157)  1.  Na ŨŃdanie Prezesa Narodowego Banku Polskiego osoby wchodzŃce w skğad zarzŃdu 
Krajowego Depozytu lub pozostajŃce z Krajowym Depozytem w stosunku pracy sŃ obowiŃzane do 
udzielenia pisemnych informacji w sprawach d otyczŃcych dziağalnoŜci Krajowego Depozytu w zakresie 
dokonywania rozrachunku lub rozliczania transakcji, kt·rych przedmiotem sŃ instrumenty finansowe. 
2.  W przypadku gdy w opinii Prezesa Narodowego Banku Polskiego dziağalnoŜĺ Krajowego Depozytu w 
zakresie dokonywania rozrachunku lub rozliczania transakcji, kt·rych przedmiotem sŃ instrumenty 
finansowe, nie zapewnia bezpiecznego i sprawnego funkcjonowania system·w rozrachunku 
prowadzonych przez Krajowy Depozyt, Prezes Narodowego Banku P olskiego zawiadamia o tym 
PrzewodniczŃcego Komisji. 

Art.  65.  1.  (158)  W przypadku rozliczania przez Krajowy Depozyt transakcji zawieranych na rynku 

regulowanym, uczestnicy sŃ zobowiŃzani do wnoszenia do Krajowego Depozytu wpğat, z kt·rych tworzy 
siň fundusz zabezpieczajŃcy prawidğowe wykonanie zobowiŃzaŒ wynikajŃcych z tych transakcji, zwany 
dalej "funduszem rozliczeniowym.  

2.  Fundusz rozliczeniowy zapewnia rozliczanie transakcji zawieranych na rynku regulowanym, w zakre sie 
okreŜlonym w regulaminie funduszu rozliczeniowego. 
3.  Krajowy Depozyt moŨe zarzŃdzaĺ Ŝrodkami funduszu rozliczeniowego. 
4.  (159)  Przepisy ust. 1 -3 stosuje siň odpowiednio do sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ 
wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 2 pkt 1, oraz uczestnik·w tej 
sp·ğki. 

Art.  66.  1.  WysokoŜĺ wpğat na fundusz rozliczeniowy okreŜla Krajowy Depozyt w zaleŨnoŜci od 

poziomu zobowiŃzaŒ, kt·re mogŃ powstaĺ w wyniku rozliczanej przez niego dziağalnoŜci uczestnika w 
zakresie wskazanym w art. 65 ust. 2. WysokoŜĺ wpğat moŨe byĺ r·wnieŨ uzaleŨniona od sytuacji 
finansowej uczestnika.  
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2.  (160)  Rada nadzorcza Krajowego Depozytu, na wniosek zarzŃdu, uchwala regulamin okreŜlajŃcy spos·b 

tworzenia i wykorzystywania funduszu rozliczeniowego. Regulamin i jego zmiany podlegajŃ zatwierdzeniu 
przez Komisjň po zasiňgniňciu opinii Prezesa Narodowego Banku Polskiego. 
3.  (161)  Przepisy u st. 1 i 2 stosuje siň odpowiednio do sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ 
wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 2 pkt 1. 

Art.  67.  1.  Masa majŃtkowa funduszu rozliczeniowego stanowi wsp·ğwğasnoŜĺ ğŃcznŃ uczestnik·w. Nie 

wyğŃcza to moŨliwoŜci indywidualnego okreŜlania obowiŃzk·w uczestnika w zwiŃzku z wykorzystaniem 
funduszu rozliczeniowego, spowodowanym przez dziağania tego uczestnika.  
2.  Fundusz rozliczeniowy moŨe skğadaĺ siň z wyodrňbnionych funkcjonalnie czňŜci, z kt·rych kaŨda 
zawiera Ŝrodki przeznaczone na zabezpieczenie rozliczenia transakcji zawieranych na poszczeg·lnych 
rynkach lub na zabezpieczenie rozliczenia okreŜlonych rodzaj·w transakcji. 
3.  (162)  Do Ŝrodk·w funduszu rozliczeniowego stosuje siň odpowiednio art. 45e. 

Art.  68.  (163)  Krajowy Depozyt lub sp·ğka, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z 

zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 2 pkt 2, moŨe r·wnieŨ na podstawie umowy z podmiotem 
organizujŃcym alternatywny system obrotu prowadziĺ fundusz zabezpieczajŃcy prawidğowe rozliczanie 
tr ansakcji w tym obrocie.  
Art.  68a.  (164)  1.  Przez izbň rozliczeniowŃ rozumie siň zesp·ğ os·b, urzŃdzeŒ i Ŝrodk·w technicznych 
utworzony w celu organizacji i prowadzenia rozliczeŒ transakcji zawieranych w obrocie zorganizowanym, 

kt·rych przedmiotem sŃ instrumenty finansowe. 
2.  Przez izbň rozrachunkowŃ rozumie siň zesp·ğ os·b, urzŃdzeŒ i Ŝrodk·w technicznych utworzony w celu 
organizacji i prowadzenia rozrachunku transakcj i zawieranych w obrocie zorganizowanym, kt·rych 
przedmiotem sŃ instrumenty finansowe. 
3.  zba rozliczeniowa lub izba rozrachunkowa mogŃ byĺ prowadzone wyğŃcznie przez sp·ğkň akcyjnŃ. 
4.  Przedmiotem dziağalnoŜci sp·ğki prowadzŃcej izbň rozliczeniowŃ lub rozrachunkowŃ moŨe byĺ 
wyğŃcznie prowadzenie izby lub wykonywanie innych czynnoŜci zwiŃzanych z organizowaniem i 
prowadzeniem odpowiednio rozliczeŒ lub rozrachunku transakcji, o kt·rych mowa w ust. 1 i 2. 
5.  Prowadzenie izby rozliczeniowej lub izby rozrachunko wej wymaga zezwolenia Komisji, wydanego po 
zasiňgniňciu opinii Prezesa Narodowego Banku Polskiego. Komisja odmawia wydania zezwolenia na 
prowadzenie izby rozliczeniowej lub izby rozrachunkowej, jeŨeli z analizy wniosku i doğŃczonych do niego 
dokument·w wynika, Ũe wnioskodawca nie zapewni prowadzenia dziağalnoŜci w spos·b niezagraŨajŃcy 

bezpieczeŒstwu obrotu instrumentami finansowymi lub naleŨycie zabezpieczajŃcy interesy uczestnik·w 
tego obrotu.  
6.  Wniosek o udzielenie zezwolenia, o kt·rym mowa w ust. 5, powinien zawieraĺ: 
  1)    firmň, siedzibň i adres wnioskodawcy; 
  2)    dane osobowe czğonk·w zarzŃdu, rady nadzorczej, komisji rewizyjnej, o ile jest przewidziana, jak 
r·wnieŨ innych os·b, kt·re odpowiadajŃ za rozpoczňcie dziağalnoŜci izby lub bňdŃ niŃ kierowaĺ; 
  3)    informacje o kwalifikacjach zawodowych oraz dotychczasowym przebiegu pracy zawodowej os·b, o 
kt·rych mowa w pkt 2; 
  4)    przewidywanŃ wysokoŜĺ kapitağu wğasnego, poŨyczek i kredyt·w przeznaczonych na uruchomienie 
izby oraz okreŜlenie sposobu finansowania dziağalnoŜci; 
  5)    dane o wysokoŜci i strukturze kapitağ·w wnioskodawcy oraz Ŧr·dğach ich pochodzenia; 

  6)    listň akcjonariuszy wnioskodawcy, obejmujŃcŃ w stosunku do os·b: 
  7)    prawnych -  dane, o kt·rych mowa w pkt 1 i 2, 
  8)    fizycznych -  imiň, nazwisko, adres 
  9)    wraz ze wskazaniem posiadanej przez nich liczby akcji oraz wynikajŃcego z nich udziağu w og·lnej 
liczbie gğos·w na walnym zgromadzeniu i udziağu w kapitale zakğadowym; 
  10)   informacjň o podmiotach dominujŃcych i zaleŨnych wobec akcjonariuszy wnioskodawcy, 
obejmujŃcŃ dane, o kt·rych mowa w pkt 1. 
7.  Do wniosku, o kt·rym mowa w ust. 6, naleŨy doğŃczyĺ regulamin izby, listň podmiot·w, kt·re 
zobowiŃzağy siň do uczestnictwa w danej izbie ze wskazaniem miejsca prowadzenia przez nie dziağalnoŜci, 
oraz analizň ekonomiczno-finansowŃ moŨliwoŜci prowadzenia przez izbň rozliczeŒ lub rozrachunk·w 
transakcji przez okres co najmniej 3 lat.  
8.  Sp·ğka prowadzŃca izbň niezwğocznie informuje Komisjň o kaŨdej zmianie danych, o kt·rych mowa w 

ust. 6 i 7.  
9.  Minimalna wysokoŜĺ kapitağu wğasnego sp·ğki prowadzŃcej izbň rozliczeniowŃ wynosi 10.000.000 zğ. 
10.  Minimalna wysokoŜĺ kapitağu wğasnego sp·ğki prowadzŃcej izbň rozrachunkowŃ wynosi 5.000.000 zğ. 
11.  Sp·ğka akcyjna moŨe prowadziĺ jednoczeŜnie izbň rozliczeniowŃ i izbň rozrachunkowŃ pod warunkiem 
speğnienia wymog·w okreŜlonych dla prowadzenia kaŨdej z tych izb. Minimalna wysokoŜĺ kapitağu 
wğasnego sp·ğki prowadzŃcej izbň rozliczeniowŃ i izbň rozrachunkowŃ wynosi 10.000.000 zğ. 
12.  Przepisy art. 64 ust. 1 -8 stosuje siň odpowiednio do nadzoru sprawowanego przez Komisjň nad 
dziağalnoŜciŃ izby rozliczeniowej i izby rozrachunkowej. 
13.  Do sp·ğki prowadzŃcej izbň rozliczeniowŃ lub izbň rozrachunkowŃ przepis art. 64a stosuje siň 
odpowiednio.  
14.  Sp·ğka akcyjna prowadzŃca jednoczeŜnie izbň rozliczeniowŃ i izbň rozrachunkowŃ, po uprzednim 
zawiadomieniu Komisji, moŨe wykonywaĺ funkcjň gieğdowej izby rozrachunkowej w rozumieniu ustawy  z 

dnia 26 paŦdziernika 2000 r. o gieğdach towarowych. Do takiej sp·ğki stosuje siň odpowiednio przepisy 
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ustawy  z dnia 26 paŦdziernika 2000 r. o gieğdach towarowych dotyczŃce gieğdowej izby rozrachunkowej, 

z wyğŃczeniem art. 14 ust. 3  i ust. 5 -7, art. 16 ust. 1  zdanie drugie i art. 18  tej ustawy.  
15.  Do zawiadomienia, o kt·rym mowa w ust. 14, sp·ğka doğŃcza regulamin gieğdowej izby 
rozrachunkowej, do kt·rego stosuje siň art. 16 ust. 1  zdanie pierwsze i ust. 2  ustawy z dnia 26 
paŦdziernika 2000 r. o gieğdach towarowych. O kaŨdej zmianie regulaminu gieğdowej izby rozrachunkowej 
sp·ğka informuje Komisjň. 
16.  Komisja moŨe, w terminie 30 dni odpowiednio od dnia otrzymania zawiadomienia, o kt·rym mowa w 
ust. 14, albo od dnia otrzymania informacji o zmianie regulam inu gieğdowej izby rozrachunkowej, zgğosiĺ 
sprzeciw wobec rozpoczňcia organizacji i prowadzenia rozliczeŒ transakcji gieğdowych przez sp·ğkň albo 
ich kontynuowania, jeŨeli mogğoby to naruszyĺ bezpieczeŒstwo obrotu instrumentami finansowymi lub 
obrotu towar ami gieğdowymi. 
Art.  68b.  (165)  1.  Regulamin izby rozliczeniowej i izby rozrachunkowej oraz ich zmiany sŃ zatwierdzane 
przez Komisjň. Zatwierdzenie regulaminu i jego zmian, w zakresie wskazanym odpowiednio w ust. 2 pkt 

1-4, 7 i 8 oraz w ust. 3 pkt 1 -4 i 7, jest dokonywane po zasiňgniňciu opinii Prezesa Narodowego Banku 
Polskiego.  
2.  Regulamin izby rozliczeniowej okreŜla w szczeg·lnoŜci: 
  1)    prawa i obowiŃzki uczestnik·w izby rozliczeniowej, tryb i szczeg·ğowe zasady postňpowania w 
zwiŃzku z nabywaniem lub utratŃ statusu uczestnika; 
  2)    spos·b i tryb okreŜlania wzajemnych zobowiŃzaŒ i naleŨnoŜci uczestnik·w izby rozliczeniowej;  
  3)    warunki powstania i zakres odpowiedzialnoŜci sp·ğki prowadzŃcej izbň rozliczeniowŃ wzglňdem 
uczestnik·w; 
  4)    spos·b i tryb rozliczania transakcji zawieranych przez uczestnik·w; 
  5)    spos·b naliczania i wysokoŜĺ opğat pobieranych przez sp·ğkň prowadzŃcŃ izbň rozliczeniowŃ za 
czynnoŜci dokonywane na rzecz uczestnik·w; 
  6)    Ŝrodki dyscyplinujŃce i porzŃdkowe, kt·re mogŃ byĺ stosowane wobec uczestnik·w naruszajŃcych 

obowiŃzki wynikajŃce z uczestnictwa, oraz zasady i tryb ich stosowania; 
  7)    spos·b organizacji systemu zabezpieczania pğynnoŜci rozliczania transakcji; 
  8)    moment wprowadzenia zlecenia rozrachunku do systemu rozrachunku oraz moment, od kt·rego 
zlecenie rozrachunku nie moŨe zostaĺ odwoğane przez uczestnika lub osobň trzeciŃ. 
3.  Regulamin izby rozrachunkowej okreŜla w szczeg·lnoŜci: 
  1)    prawa i obowiŃzki uczestnik·w izby rozrachunkowej, tryb i szczeg·ğowe zasady postňpowania w 
zwiŃzku z nabywaniem lub utratŃ statusu uczestnika; 
  2)    warunki powstania i zakres odpowiedzialnoŜci sp·ğki prowadzŃcej izbň rozrachunkowŃ wzglňdem 
uczestnik·w; 
  3)    spos·b i tryb rozrachunku transakcji zawieranych przez uczestnik·w; 
  4)    spos·b obsğugi rachunk·w pieniňŨnych uczestnik·w; 

  5)    spos·b naliczania i wysokoŜĺ opğat pobieranych przez sp·ğkň prowadzŃcŃ izbň rozrachunkowŃ za 
czynnoŜci dokonywane na rzecz uczestnik·w; 
  6)    Ŝrodki dyscyplinujŃce i porzŃdkowe, kt·re mogŃ byĺ stosowane wobec uczestnik·w naruszajŃcych 
obowiŃzki wynikajŃce z uczestnictwa, oraz zasady i tryb ich stosowania; 
  7)    moment wprowadzenia zlecenia rozrachunku do systemu rozrachunku oraz moment, od kt·rego 
zlecenie rozrachunku nie moŨe zostaĺ odwoğane przez uczestnika lub osobň trzeciŃ. 
4.  Sp·ğka prowadzŃca izbň rozliczeniowŃ oraz sp·ğka prowadzŃca izbň rozrachunkowŃ publikujŃ 
regulamin i jego zmiany w taki spos·b, aby byğy one dostňpne dla wszystkich uczestnik·w danej izby co 
najmniej na 2 tygodnie przed dniem ich wejŜcia w Ũycie. 
Art.  68c.  (166)  1.  OrganizujŃc i prowadzŃc rozliczenie transakcji, o kt·rych mowa w art. 68a ust. 1, izba 
rozliczeniowa ustala w szczeg·lnoŜci zakres obowiŃzk·w stron transakcji lub stron rozliczenia w 
przypadku, gdy strony transakcji wykonujŃ swoje zobowiŃzania poprzez inne podmioty, w celu 

prawidğowego speğnienia przez strony ŜwiadczeŒ pieniňŨnych lub niepieniňŨnych, wynikajŃcych z 
zawartych transakcji.  
2.  Sp·ğka prowadzŃca izbň rozliczeniowŃ organizuje system zabezpieczania pğynnoŜci rozliczania 
transakcji zawieranych na rynku regul owanym, a w przypadku rozliczania transakcji zawartych w 
alternatywnym systemie obrotu sp·ğka prowadzŃca izbň rozliczeniowŃ moŨe organizowaĺ system 
zabezpieczania pğynnoŜci rozliczania transakcji zawieranych w tym systemie. 
3.  Sp·ğka prowadzŃca izbň rozliczeniowŃ moŨe wystňpowaĺ jako strona transakcji zawieranych na rynku 
regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu wyğŃcznie w zwiŃzku z funkcjonowaniem 
odpowiednio system·w, o kt·rych mowa w ust. 2, zgodnie z ich celem. 
Art.  68d.  (167)  1.  Uczestnicy izby rozliczeniowej rozliczajŃcej transakcje zawierane na rynku regulowanym 
sŃ zobowiŃzani do wnoszenia do izby rozliczeniowej wpğat, z kt·rych tworzy siň fundusz zabezpieczajŃcy 
prawidğowe wykonanie zobowiŃzaŒ wynikajŃcych z tych transakcji.  

2.  Fundusz, o kt·rym mowa w ust. 1, zapewnia rozliczenie transakcji zawieranych na rynku regulowanym 
w zakresie okreŜlonym w regulaminie funduszu, o kt·rym mowa w ust. 1. Izba rozliczeniowa moŨe 
zarzŃdzaĺ Ŝrodkami funduszu, o kt·rym mowa w ust. 1. 
3.  Regulamin funduszu, o kt·rym mowa w ust. 1, i jego zmiany podlegajŃ zatwierdzeniu przez Komisjň 
po zasiňgniňciu opinii Prezesa Narodowego Banku Polskiego. 
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4.  Do sposobu tworzenia funduszu, o kt·rym mowa w ust. 1, oraz do obowiŃzk·w uczestnik·w izby 

rozliczeniowej stosuje siň odpowiednio art. 66 i art. 67. Do Ŝrodk·w funduszu, o kt·rym mowa w ust. 1, 
stosuje siň odpowiednio art. 45e. 
5.  Izba rozliczeniowa moŨe r·wnieŨ na podstawie umowy z podmiotem organizujŃcym alternatywny 
system obrotu prowadziĺ fundusz zabezpieczajŃcy prawidğowe rozliczanie transakcji w tym obrocie. 
Art.  68e.  (168)  Podmiotowi, kt·ry uzyskağ zezwolenie Komisji na prowadzenie rachunk·w papier·w 
wartoŜciowych, lub kt·ry zamierza prowadziĺ rachunki papier·w wartoŜciowych na podstawie art. 117 i 
speğnia wymogi okreŜlone w regulaminie izby rozrachunkowej, przysğuguje roszczenie o zawarcie umowy 
o uczestnictwo w tej izbie rozrachunkowej.  

DZIAĞ IV  
Uczestnictwo w obrocie instrumentami finansowymi  

Rozdziağ 1  
Prowadzenie dziağalnoŜci przez firmy inwestycyjne 

Oddziağ 1  
Przepisy og·lne 

Art.  69.  1.  Prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej wymaga zezwolenia Komisji wydanego na wniosek, o 

kt·rym mowa w art. 82, zğoŨony przez zainteresowany podmiot. 
2.  (169)  DziağalnoŜĺ maklerska, z zastrzeŨeniem art. 16 ust. 3 i art. 70, obejmuje wykonywanie czynnoŜci 
polegajŃcych na: 
  1)    przyjmowaniu i przekazywaniu zleceŒ nabycia lub zbycia instrument·w finansowych; 
  2)    wykonywaniu zleceŒ, o kt·rych mowa w pkt 1, na rachunek dajŃcego zlecenie; 
  3)    nabywaniu lub zbywaniu na wğasny rachunek instrument·w finansowych; 
  4)    zarzŃdzaniu portfelami, w skğad kt·rych wchodzi jeden lub wiňksza liczba instrument·w 
finansowych;  
  5)    doradztwie inwestycyjnym;  
  6)    oferowaniu instrument·w finansowych; 
  7)    Ŝwiadczeniu usğug w wykonaniu zawartych um·w o subemisje inwestycyjne i usğugowe lub 

zawieraniu i wykonywaniu innych um·w o podobnym charakterze, jeŨeli ich przedmiotem sŃ instrumenty 
finansowe;  
  8)    organizowaniu alternatywnego systemu obrotu.  
3.  (170)  (uchylony).  
4.  (171)  DziağalnoŜciŃ maklerskŃ jest r·wnieŨ wykonywanie przez firmň inwestycyjnŃ czynnoŜci 
polegajŃcych na: 
  1)    przechowywaniu lub rejestrowaniu instrument·w finansowych, w tym prowadzeniu rachunk·w 
papier·w wartoŜciowych oraz prowadzeniu rachunk·w pieniňŨnych; 
  2)    udzielaniu poŨyczek pieniňŨnych w celu dokonania transakcji, kt·rej przedmiotem jest jeden lub 
wiňksza liczba instrument·w finansowych, jeŨeli transakcja ma byĺ dokonana za poŜrednictwem firmy 
inwestycyjnej udzielajŃcej poŨyczki; 
  3)    doradztwie dla przedsiňbiorstw w zakresie struktury kapitağowej, strategii przedsiňbiorstwa lub 

innych zagadnieŒ zwiŃzanych z takŃ strukturŃ lub strategiŃ; 
  4)    doradztwie i innych usğugach w zakresie ğŃczenia, podziağu oraz przejmowania przedsiňbiorstw; 
  5)    wymianie walutowej, w przypadku gdy jest to zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ maklerskŃ w zakresie 
wskazanym w ust. 2;  
  6)    sporzŃdzaniu analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze 
og·lnym dotyczŃcych transakcji w zakresie instrument·w finansowych; 
  7)    Ŝwiadczeniu usğug dodatkowych zwiŃzanych z subemisjŃ usğugowŃ lub inwestycyjnŃ; 
  8)    wykonywaniu czynnoŜci okreŜlonych w pkt 1-7 oraz w ust. 2, kt·rych przedmiotem sŃ instrumenty 
bazowe instrument·w pochodnych, wskazanych w art. 2 ust. 1 pkt 2 lit. d-f oraz i, jeŨeli czynnoŜci te 
pozostajŃ w zwiŃzku z dziağalnoŜciŃ maklerskŃ. 

Art.  70.  (172)  1.  Przepis·w niniejszego dziağu nie stosuje siň do: 

  1)    zakğad·w ubezpieczeŒ; 
  2)    podmiot·w wykonujŃcych czynnoŜci okreŜlone w art. 69 ust. 2 wyğŃcznie na rzecz podmiot·w 
naleŨŃcych do tej samej grupy kapitağowej, do kt·rej naleŨy podmiot wykonujŃcy te czynnoŜci, z 

zastrzeŨeniem pkt 9; 
  3)    podmiot·w prowadzŃcych dziağalnoŜĺ gospodarczŃ innŃ niŨ dziağalnoŜĺ maklerska, wykonujŃcych 
czynn oŜci okreŜlone w art. 69 ust. 2 w spos·b incydentalny w zwiŃzku z prowadzonŃ dziağalnoŜciŃ, o ile 
dziağalnoŜĺ ta jest regulowana przepisami i o ile przepisy te nie wyğŃczajŃ moŨliwoŜci wykonywania tych 
czynnoŜci; 
  4)    podmiot·w wykonujŃcych wyğŃcznie czynnoŜci okreŜlone w art. 69 ust. 2 pkt 3, o ile czynnoŜci te 
nie sŃ wykonywane w ramach zadaŒ zwiŃzanych z organizacjŃ rynku regulowanego ani nie polegajŃ na 
nabywaniu lub zbywaniu instrument·w finansowych w spos·b zorganizowany, czňsty i systematyczny 
popr zez stworzenie systemu umoŨliwiajŃcego zawieranie transakcji przez podmioty trzecie; 
  5)    czğonk·w Europejskiego Systemu Bank·w Centralnych i innych krajowych podmiot·w wykonujŃcych 
podobne funkcje, jak r·wnieŨ innych organ·w publicznych powoğanych do zarzŃdzania dğugiem 
publicznym;  

  6)    funduszy inwestycyjnych oraz towarzystw funduszy inwestycyjnych w rozumieniu ustawy  z dnia 27 
maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych;  
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  7)    funduszy emerytalnych w rozumieniu ustawy  z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organ izacji i 

funkcjonowaniu funduszy emerytalnych;  
  8)    przechowywania aktyw·w funduszy, o kt·rych mowa w pkt 6 lub 7, i zarzŃdzania tymi funduszami; 
  9)    podmiot·w, kt·re prowadzŃ wyğŃcznie dziağalnoŜĺ, okreŜlonŃ w art. 69 ust. 2, polegajŃcŃ na 
zarzŃdzaniu funduszem emerytalnym, wykonujŃc czynnoŜci okreŜlone w art. 69 ust. 2 na rzecz 
podmiot·w naleŨŃcych do tej samej grupy kapitağowej, do kt·rej naleŨy podmiot wykonujŃcy te 
czynnoŜci; 
  10)   podmiot·w wykonujŃcych czynnoŜci okreŜlone w art. 69 ust. 2 pkt 3 w zakresie instrument·w 
finansowych lub wykonujŃcych czynnoŜci okreŜlone w art. 69 ust. 2 pkt 1, 2, 4-8 oraz w ust. 4 w 
zakresie instrument·w pochodnych, kt·rych instrumentem bazowym jest towar lub instrument·w 
wskazanych w art. 2 ust. 1 pkt 2 lit. i na r zecz klient·w korzystajŃcych z usğug Ŝwiadczonych przez te 
podmioty w ramach podstawowej dziağalnoŜci gospodarczej tych podmiot·w, kt·ra nie jest dziağalnoŜciŃ 
maklerskŃ, o ile czynnoŜci te majŃ charakter dodatkowy w stosunku do gğ·wnego przedmiotu dziağalnoŜci 

tych podmiot·w; przy czym przedmiot dziağalnoŜci tych podmiot·w jest ustalany na podstawie 
przedmiotu dziağalnoŜci grupy kapitağowej, do kt·rej te podmioty naleŨŃ; 
  11)   podmiot·w ŜwiadczŃcych usğugň doradztwa inwestycyjnego w zwiŃzku z prowadzeniem dziağalnoŜci 
gospodarczej niebňdŃcej dziağalnoŜciŃ maklerskŃ, o ile Ŝwiadczenie tej usğugi nie jest odpğatne; 
  12)   podmiot·w, kt·rych gğ·wnym przedmiotem dziağalnoŜci jest wykonywanie czynnoŜci okreŜlonych w 
art. 69 ust. 2 pkt 3 w zakresie instrument·w pochodnych, kt·rych instrumentem bazowym jest towar, z 
wyğŃczeniem podmiot·w wchodzŃcych w skğad grupy kapitağowej, kt·rej gğ·wnym przedmiotem 
dziağalnoŜci jest dziağalnoŜĺ maklerska lub czynnoŜci bankowe w rozumieniu przepis·w ustawy  z dnia 29 
sierpnia 1997 r. -  Prawo bankowe;  
  13)   podmiot·w zawierajŃcych, w ramach prowadzonej dziağalnoŜci gospodarczej, na wğasny rachunek 
transa kcje na rynkach kontrakt·w terminowych, opcji lub innych instrument·w pochodnych albo na 
rynkach pieniňŨnych wyğŃcznie w celu zabezpieczenia pozycji zajňtych na tych rynkach, lub dziağajŃcych 

w tym celu na rachunek innych czğonk·w takich rynk·w, o ile odpowiedzialnoŜĺ za wykonanie zobowiŃzaŒ 
wynikajŃcych z tych transakcji ponoszŃ uczestnicy rozliczajŃcy tych rynk·w; 
  14)   podmiot·w, o kt·rych mowa w art. 32 ust. 2  ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 
inwestycyjnych.  
2.  Bank z siedzibŃ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej moŨe, bez zezwolenia na prowadzenie 
dziağalnoŜci maklerskiej, wykonywaĺ czynnoŜci okreŜlone w:  
  1)    (173)  art. 69 ust. 2 pkt 1 -6 -  o ile przedmiotem tych czynnoŜci sŃ papiery wartoŜciowe, o kt·rych 
mowa w art. 4 ust. 1 pkt 2, lub inne niedopuszczone do obrotu zorganizowanego instrumenty finansowe 
oraz obligacje, o kt·rych mowa w art. 39p ust. 1  ustawy z dnia 27 paŦdziernika 1994 r. o autostradach 
pğatnych oraz o Krajowym Funduszu Drogowym (Dz. U. z 2004 r. Nr 256, poz. 2571, z p·Ŧn. zm.);  
  2)    art. 69 ust. 2 pkt 7.  

3.  Wykonywanie przez bank, zgodnie z ust. 2, czynnoŜci, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1-7, nie 
stanowi dziağalnoŜci maklerskiej. 
4.  W zakresie wykonywania czynnoŜci, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1-7, do banku, o kt·rym 
mowa w ust. 2, stosuje siň odpowiednio art. 72, art. 73 ust. 1 i 2, art. 74b, art. 75, art. 76, art. 79 -81g, 
art. 83a, art. 86 ust. 2, art. 90 i art. 93a, a w zakresie nieuregulowanym w tych przepisach stosuje siň 
odpowiednio przepisy ustawy  z dnia 29 sierpnia 1997 r. -  Prawo bankowe.  
5.  W zakresie wykonywania przez agenta firmy inwestycyjnej czynnoŜci na rzecz banku, o kt·rym mowa 
w ust. 2, stosuje siň odpowiednio art. 79-81.  
tezy z piŜmiennictwa 

Art.  71.  (174)  (uchylony).  

Art.  72.  (175)  1.  W umowie o oferowanie instrument·w finansowych firma inwestycyjna zobowiŃzuje 

siň do poŜrednictwa w: 
  1)    proponowaniu przez emitenta nabycia papier·w wartoŜciowych nowej emisji lub w zbywaniu tych 
papier·w, 
  2)    proponowaniu przez podmiot wystawiajŃcy instrumenty finansowe niebňdŃce papierami 
wartoŜciowymi nabycia tych instrument·w lub w ich zbywaniu w wyniku tej propozycji,  
  3)    proponowaniu przez wprowadzajŃcego nabycia papier·w wartoŜciowych lub w ich zbywaniu w 

wyniku tej propozycji, lub  
  4)    proponowaniu nabycia instrument·w finansowych niebňdŃcych papierami wartoŜciowymi przez 
podmiot wprowadzajŃcy te instrumenty do obrotu na rynku regulowanym lub do alternatywnego systemu 
obrotu lub w ich zbywaniu w wyniku tej propozycji.  
2.  Umowa o oferowanie instrument·w finansowych powinna byĺ zawarta w formie pisemnej, a w 
przypadku umowy zawieranej z klientem detalicznym -  w formie pisemnej pod rygorem niewaŨnoŜci. 

Art.  73.  (176)  1.  W umowie o wykonywanie zleceŒ nabycia lub zbycia instrument·w finansowych firma 

inwestycyjna zobowiŃzuje siň do nabywania lub zbywania instrument·w finansowych na rachunek 
zleceniodawcy. Umowa powinna byĺ zawarta w formie pisemnej, a w przypadku umowy zawieranej z 
klientem detalicznym -  w formie pisemnej pod rygorem niewaŨnoŜci. 
2.  Wykonywanie zleceŒ nabycia lub zbycia instrument·w finansowych moŨe r·wnieŨ polegaĺ na 
zawieraniu przez firmň inwestycyjnŃ na wğasny rachunek um·w sprzedaŨy instrument·w finansowych ze 
zleceniodawcŃ. 
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3.  W umowie o wykonywanie zleceŒ nabycia lub zbycia instrument·w finansowych firma inwestycyjna 

moŨe r·wnieŨ zobowiŃzaĺ siň do: 
  1)    przyjmowania i przekazywania zleceŒ nabycia lub zbycia instrument·w finansowych, lub 
  2)    przechowywania lub rejestrowania instrument·w finansowych, w tym do prowadzenia rachunk·w 
papier·w wartoŜciowych, lub do prowadzenia rachunk·w pieniňŨnych. 
4.  W zakresie nieuregulowanym w ust. 1 -3 do:  
  1)    umowy o wykonywanie zleceŒ nabycia lub zbycia instrument·w finansowych - stosuje siň 
odpowiednio przepisy ustawy  z dnia 23 kwietnia 1964 r. -  Kodeks cywilny dotyczŃce umowy zlecenia, z 
wyğŃczeniem art. 737 ;  
  2)    wykonywania zleceŒ nabycia lub zbycia papier·w wartoŜciowych w obrocie zorganizowanym - 
stosuje siň odpowiednio przepisy ustawy  z dnia 23 kwietnia 1964 r. -  Kodeks cywilny dotyczŃce umowy 
komisu, z wyğŃczeniem art. 768 Ä 3. 
5.  Do rachunku pieniňŨnego stosuje siň odpowiednio przepisy art. 725 -727 , art. 728 Ä 3 i art. 729 -733  

ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. -  Kodeks cywilny, z wyğŃczeniem uprawnienia do czasowego obracania 
wolnymi Ŝrodkami pieniňŨnymi. Nie wyğŃcza to uprawnieŒ Komisji wynikajŃcych z art. 88. 
6.  Do wykonywania w obrocie zorganizowany m przez firmň inwestycyjnŃ zleceŒ nabycia lub zbycia na 
rachunek klienta niebňdŃcych papierami wartoŜciowymi instrument·w finansowych stosuje siň 
odpowiednio przepisy ustawy  z dnia 23 kwietnia 1964 r. -  Kodeks cywilny dotyczŃce umowy komisu, z 
wyğŃczeniem art. 768 Ä 3, o ile konstrukcja tych instrument·w finansowych umoŨliwia zastosowanie tych 
przepis·w. 
tezy z piŜmiennictwa 

Art.  74.  (177)  1.  Firma inwestycyjna, kt·ra wykonuje zlecenia nabycia lub zbycia akcji dopuszczonych 

do obrotu na rynku regulowanym w spos·b, o kt·rym mowa w art. 73 ust. 2, jest obowiŃzana 
upowszechniaĺ w spos·b ciŃgğy ceny kupna i sprzedaŨy, po jakich transakcje te mogŃ byĺ zawierane 
wraz ze wskazaniem wielkoŜci zleceŒ, kt·re majŃ byĺ wykonywane po tych cenach. Ceny, po jakich 
transakc je w zakresie danych akcji mogŃ byĺ zawierane, powinny byĺ odnoszone do transakcji, kt·rych 
wielkoŜĺ nie przekracza standardowej wielkoŜci rynkowej dla tych akcji obliczonej zgodnie z art. 23  

rozporzŃdzenia 1287/2006 oraz powinny odzwierciedlaĺ panujŃce aktualnie warunki rynkowe dla tych 
akcji ustalone zgodnie z art. 24  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
2.  ObowiŃzek, o kt·rym mowa w ust. 1, powstaje w przypadku, gdy ğŃcznie sŃ speğnione nastňpujŃce 
warunki:  
  1)    przedmiot em zleceŒ wykonywanych przez danŃ firmň inwestycyjnŃ w spos·b, o kt·rym mowa w 
art. 73 ust. 2, jest kupno lub sprzedaŨ akcji pğynnych, z zastrzeŨeniem ust. 8; 
  2)    wykonywanie przez danŃ firmň inwestycyjnŃ zleceŒ w spos·b, o kt·rym mowa w art. 73 ust. 2, ma 
charakter zorganizowany, czňsty i systematyczny. 
3.  ObowiŃzek, o kt·rym mowa w ust. 1, pomimo speğnienia przez firmň inwestycyjnŃ warunk·w 
wskazanych w ust. 2, nie powstaje w przypadku, gdy wartoŜĺ zleceŒ wykonywanych przez tň firmň 
inwestycyjnŃ w spos·b, o kt·rym mowa w art. 73 ust. 2, jest zawsze wyŨsza niŨ standardowa wielkoŜĺ 
rynkowa obliczona zgodnie z art. 23  rozporzŃdzenia 1287/2006. 

4.  Akcje sŃ akcjami pğynnymi, jeŨeli speğniajŃ warunki okreŜlone w art. 22 ust. 1  rozporzŃdzenia 
1287/2006, z zastrzeŨeniem ust. 8. 
5.  Wykonywanie przez firmň inwestycyjnŃ zleceŒ w spos·b, o kt·rym mowa w art. 73 ust. 2, ma 
charakter zorganizowany, czňsty i systematyczny w przypadku, gdy speğnione sŃ warunki, o kt·rych 
mowa w art. 21  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
6.  Zakres i spos·b upowszechniania informacji, o kt·rych mowa w ust. 1, okreŜlajŃ art. 23 -26 , art. 29 , 
art. 30  i art. 32  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
7.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych moŨe okreŜliĺ, w drodze rozporzŃdzenia, minimalnŃ, 
nie wiňkszŃ niŨ 5, liczbň akcji pğynnych na rynku regulowanym organizowanym na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej biorŃc pod uwagň liczbň akcji znajdujŃcych siň w obrocie, ŜredniŃ dziennŃ liczbň 
transakcji, ŜredniŃ wartoŜĺ dziennych obrot·w na rynku regulowanym oraz siedzibň emitent·w tych akcji. 

8.  W przypadku gdy og·lna liczba akcji pğynnych na rynku regulowanym organizowanym na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej jest niŨsza od liczby okreŜlonej zgodnie z ust. 7, Komisja moŨe, w drodze 
uchwağy, uznaĺ na potrzeby ust. 1 za pğynne akcje niespeğniajŃce warunk·w okreŜlonych w art. 22 ust. 1 
rozporzŃdzenia 1287/2006 w liczbie, kt·ra nie spowoduje przekroczenia liczby okreŜlonej zgodnie z ust. 
7.  
Art.  74a.  (178)  1.  Firma inwestycyjna, kt·ra nabywa lub zbywa poza rynkiem regulowanym i 
alternatywnym systemem o brotu na wğasny lub cudzy rachunek akcje dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym, upowszechnia dane obejmujŃce cenň, wielkoŜĺ oraz czas zawarcia kaŨdej transakcji 
zgodnie z art. 27 , art. 29 , art. 30  i art. 32  rozporzŃdzenia 1287/2006. Upowszechnienie informacji 
nastňpuje niezwğocznie po zawarciu transakcji. 
2.  Komisja moŨe udzieliĺ firmie inwestycyjnej, na jej wniosek, zgody na odroczone upowszechnianie 
informacji, o kt·rych mowa w ust. 1, jeŨeli jest to uzasadnione ze wzglňdu na rodzaj lub wielkoŜĺ 

transakcji, zgodnie z art. 28  rozpo rzŃdzenia 1287/2006. Komisja moŨe udzieliĺ firmie inwestycyjnej 
zgody na odroczone upowszechnianie informacji, o kt·rych mowa w ust. 1, w odniesieniu do transakcji 
na duŨŃ skalň w por·wnaniu ze standardowŃ wielkoŜciŃ rynkowŃ dla danej klasy akcji ustalonej zgodnie z 
art. 33  i 34  rozporzŃdzenia 1287/2006 oraz z tabelŃ nr 3 zağŃcznika nr 2 do tego rozporzŃdzenia.  
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Art.  74b.  (179)  1.  W umowie o przyjmowanie i przekazywanie zleceŒ nabycia lub zbycia instrument·w 

finansowych firma inwestycyjna zobowiŃzuje siň do przyjmowania i przekazywania zleceŒ nabycia lub 
zbycia instrument·w finansowych przez:  
  1)    przyjmowanie i przekazywanie zleceŒ nabycia lub zbycia instrument·w finansowych do innego 
podmiotu, w celu ich wykonania, lub  
  2)    kojarzenie dw·ch lub wiňcej podmiot·w w celu doprowadzenia do zawarcia transakcji miňdzy tymi 
podmiotami.  
2.  Umowa, o kt·rej mowa w ust. 1, powinna byĺ zawarta w formie pisemnej, a w przypadku umowy 
zawieranej z klientem detalicznym -  w formie pisemnej pod rygorem niewaŨnoŜci. 

Art.  75.  (180)  1.  W umowie o zarzŃdzanie portfelem, w kt·rego skğad wchodzi jeden lub wiňksza liczba 

instrument·w finansowych, firma inwestycyjna zobowiŃzuje siň do podejmowania i realizacji decyzji 
inwestycyjnych na rachunek klienta, w ramach pozostawionych przez zleceniodawcň do dyspozycji 
zarzŃdzajŃcego Ŝrodk·w pieniňŨnych lub instrument·w finansowych. 
2.  Umowa, o kt·rej mowa w ust. 1, powinna byĺ zawarta w formie pisemnej, a w przypadku umowy 
zawieranej z klientem detalicznym -  w formie pisemnej pod rygorem niewaŨnoŜci. 

Art.  76.  (181)  W umowie o doradztwo inwestycyjne firma inwestycyjna zobowiŃzuje siň do 

przygotowywania w oparciu o potrzeby i sytuacjň klienta i przekazywania mu pisemnej lub ustnej 
rekomendacji dotyczŃcej: 

  1)    kupna, sprzedaŨy, subskrypcji, wymiany, wykonania lub wykupu okreŜlonych instrument·w 
finansowych albo powstrzymania siň od zawarcia transakcji dotyczŃcej tych instrument·w; 
  2)    wykonania lub powstrzymania siň od wykonania uprawnieŒ wynikajŃcych z okreŜlonego 
instrumentu finansowego do zakupu, sprzedaŨy, subskrypcji, wymiany, wykonania lub wykupu 
instrumentu finansowego.  
Art.  77.  1.  Przez usğugň wymiany walutowej rozumie siň przyjmowanie przez firmň inwestycyjnŃ walut 
obcych i dokonywanie ich sprzedaŨy na rachunek klienta, jak r·wnieŨ kupno walut obcych na rachunek 
klienta, w zwiŃzku z obsğugŃ realizacji zobowiŃzaŒ firmy inwestycyjnej wobec klienta lub zobowiŃzaŒ 
klienta wobec firmy inwestycyjnej z tytuğu usğug Ŝwiadczonych przez tň firmň inwestycyjnŃ na jego rzecz, 
lub zobowiŃzaŒ klienta wobec emitenta papier·w wartoŜciowych, w przypadku gdy firma inwestycyjna 
dziağa w imieniu i na rachunek emitenta, lub zobowiŃzaŒ emitenta papier·w wartoŜciowych wobec 
klienta, w przypadku gdy firma inwestycyjna dziağa w imieniu i na rachunek klienta w zakresie czynnoŜci 

wskazanych w art. 69 ust. 2.  
2.  świadczenie przez firmň inwestycyjnŃ usğugi wymiany walutowej nie stanowi dziağalnoŜci kantorowej w 
rozumieniu ustawy  z dnia 27 lipca 2002 r. -  Prawo 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.  (182)  1.  Firma inwestycyjna organizujŃca alternatywny system obrotu zapewnia: 

  1)    koncentracjň podaŨy i popytu na instrumenty finansowe, bňdŃce przedmiotem obrotu w danym 
alternatywnym systemie obrotu, w celu ksztağtowania ich powszechnego kursu; 
  2)    bezpieczny i sprawny przebieg transakcji;  
  3)    upowszechnianie jednolitych informacji o kursach i obrotach instrumentami finansowymi, kt·re sŃ 
przedmiotem obrotu w danym alternatywnym systemie obrotu.  
2.  W przypadku gdy wymaga tego bezpieczeŒstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest 
zagroŨony interes inwestor·w, firma inwestycyjna organizujŃca alternatywny system obrotu, na ŨŃdanie 
Komisji, wstrzymuje wprowadzenie instrument·w finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie 
obrotu lub wstrzymuje rozpoczňcie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dğuŨszy 

niŨ 10 dni. 
3.  W przypadku gdy obr·t okreŜlonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznoŜciach 
wskazujŃcych na moŨliwoŜĺ zagroŨenia prawidğowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu 
lub bezpieczeŒstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia 
interes·w inwestor·w, na ŨŃdanie Komisji, firma inwestycyjna organizujŃca alternatywny system obrotu 
zawiesza obr·t tymi instrumentami finansowymi na okres nie dğuŨszy niŨ miesiŃc. 
4.  Na ŨŃdanie Komisji, firma inwestycyjna organizujŃca alternatywny system obrotu wyklucza z obrotu 
wskazane przez Komisjň instrumenty finansowe, w przypadku gdy obr·t nimi zagraŨa w spos·b istotny 
prawidğowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeŒstwu obrotu 
dokonywanego w tym alt ernatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interes·w inwestor·w. 
5.  ŧŃdanie, o kt·rym mowa w ust. 2-4, powinno wskazywaĺ szczeg·ğowe przyczyny, kt·re je 

uzasadniajŃ. 
6.  Komisja podaje niezwğocznie do publicznej wiadomoŜci informacjň o wystŃpieniu z ŨŃdaniem, o kt·rym 
mowa w ust. 2 -4.  
7.  Firma inwestycyjna organizujŃca alternatywny system obrotu zapewnia sprawny i prawidğowy 
rozrachunek oraz rozliczanie transakcji zawartych w tym systemie, przez zawarcie umowy z podmiotem 
uprawnionym do dokonywania rozrachunku oraz rozliczenia transakcji.  
8.  Umowa, o kt·rej mowa w ust. 7, moŨe byĺ zawarta, o ile podmiot uprawniony do dokonywania 
rozrachunku oraz rozliczenia transakcji, z kt·rym ma zostaĺ zawarta umowa: 
  1)    wykorzystuje rozwiŃzania zapewniajŃce sprawne i prawidğowe wykonywanie powierzanych mu 
czynnoŜci, w tym speğnia warunki techniczne dokonywania odpowiednio rozliczeŒ lub rozrachunku 
transakcji;  
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  2)    zapewnia wykonywanie powierzonych mu czynnoŜci w spos·b niezagraŨajŃcy bezpieczeŒstwu 

obrotu i ni enaruszajŃcy interes·w uczestnik·w tego obrotu. 
9.  Zamiar zawarcia umowy skutkujŃcej zmianŃ podmiotu dokonujŃcego rozrachunku lub rozliczania 
transakcji wymaga zawiadomienia Komisji. Komisja, w terminie 3 miesiňcy od dnia otrzymania 
zawiadomienia, zgğasza sprzeciw wobec planowanego zawarcia umowy z podmiotem dokonujŃcym 
rozrachunku lub rozliczania transakcji, w przypadku gdy podmiot, z kt·rym ma zostaĺ zawarta umowa 
nie speğnia warunk·w, o kt·rych mowa w ust. 8. 
10.  Warunki, o kt·rych mowa w ust. 8 pkt 1, w zakresie speğniania warunk·w technicznych, uwaŨa siň za 
speğnione w przypadku Krajowego Depozytu oraz w przypadku: 
  1)    sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa 
w art. 48 ust. 1 pkt 6, oraz sp·ğki prowadzŃcej izbň rozrachunkowŃ - w zakresie powierzenia 
dokonywania rozrachunku transakcji;  
  2)    sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa 

w art. 48 ust. 2 pkt 2, oraz sp·ğki prowadzŃcej izbň rozliczeniowŃ - w zakresie powierzenia dokonywania 
rozliczenia transakcji.  
Art.  78a.  (183)  1.  Firma inwestycyjna organizujŃca alternatywny system obrotu upowszechnia aktualne 
ceny kupna i ceny sprzedaŨy dla akcji dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym, kt·re sŃ 
jednoczeŜnie przedmiotem obrotu w danym alternatywnym systemie obrotu, ze wskazaniem ğŃcznego 
wolumenu zleceŒ dla kaŨdego z poziom·w cenowych zgodnie z art. 17 , art. 29 , art. 30  i art.  32  
rozporzŃdzenia 1287/2006. 
2.  Informacje, o kt·rych mowa w ust. 1, sŃ upowszechniane niezwğocznie w ciŃgu normalnych godzin 
handlu w rozumieniu art. 2 pkt 5  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
3.  Komisja moŨe zwolniĺ firmň inwestycyjnŃ, na jej wniosek, z obowiŃzku upowszechniania informacji, o 
kt·rych mowa w ust. 1, jeŨeli jest to uzasadnione ze wzglňdu na przyjňty spos·b organizowania obrotu 
albo rodzaj lub wielkoŜĺ zleceŒ, zgodnie z art. 18  rozporzŃdzenia 1287/2006. Komisja moŨe r·wnieŨ 

zwolniĺ firmň inwestycyjnŃ z obowiŃzku upowszechniania informacji, o kt·rych mowa w ust. 1, w 
odniesieniu do zleceŒ na duŨŃ skalň w por·wnaniu ze standardowŃ wielkoŜciŃ rynkowŃ w rozumieniu art. 
20  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
4.  Firma inwestycyjna organizujŃca alternatywny system obrotu upowszechnia w odniesieniu do 
zawieranych w danym obrocie transakcji , kt·rych przedmiotem sŃ akcje dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym, dane obejmujŃce cenň, wielkoŜĺ oraz czas zawarcia kaŨdej transakcji, zgodnie z art. 27 , 
art. 29 , art. 30  i art. 32  rozporzŃdzenia 1287/2006. Upowszechnienie informacji nastňpuje niezwğocznie 
po zawarciu transakcji.  
5.  ObowiŃzek, o kt·rym mowa w ust. 4, nie powstaje, w przypadku gdy dane, o kt·rych mowa w ust. 4, 
odnoszŃce siň do transakcji zawieranych w alternatywnym systemie obrotu sŃ upowszechniane przez 
sp·ğkň prowadzŃcŃ rynek regulowany. 

6.  Komisja moŨe udzieliĺ firmie inwestycyjnej, na wniosek tej firmy, zgody na odroczone 
upowszechnianie informacji, o kt·rych mowa w ust. 4, jeŨeli jest to uzasadnione ze wzglňdu na rodzaj 
lub, zgodnie z art. 28  rozporzŃdzenia 1287/2006, ze wzglňdu na wielkoŜĺ transakcji. 
7.  Do wniosku o udzielenie zgody, o kt·rej mowa w ust. 6, firma inwestycyjna doğŃcza zasady, na jakich 
bňdzie dokonywane odroczone upowszechnianie informacji, o kt·rych mowa w ust. 4, po uzyskaniu 
zgody Komisji.  
8.  Firma inwestycyjna po uzyskaniu zgody, o kt·rej mowa w ust. 6, jest obowiŃzana upowszechniĺ 
zasady , na jakich bňdzie dokonywane odroczone upowszechnianie informacji, o kt·rych mowa w ust. 4. 

Art.  79.  1.  Firma inwestycyjna moŨe w drodze umowy zawartej w formie pisemnej powierzyĺ osobie 

fizycznej, osobie prawnej lub jednostce organizacyjnej nieposiadajŃcej osobowoŜci prawnej wykonywanie 
stağe lub okresowe w imieniu i na rachunek firmy inwestycyjnej czynnoŜci poŜrednictwa w zakresie 
dziağalnoŜci prowadzonej przez tň firmň inwestycyjnŃ (agent firmy inwestycyjnej). 
2.  (184)  Na podstawie umowy, o kt·rej mowa w ust. 1, mogŃ byĺ wykonywane czynnoŜci zwiŃzane z 
zawieraniem um·w o Ŝwiadczenie usğug przez firmň inwestycyjnŃ lub umoŨliwiajŃce realizacjň tych 

um·w, w szczeg·lnoŜci polegajŃce na doradzaniu klientowi lub potencjalnemu klientowi w zakresie 
instrument·w finansowych lub usğug danej firmy inwestycyjnej, przyjmowaniu zleceŒ, o kt·rych mowa w 
art. 69 ust. 2 pkt 1, oraz odbieraniu innych oŜwiadczeŒ woli dla firmy inwestycyjnej. 
3.  Zakazane jest pozostawanie w stosunku umown ym wynikajŃcym z umowy, o kt·rej mowa w ust. 1, z 
wiňcej niŨ jednŃ firmŃ inwestycyjnŃ. 
4.  Zakazane jest przyjmowanie przez agenta firmy inwestycyjnej jakichkolwiek wpğat, w zwiŃzku z 
czynnoŜciami wykonywanymi na podstawie umowy, o kt·rej mowa w ust. 1, od os·b, na rzecz kt·rych 
firma inwestycyjna Ŝwiadczy usğugi, jak r·wnieŨ dokonywanych przez firmň inwestycyjnŃ na rzecz tych 
os·b. 
5.  Za szkodň wyrzŃdzonŃ przez agenta firmy inwestycyjnej w zwiŃzku z wykonywaniem czynnoŜci w 
imieniu i na rachunek firmy inwes tycyjnej odpowiada solidarnie ta firma inwestycyjna i agent, kt·ry 
wyrzŃdziğ szkodň. OdpowiedzialnoŜĺ wyğŃczona jest w przypadku, gdy szkoda nastŃpiğa wskutek dziağania 

siğy wyŨszej lub wyğŃcznie z winy osoby trzeciej. 
6.  (185)  Agent firmy inwestycyjnej informuje klienta lub potencjalnego klienta o zakresie czynnoŜci, do 
podejmowania kt·rych zgodnie z umowŃ, o kt·rej mowa w ust. 1, jest upowaŨniony. W przypadku gdy 
agentem firmy inwestycyjnej jest osoba wykonujŃca zaw·d maklera papier·w wartoŜciowych lub doradcy 

javascript:void(0)
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a17&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a29&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a30&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a32&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a2p5&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a18&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a20&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a20&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a27&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a29&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a30&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a32&full=1
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Europejski.522452:part=a28&full=1
javascript:void(0)
javascript:void(0)
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc


inwestycyjnego, jest ona ponadto obowiŃzana okazaĺ dokument potwierdzajŃcy posiadanie uprawnieŒ do 

wykonywania zawodu maklera papier·w wartoŜciowych lub doradcy inwestycyjnego. 
6a.  (186)  Firma inwestycyjna jest obowiŃzana nadzorowaĺ czynnoŜci wykonywane przez agenta firmy 
inwestycyjnej na podstawie zawartej z tŃ firmŃ umowy, o kt·rej mowa w ust. 1, w celu zapewnienia, Ũe 
czynnoŜci, o kt·rych mowa w ust. 2, sŃ wykonywane zgodnie z przepisami ustawy oraz przepisami 
wydanymi na jej podstawie, a w szczeg·lnoŜci, Ũe obowiŃzki nağoŨone tymi przepisami na firmň 
inwestycyjnŃ sŃ wykonywane w spos·b prawidğowy, jak r·wnieŨ w celu zapewnienia, Ũe dziağalnoŜĺ 
agenta firmy inwestycyjnej wykonywana w zakresie innym niŨ wynikajŃcy z umowy, o kt·rej mowa w 
ust. 1, nie powoduje niekorzystnego wpğywu na czynnoŜci podejmowane na podstawie tej umowy. 
7.  W stosunku do agenta firmy inwestycyjnej Komisji przysğugujŃ przewidziane w ustawie  o nadzorze 
uprawnienia kontrolne, w zakresie do tyczŃcym czynnoŜci wykonywanych na rzecz firmy inwestycyjnej 
oraz sporzŃdzanych w zwiŃzku z tymi czynnoŜciami dokument·w. 
8.  Komisja prowadzi rejestr agent·w firm inwestycyjnych. 

9.  Komisja skreŜla agenta firmy inwestycyjnej z rejestru, o kt·rym mowa w ust. 8, jeŨeli wykonuje on 
czynnoŜci, o kt·rych mowa w ust. 2, z naruszeniem przepis·w prawa lub nie dochowujŃc naleŨytej 
starannoŜci. Przepisy art. 130 ust. 2 i 3 stosuje siň odpowiednio. 
10.  Podmiot, kt·ry zostağ skreŜlony z rejestru agent·w firm inwestycyjnych z przyczyn, o kt·rych mowa 
w ust. 4, nie moŨe ponownie byĺ wpisany do tego rejestru przed upğywem 10 lat od dnia skreŜlenia, a w 
przypadku gdy skreŜlenie nastŃpiğo w zwiŃzku z popeğnieniem przez agenta firmy inwestycyjnej 
przestňpstwa - takŨe przed zatarciem skazania za to przestňpstwo. 

Art.  80.  (187)  Agent firmy inwestycyjnej, kt·ry zawarğ z firmŃ inwestycyjnŃ umowň, o kt·rej mowa w 

art. 79 ust. 1, jest przedsiňbiorcŃ. 

Art.  81.  1.  W przypadku gdy agentem firmy  inwestycyjnej ma byĺ osoba fizyczna, Komisja dokonuje, 

na wniosek zainteresowanego, wpisu do rejestru agent·w firmy inwestycyjnej, jeŨeli dana osoba posiada 
odpowiedni poziom wiedzy i doŜwiadczenia zawodowego z zakresu usğug poŜrednictwa finansowego, 
obow iŃzujŃcych przepis·w prawa oraz standard·w dziağalnoŜci firm inwestycyjnych, stwierdzony przez 
Komisjň w wyniku przeprowadzonego egzaminu zgodnie z art. 128. Wniosek o wpis skğadany jest w 
terminie 30 dni od dnia zğoŨenia z wynikiem pozytywnym egzaminu dla agenta firmy inwestycyjnej.  
2.  Warunki, o kt·rych mowa w ust. 1, uwaŨa siň za speğnione w przypadku os·b majŃcych prawo 
wykonywania zawodu maklera papier·w wartoŜciowych lub doradcy inwestycyjnego. 

3.  (188)  W przypadku gdy agentem firmy inwestycyjnej ma byĺ osoba prawna lub jednostka organizacyjna 
nieposiadajŃca osobowoŜci prawnej, Komisja dokonuje, na wniosek zainteresowanego, wpisu do rejestru 
agent·w firmy inwestycyjnej, jeŨeli posiadane doŜwiadczenie z zakresu obrotu instrumentami 
finansowymi tego podmiotu lub os·b kierujŃcych jego dziağalnoŜciŃ oraz struktura organizacyjna 
podmiotu gwarantuje wykonywanie czynnoŜci, o kt·rych mowa w art. 79 ust. 2, w spos·b prawidğowy z 
doğoŨeniem naleŨytej starannoŜci. 
4.  (189)  W przypadku gdy agentem firmy inwestycyjnej ma byĺ podmiot prowadzŃcy dziağalnoŜĺ 
gospodarczŃ nadzorowanŃ zgodnie z odrňbnymi przepisami przez organ, z kt·rym Komisja zawarğa 
porozumienie, o kt·rym mowa w art. 20 ust. 2 ustawy o nadzorze, Komisja, po otrzymaniu wniosku, o 
kt·rym mowa odpowiednio w ust. 1 albo 3, wystňpuje do odpowiedniego organu nadzoru o 
przedstawienie opinii dotyczŃcej sytuacji finansowej oraz sposobu prowadzenia dziağalnoŜci przez ten 

podmiot. Przedstawienie przez wğaŜciwy organ nadzoru pozytywnej opinii jest rozumiane jako 
wypeğnianie przez podmiot ubiegajŃcy siň o wpis do rejestru agent·w firmy inwestycyjnej warunk·w, o 
kt·rych mowa odpowiednio w ust. 1 albo 3.  
5.  Komisja odmawia wpisu do rejestru agent·w firmy inwestycyjnej w przypadku, gdy osoba fizyczna 
ubiegajŃca siň o wpis lub osoba kierujŃca dziağalnoŜciŃ podmiotu, o kt·rym mowa w ust. 3, ubiegajŃcego 
siň o wpis zostağa uznana prawomocnym orzeczeniem za winnego przestňpstwa skarbowego, 
przestňpstwa przeciwko wiarygodnoŜci dokument·w, mieniu, obrotowi gospodarczemu, obrotowi 
pieniňdzmi i papierami wartoŜciowymi, za przestňpstwa okreŜlone w art. 305 , 307  lub 308  ustawy z dnia 
30 czerwca 2000 r. -  Prawo wğasnoŜci przemysğowej (Dz. U. z 2003 r. Nr 119, poz. 1117, z p·Ŧn. zm.6) ), 
za przestňpstwa okreŜlone w ustawie  o gieğdach towarowych lub za przestňpstwa okreŜlone w niniejszej 
ustawie.  
6.  (190)  Komisja odmawia r·wnieŨ dokonania wpisu podmiotu, o kt·rym mowa w ust. 1 lub 3, do rejestru 

agent·w firmy inwestycyjnej, w przypadku gdy wykonywanie przez ten podmiot czynnoŜci, o kt·rych 
mowa w art. 79 ust. 2, mogğoby doprowadziĺ do naruszenia bezpieczeŒstwa obrotu lub interes·w 
klient·w firmy inwestycyjnej. 
7.  Wniosek o wpis do rejestru agent·w firmy inwestycyjnej skğadany jest za poŜrednictwem firmy 
inwestycyjnej, na rzecz kt·rej majŃ byĺ wykonywane czynnoŜci, o kt·rych mowa w art. 79 ust. 2, i 
zawiera:  
  1)    w przypadku osoby fizycznej -  dane osobowe oraz opis dotychczasowego przebiegu pracy 
zawodowej lub prowadzonej dziağalnoŜci gospodarczej, oŜwiadczenie o nieuznaniu za winnego 
przestňpstwa wskazanego w ust. 5 oraz zaŜwiadczenie o zğoŨeniu z wynikiem pozytywnym egzaminu dla 
agenta firmy inwestycyjnej;  
  2)    w przypadku os·b prawnych lub jednostek nieposiadajŃcych osobowoŜci prawnej - dane  
obejmujŃce firmň lub nazwň oraz adres siedziby, opis prowadzonej dziağalnoŜci gospodarczej, aktualny 

odpis z wğaŜciwego rejestru, dane osobowe os·b kierujŃcych dziağalnoŜciŃ podmiotu oraz ich 
oŜwiadczenia o nieuznaniu za winnego przestňpstwa wskazanego w ust. 5.  
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8.  Podmiot wpisany do rejestru agent·w firmy inwestycyjnej jest obowiŃzany do niezwğocznego 

pisemnego informowania Komisji o:  
  1)    kaŨdorazowej zmianie danych objňtych wnioskiem o wpis do rejestru agent·w firmy inwestycyjnej; 
  2)    zawarciu umow y, o kt·rej mowa w art. 79 ust. 1, ze wskazaniem daty zawarcia oraz firmy 
inwestycyjnej, z kt·rŃ ta umowa zostağa zawarta; 
  3)    rozwiŃzaniu umowy, o kt·rej mowa w art. 79 ust. 1, ze wskazaniem daty i przyczyn rozwiŃzania 
oraz firmy inwestycyjnej, z kt·rŃ umowa zostağa rozwiŃzana. 
Art.  81a.  (191)  1.  Firma inwestycyjna, z zastrzeŨeniem art. 81g, moŨe w drodze umowy zawartej w formie 
pisemnej powierzyĺ przedsiňbiorcy lub przedsiňbiorcy zagranicznemu wykonywanie czynnoŜci zwiŃzanych 
z dziağalnoŜciŃ prowadzonŃ przez tň firmň inwestycyjnŃ, w tym z prowadzonŃ przez niŃ dziağalnoŜciŃ 
maklerskŃ. 
2.  Powierzenie wykonywania czynnoŜci nie moŨe przewidywaĺ: 
  1)    przekazania prowadzenia dziağalnoŜci maklerskiej w spos·b powodujŃcy brak faktycznego 

wykonywania danej czynnoŜci z dziağalnoŜci maklerskiej przez firmň inwestycyjnŃ; 
  2)    przekazania reprezentowania firmy inwestycyjnej w rozumieniu art. 29 Ä 1, art. 117 Ä 1 i art. 137 Ä 
1 ustawy z dnia 15 wrzeŜnia 2000 r. - Kodeks sp·ğek handlowych i prowadzenia spraw firmy 
inwestycyjnej w rozumieniu art. 39 Ä 1, art. 121 Ä 1 i art. 140 Ä 1 ustawy z dn ia 15 wrzeŜnia 2000 r. - 
Kodeks sp·ğek handlowych; 
  3)    przekazania zarzŃdzania firmŃ inwestycyjnŃ w rozumieniu art. 97 Ä 1, art. 201 Ä 1 i art. 368 Ä 1 
ustawy z dnia 15 wrzeŜnia 2000 r. - Kodeks sp·ğek handlowych. 
Art.  81b.  (192)  1.  Firma inwestycyjna moŨe zawrzeĺ umowň, o kt·rej mowa w art. 81a ust. 1, o ile: 
  1)    przedsiňbiorca lub przedsiňbiorca zagraniczny posiada uprawnienia do wykonywania czynnoŜci w 
zakresie przedmiotu umowy, jeŨeli z przepis·w prawa wynika obowiŃzek posiadania takich uprawnieŒ 
albo, w przypadku gdy z przepis·w prawa nie wynika taki obowiŃzek, zajmuje siň wykonywaniem tych 
czynnoŜci w spos·b zawodowy; 

  2)    przedsiňbiorca lub przedsiňbiorca zagraniczny posiada niezbňdnŃ wiedzň i doŜwiadczenie oraz 
zapewnia warunki tech niczne i organizacyjne niezbňdne do prawidğowego wykonania umowy; 
  3)    przedsiňbiorca lub przedsiňbiorca zagraniczny znajduje siň w sytuacji finansowej zapewniajŃcej 
prawidğowe wykonanie umowy; 
  4)    przedsiňbiorca lub przedsiňbiorca zagraniczny bňdŃcy osobŃ fizycznŃ albo osoby zarzŃdzajŃce lub 
prowadzŃce sprawy przedsiňbiorcy lub przedsiňbiorcy zagranicznego nie zostağy uznane prawomocnym 
orzeczeniem za winnego popeğnienia przestňpstwa, wskazanego w art. 81 ust. 5; 
  5)    przedsiňbiorca lub przedsiňbiorca zagraniczny umoŨliwi skuteczne nadzorowanie przez firmň 
inwestycyjnŃ wykonywania powierzonych mu czynnoŜci oraz zarzŃdzanie ryzykiem zwiŃzanym z 
powierzeniem czynnoŜci, a firma inwestycyjna posiada wiedzň umoŨliwiajŃcŃ skuteczne nadzorowanie 
powierzonyc h czynnoŜci i zarzŃdzanie ryzykiem; 

  6)    firma inwestycyjna okreŜli metody oceny sposobu wykonywania czynnoŜci z zakresu przedmiotu 
umowy przez przedsiňbiorcň lub przedsiňbiorcň zagranicznego; 
  7)    firma inwestycyjna oraz biegğy rewident upowaŨniony do badania sprawozdaŒ finansowych firmy 
inwestycyjnej bňdzie posiadaĺ dostňp do informacji zwiŃzanych z wykonywaniem czynnoŜci powierzonych 
przedsiňbiorcy lub przedsiňbiorcy zagranicznemu, r·wnieŨ w przypadku gdy udostňpnienie tych danych 
nastňpuje w wyniku ŨŃdania Komisji; 
  8)    firma inwestycyjna i przedsiňbiorca lub przedsiňbiorca zagraniczny bňdŃ posiadaĺ plany dziağania 
zapewniajŃce ciŃgğe i niezakğ·cone prowadzenie dziağalnoŜci w zakresie objňtym umowŃ, r·wnieŨ w 
przypadku rozwiŃzania umowy; 
  9)    fir ma inwestycyjna i przedsiňbiorca lub przedsiňbiorca zagraniczny bňdŃ posiadaĺ plany dziağania 
przewidujŃce sposoby odzyskiwania danych chroniŃce przed ich utratŃ spowodowanŃ awariŃ zasilania, 
innymi awariami lub zakğ·ceniami oraz innymi zdarzeniami losowymi oraz okresowe dokonywanie test·w 

w zakresie prawidğowoŜci funkcjonowania urzŃdzeŒ i system·w sğuŨŃcych odzyskiwaniu danych; 
  10)   powierzenie wykonywania czynnoŜci nie wpğynie niekorzystnie na prowadzenie przez firmň 
inwestycyjnŃ dziağalnoŜci zgodnie z przepisami prawa, ostroŨne i stabilne zarzŃdzanie firmŃ, skutecznoŜĺ 
systemu kontroli wewnňtrznej w firmie inwestycyjnej oraz ochronň tajemnicy zawodowej lub innej 
informacji prawnie chronionej oraz informacji poufnej.  
2.  Firma inwestycyjna przed zawarciem  umowy, o kt·rej mowa w art. 81a ust. 1, jest obowiŃzana 
ustaliĺ, czy przedsiňbiorca lub przedsiňbiorca zagraniczny speğnia warunki, o kt·rych mowa w ust. 1 pkt 
1-5, oraz podjŃĺ czynnoŜci gwarantujŃce speğnienie warunk·w, o kt·rych mowa w ust. 1 pkt 6-10.  
3.  W przypadku gdy firma inwestycyjna oraz przedsiňbiorca lub przedsiňbiorca zagraniczny naleŨŃ do tej 
samej grupy kapitağowej, firma inwestycyjna dokonuje oceny speğniania warunk·w, o kt·rych mowa w 
ust. 1 pkt 1 -5, oraz podejmuje czynnoŜci gwarantujŃce w szczeg·lnoŜci speğnienie warunk·w, o kt·rych 
mowa w ust. 1 pkt 6 -10, z uwzglňdnieniem zasad sprawowania nadzoru nad przedsiňbiorcŃ lub 

przedsiňbiorcŃ zagranicznym oraz wğasnego wpğywu na dziağalnoŜĺ przedsiňbiorcy lub przedsiňbiorcy 
zagranicznego, w zwiŃzku z pozostawaniem w tej samej grupie kapitağowej oraz zasad sprawowania 
nadzoru w samej grupie kapitağowej. 
Art.  81c.  (193)  1.  OdpowiedzialnoŜci przedsiňbiorcy lub przedsiňbiorcy zagranicznego wobec firmy 
inwestycyjnej za szkody wyrzŃdzone klientom wskutek niewykonania lub nienaleŨytego wykonania 
umowy, o kt·rej mowa w art. 81a ust. 1, nie moŨna wyğŃczyĺ ani ograniczyĺ. 
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2.  OdpowiedzialnoŜci firmy inwestycyjnej za szkody wyrzŃdzone klientom wskutek niewykonania lub 

nienaleŨytego wykonania umowy, o kt·rej mowa w art. 81a ust. 1, przez przedsiňbiorcň lub 
przedsiňbiorcň zagranicznego, nie moŨna wyğŃczyĺ ani ograniczyĺ. 
Art.  81d.  (194)  1.  Firma inwestycyjna zawiadamia Komisjň o zamiarze zawarcia umowy, o kt·rej mowa w 
art. 81a ust. 1, co najmniej na 14 dni przed jej zawarciem.  
2.  Firma inwestycyjna zawiadamia Komisjň, w terminie 14 dni, o kaŨdej zmianie, rozwiŃzaniu lub 
wygaŜniňciu umowy, o kt·rej mowa w art. 81a ust. 1. 
Art.  81e.  (195)  1.  Firma inwestycyjna jest obowiŃzana sprawowaĺ bieŨŃcy nadz·r oraz dokonywaĺ 
bieŨŃcej oceny jakoŜci wykonywania czynnoŜci powierzonych na podstawie umowy, o kt·rej mowa w art. 
81a ust. 1.  
2.  Firma inwestycyjna jest obowiŃzana zapewniĺ, aby przedsiňbiorca lub przedsiňbiorca zagraniczny, z 
kt·rym zawarğa umowň, o kt·rej mowa w art. 81a ust. 1, informowağ jŃ o wszelkich okolicznoŜciach, 
kt·re mogŃ mieĺ istotny wpğyw na naleŨyte wykonanie tej umowy oraz okolicznoŜciach naruszenia 

przepis·w prawa w zwiŃzku z wykonywaniem powierzonych czynnoŜci. 
3.  W przypadku powziňcia przez firmň inwestycyjnŃ, zgodnie z ust. 1 lub 2, informacji, z kt·rych wynika, 
Ũe zachodzi uzasadnione podejrzenie niewykonania lub nienaleŨytego, w spos·b istotny, wykonania 
umowy, o kt·rej mowa w art. 81a ust. 1, lub wykonywania tej umowy w spos·b niezgodny z przepisami 
prawa, firma inwestycyjn a jest obowiŃzana niezwğocznie rozwiŃzaĺ tň umowň. 
4.  Przepisy ust. 1 -3 stosuje siň odpowiednio, w przypadku gdy umowa, o kt·rej mowa w art. 81a ust. 1, 
zostağa zawarta z podmiotem naleŨŃcym do tej samej grupy kapitağowej, do kt·rej naleŨy firma 
inwestycyj na.  
Art.  81f.  (196)  Przepis·w art. 81b-81e nie stosuje siň do zawieranych przez firmň inwestycyjnŃ um·w, 
kt·rych przedmiotem sŃ czynnoŜci niemajŃce istotnego znaczenia dla prawidğowego wykonywania przez 
firmň inwestycyjnŃ obowiŃzk·w okreŜlonych przepisami prawa, sytuacji finansowej firmy, ciŃgğoŜci lub 
stabilnoŜci prowadzenia dziağalnoŜci maklerskiej przez firmň, w szczeg·lnoŜci kt·rych przedmiotem jest: 

  1)    Ŝwiadczenie na rzecz firmy inwestycyjnej doradztwa lub innych usğug niezwiŃzanych bezpoŜrednio z 
dziağalnoŜciŃ maklerskŃ prowadzonŃ przez firmň inwestycyjnŃ, w tym usğug: 
  2)    doradztwa prawnego,  
  3)    szkolenia pracownik·w, 
  4)    prowadzenia ksiŃg rachunkowych, 
  5)    ochrony os·b lub mienia; 
  6)    Ŝwiadczenie na rzecz firmy inwestycyjnej usğug wystandaryzowanych, w tym usğug polegajŃcych na 
dostarczaniu informacji rynkowych lub informacji o notowaniach instrument·w finansowych. 
Art.  81g.  (197)  1.  Firma inwestycyjna moŨe zawrzeĺ umowň o wykonywanie czynnoŜci zwiŃzanych z 
dziağalnoŜciŃ maklerskŃ prowadzonŃ przez tň firmň z przedsiňbiorcŃ zagranicznym, kt·ry nie ma miejsca 
stağego zamieszkania albo siedziby na terytorium paŒstwa czğonkowskiego, a kt·rej przedmiotem jest 

powierzenie wykonywania czynnoŜci z zakresu usğugi, o kt·rej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 4, Ŝwiadczonej 
na rzecz klienta detalicznego, pod warunkiem Ũe: 
  1)    przedsiňbiorca zagraniczny posiada zezwolenie na wykonywanie czynnoŜci w zakresie przedmiotu 
umowy, udzielone przez wğaŜciwy organ nadzoru w kraju macierzystym, o ile jest ono wymagane, i 
podlega w tym zakresie nadzorowi tego organu;  
  2)    Komisja zawarğa z organem nadzoru, o kt·rym mowa w pkt 1, porozumienie, o kt·rym mowa w art. 
20 ust. 2 ustawy o nadzorze.  
2.  W przypadku gdy warunki, o kt·rych mowa w ust. 1, nie sŃ speğnione, zawarcie przez firmň 
inwestycyjnŃ umowy o wykonywanie czynnoŜci zwiŃzanych z dziağalnoŜciŃ maklerskŃ prowadzonŃ przez 
tň firmň wymaga zawiadomienia Komisji co najmniej na 2 miesiŃce przed jej zawarciem. Umowa moŨe 
zostaĺ zawarta pod warunkiem niezgğoszenia przez Komisjň sprzeciwu wobec zamiaru zawarcia tej 
umowy.  

3.  Do zawiadomienia , o kt·rym mowa w ust. 2, firma inwestycyjna doğŃcza: 
  1)    dokumenty dotyczŃce dziağalnoŜci gospodarczej prowadzonej przez przedsiňbiorcň zagranicznego, z 
kt·rym umowa ma zostaĺ zawarta; 
  2)    dokumenty lub informacje potwierdzajŃce speğnienie warunk·w, o kt·rych mowa w art. 81b ust. 1 
pkt 2 -10;  
  3)    projekt umowy, kt·ra ma byĺ zawarta z przedsiňbiorcŃ zagranicznym; 
  4)    posiadane zezwolenia na wykonywanie czynnoŜci w zakresie przedmiotu umowy udzielone 
przedsiňbiorcy zagranicznemu wymagane w jego paŒstwie macierzystym. 
4.  Komisji przysğuguje prawo zgğoszenia sprzeciwu wobec zamiaru zawarcia umowy w terminie 2 
miesiňcy od dnia dokonania zawiadomienia, o kt·rym mowa w ust. 2, w przypadku gdy istnieje 
uzasadnione podejrzenie, Ũe wykonywanie przez przedsiňbiorcň zagranicznego czynnoŜci w zakresie 
przedmiotu umowy mogğoby doprowadziĺ do naruszenia bezpieczeŒstwa obrotu lub interes·w klient·w 

firmy inwestycyjnej. W przypadku niezgğoszenia sprzeciwu Komisja moŨe wyznaczyĺ termin, w ciŃgu 
kt·rego zawarcie umowy moŨe zostaĺ dokonane. 
5.  Komisja biorŃc pod uwagň koniecznoŜĺ zapewnienia prawidğowego wykonywania przez firmň 
inwestycyjnŃ obowiŃzk·w okreŜlonych przepisami prawa, wskazuje, w formie uchwağy, opis przypadk·w, 
w kt·rych pomimo niespeğniania warunku, o kt·rym mowa w ust. 1 pkt 1 lub pkt 2, nie wystňpuje 
zagroŨenie naruszenia bezpieczeŒstwa obrotu lub interes·w klient·w firmy inwestycyjnej. Uchwağa 
podlega ogğoszeniu w Dzienniku Urzňdowym Komisji Nadzoru Finansowego. 
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Art.  82.  1.  (198)  Wniosek o udzielenie zez wolenia na prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej, z 

zastrzeŨeniem art. 111 ust. 2, zawiera: 
  1)    dane osobowe czğonk·w zarzŃdu albo wsp·lnik·w lub komplementariuszy w sp·ğce osobowej, rady 
nadzorczej, komisji rewizyjnej, o ile jest ustanowiona, jak r·wnieŨ innych os·b, kt·re odpowiadajŃ za 

rozpoczňcie przez wnioskodawcň dziağalnoŜci maklerskiej lub bňdŃ niŃ kierowaĺ, ich kwalifikacje 
zawodowe ora z dotychczasowy przebieg pracy zawodowej;  
  2)    listň akcjonariuszy posiadajŃcych akcje wnioskodawcy bezpoŜrednio lub poŜrednio przez podmioty 
zaleŨne wraz z okreŜleniem posiadanej przez nich liczby akcji oraz procentowym okreŜleniem 
posiadanych przez nic h gğos·w w og·lnej liczbie gğos·w; 
  3)    w przypadku akcjonariuszy bňdŃcych osobami fizycznymi, posiadajŃcych co najmniej 10 % og·lnej 
liczby gğos·w lub co najmniej 10 % kapitağu zakğadowego wnioskodawcy - dane osobowe tych os·b, 
informacje o dotychczasow ym przebiegu pracy zawodowej lub prowadzonej dziağalnoŜci gospodarczej; 
  4)    w przypadku akcjonariuszy bňdŃcych osobami prawnymi, posiadajŃcych co najmniej 10 % og·lnej 
liczby gğos·w lub co najmniej 10 % kapitağu zakğadowego sp·ğki akcyjnej bňdŃcej wnioskodawcŃ - 
informacjň na temat prowadzonej dziağalnoŜci gospodarczej, aktualny odpis z wğaŜciwego rejestru oraz 
ostatnie sprawozdanie finansowe wraz z opiniŃ podmiotu uprawnionego do badania sprawozdaŒ 

finansowych i raportem z badania, jeŨeli badanie jest wymagane przepisami prawa;  
  4a)   w przypadku akcjonariuszy bňdŃcych jednostkami organizacyjnymi nieposiadajŃcymi osobowoŜci 
prawnej, posiadajŃcych co najmniej 10 % og·lnej liczby gğos·w lub co najmniej 10 % kapitağu 
zakğadowego wnioskodawcy, odpowiednio informacje, o kt·rych mowa w pkt 4; 
  5)    informacje o podmiotach wchodzŃcych w skğad tej samej co wnioskodawca grupy kapitağowej 
obejmujŃce wskazanie ich firmy (nazwy) lub imienia i nazwiska, siedziby i adresu lub miejsca 
zamieszkania i adresu, opis prowad zonej dziağalnoŜci gospodarczej oraz, w przypadku osoby prawnej 
bňdŃcej podmiotem dominujŃcym wobec wnioskodawcy, jeŨeli podmiot ten jest finansowŃ sp·ğkŃ 
holdingowŃ, o kt·rej mowa w art. 98a ust. 2 pkt 16, wskazanie danych osobowych os·b wchodzŃcych w 
skğad jej organ·w zarzŃdzajŃcych i nadzorczych, ich kwalifikacji zawodowych oraz dotychczasowego 
przebiegu pracy zawodowej;  

  6)    informacje okreŜlone w pkt 5 w odniesieniu do akcjonariuszy lub wsp·lnik·w podmiotu 
dominujŃcego w grupie kapitağowej, w kt·rej pozostaje wnioskodawca;  
  7)    wskazanie zakresu czynnoŜci, kt·re wnioskodawca zamierza wykonywaĺ; 
  8)    informacjň o wysokoŜci kapitağu zağoŨycielskiego, ze wskazaniem Ŧr·değ jego pochodzenia, albo 
informacjň o zawartej umowie ubezpieczenia, o kt·rej mowa w art. 98 ust. 9, w tym w szczeg·lnoŜci 
wskazanie zakğadu ubezpieczeŒ, z kt·rym zostağa zawarta, oraz wysokoŜci sumy ubezpieczenia; 
  9)    analizň ekonomiczno-finansowŃ moŨliwoŜci prowadzenia dziağalnoŜci maklerskiej przez okres roku 
od dnia rozpoczňcia tej dziağalnoŜci; 
  10)   oŜwiadczenia os·b wymienionych w pkt 1, z wyğŃczeniem wsp·lnik·w oraz komplementariuszy w 
sp·ğce osobowej, Ũe nie byğy uznane prawomocnym orzeczeniem za winne popeğnienia przestňpstwa 
skarbowego, przestňpstwa przeciwko wiarygodnoŜci dokument·w, mieniu, obrotowi gospodarczemu, 
obrotowi pieniňdzmi i papierami wartoŜciowymi, za przestňpstwa okreŜlone w art. 305 , 307  lub 308  

ustawy z dnia 30 czerwca 2000 r. -  Prawo wğasnoŜci przemysğowej, za przestňpstwa okreŜlone w ustawie  
z dnia 26 paŦdziernika 2000 r. o gieğdach towarowych, za przestňpstwa okreŜlone w ustawie o ofercie 
publicznej lub za pr zestňpstwa okreŜlone w niniejszej ustawie; 
  11)   informacje o planowanej organizacji przedsiňbiorstwa, ze wskazaniem adres·w centrali i oddziağ·w, 
jeŨeli jest planowane ich otwarcie, oraz o posiadanych urzŃdzeniach telekomunikacyjnych i o warunkach 
lokalo wych;  
  11a)  w przypadku zamiaru prowadzenia dziağalnoŜci, o kt·rej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 8, wskazanie 
podmiotu lub podmiot·w, kt·re na podstawie umowy z wnioskodawcŃ, bňdŃ dokonywaĺ rozrachunku 
oraz rozliczania transakcji zawieranych w alternatywnym s ystemie obrotu oraz zasad, na jakich ma byĺ 
dokonywany rozrachunek oraz rozliczanie transakcji przez ten podmiot lub podmioty;  
  12)   informacje o dotychczas prowadzonej przez wnioskodawcň dziağalnoŜci gospodarczej; 

  13)   informacjň o podmiotach dominujŃcych i zaleŨnych wobec akcjonariuszy posiadajŃcych co najmniej 
10 % og·lnej liczby gğos·w lub 10 % kapitağu zakğadowego wnioskodawcy obejmujŃcŃ wskazanie ich 
firmy (nazwy) lub imienia i nazwiska, siedziby i adresu lub miejsca zamieszkania i adresu oraz opis u 
prowadzonej dziağalnoŜci gospodarczej. 
2.  (199)  Do wniosku, z zastrzeŨeniem art. 111 ust. 2a, doğŃcza siň: 
  1)    statut albo umowň sp·ğki i odpis z rejestru przedsiňbiorc·w lub, w przypadku wnioskodawcy 
bňdŃcego podmiotem zagranicznym, z odpowiedniego rejestru; 
  2)    regulaminy okreŜlajŃce spos·b prowadzenia dziağalnoŜci w zakresie czynnoŜci, o kt·rych mowa w 
ust. 1 pkt 7, w przypadku zamiaru Ŝwiadczenia usğug na rzecz klienta detalicznego; 
  2a)   opis zasad prowadzenia dziağalnoŜci w zakresie czynnoŜci, o kt·rych mowa w ust. 1 pkt 7, w 
przypadku zamiaru Ŝwiadczenia usğug na rzecz klienta profesjonalnego; 
  3)    regulamin organizacyjny,  opis systemu kontroli wewnňtrznej i regulamin nadzoru zgodnoŜci 

dziağalnoŜci z prawem; 
  4)    regulamin ochrony przepğywu informacji poufnych oraz stanowiŃcych tajemnicň zawodowŃ oraz 
procedury wewnňtrzne zapobiegajŃce wprowadzaniu do obrotu finansowego wartoŜci majŃtkowych 
pochodzŃcych z nielegalnych lub nieujawnionych Ŧr·değ; 
  4a)   regulamin zarzŃdzania konfliktami interes·w; 
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  5)    regulamin inwestowania przez osoby powiŃzane z firmŃ inwestycyjnŃ lub na ich rachunek w 

instrumenty finansowe;  
  6)    w pr zypadku wnioskodawcy prowadzŃcego dotychczas dziağalnoŜĺ gospodarczŃ - ostatnie 
sprawozdanie finansowe wnioskodawcy wraz z opiniŃ podmiotu uprawnionego do badania sprawozdaŒ 
finansowych i raportem z badania, jeŨeli badanie jest wymagane przepisami prawa; 
  7)    listň makler·w papier·w wartoŜciowych lub doradc·w inwestycyjnych zatrudnionych przez 
wnioskodawcň zgodnie z art. 83; 
  8)    w przypadku wnioskodawcy korzystajŃcego z wyğŃczenia wynikajŃcego z art. 98 ust. 9, dokument 
potwierdzajŃcy zawarcie umowy ubezpieczenia;",  
  9)    zğoŨone przez akcjonariuszy bňdŃcych osobami fizycznymi, posiadajŃcych co najmniej 10 % og·lnej 
liczby gğos·w lub co najmniej 10 % kapitağu zakğadowego wnioskodawcy, pod rygorem odpowiedzialnoŜci 
karnej, oŜwiadczenia o Ŧr·dle pochodzenia Ŝrodk·w pieniňŨnych przeznaczonych na zapğatň za 
obejmowane lub nabywane akcje lub udziağy wnioskodawcy; 

  10)   kopiň umowy z Krajowym Depozytem o uczestnictwo w systemie rekompensat zawartej pod 
warunkiem uzyskania zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej.  
3.  We wniosku, o kt·rym mowa w ust. 1, nie zamieszcza siň informacji okreŜlonych w ust. 1 pkt 5 i 6, w 
przypadku gdy dotyczŃ one: 
  1)    podmiotu bňdŃcego emitentem papier·w wartoŜciowych lub innych instrument·w finansowych 
dopuszczonych do  obrotu na rynku regulowanym, firmŃ inwestycyjnŃ, towarowym domem maklerskim, 
bankiem, zakğadem ubezpieczeŒ, funduszem inwestycyjnym, funduszem emerytalnym, funduszem 
zagranicznym lub sp·ğkŃ zarzŃdzajŃcŃ w rozumieniu przepis·w o funduszach inwestycyjnych, lub innym 
zagranicznym podmiotem nadzorowanym przez organ, z kt·rym Komisja zawarğa porozumienie, o kt·rym 
mowa w art. 20  ust. 2 ustawy o nadzorze, lub porozumienie, o kt·rym mowa w przepisach o funduszach 
inwestycyjnych;  
  2)    podmiotu dominujŃcego lub zaleŨnego od podmiotu, o kt·rym mowa w pkt 1, lub 

  3)    podmiotu zaleŨnego od podmiotu dominujŃcego wobec podmiotu, o kt·rym mowa w pkt 1. 
3a.  (200)  Przez osoby powiŃzane, o kt·rych mowa w ust. 2 pkt 5, rozumie siň: 
  1)    osobň wchodzŃcŃ w skğad statutowych organ·w firmy inwestycyjnej, a w przypadku firmy 
inwestycyjnej prowadzonej w formie sp·ğki osobowej r·wnieŨ wsp·lnika lub komplementariusza; 
  2)    osobň pozostajŃcŃ w stosunku pracy, zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym 
charakterze z firmŃ inwestycyjnŃ; 
  3)    osobň fizycznŃ, kt·ra jest agentem tej firmy inwestycyjnej; 
  4)    osobň fizycznŃ wykonujŃcŃ czynnoŜci przekazane przez firmň inwestycyjnŃ zgodnie z umowŃ, o 
kt·rej mowa w art. 81a ust. 1; 
  5)    osobň kierujŃcŃ dziağalnoŜciŃ: 

a)   agenta tej firmy inwestycyjnej, w przypadku gdy agentem firmy inwestycyjnej jest jednostka 

organizacyjna nieposiadajŃca osobowoŜci prawnej, 
b)   podmiotu wykonujŃcego czynnoŜci przekazane przez firmň inwestycyjnŃ zgodnie z umowŃ, o kt·rej mowa 

w art. 81a us t. 1, w przypadku gdy podmiot ten jest jednostkŃ organizacyjnŃ nieposiadajŃcŃ osobowoŜci 
prawnej;  
  6)    osobň wchodzŃcŃ w skğad organu zarzŃdzajŃcego: 

a)   agenta tej firmy inwestycyjnej, w przypadku gdy agentem firmy inwestycyjnej jest osoba prawna,  
b)   podmiotu wykonujŃcego czynnoŜci przekazane przez firmň inwestycyjnŃ zgodnie z umowŃ, o kt·rej mowa 

w art. 81a ust. 1, w przypadku gdy podmiot ten jest osobŃ prawnŃ; 
  7)    osobň pozostajŃcŃ w stosunku pracy, zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym 
charakterze z:  

a)   podmiotem, o kt·rym mowa w pkt 5 lit. a lub pkt 6 lit. a, o ile uczestniczy ona w wykonywaniu czynnoŜci 
poŜrednictwa w zakresie dziağalnoŜci prowadzonej przez tň firmň inwestycyjnŃ, 

b)   podmiotem, o kt·rym mowa w pkt 5 lit. b lub pkt 6 lit. b, o ile uczestniczy ona w wykonywaniu czynnoŜci 
przekazanych przez firmň inwestycyjnŃ. 
4.  W celu ustalenia wpğywu wywieranego przez podmiot posiadajŃcy poŜrednio lub bezpoŜrednio akcje 
lub udziağy wnioskodawcy w liczbie zapewniajŃcej co najmniej 10 % og·lnej liczby gğos·w na spos·b 
prowadzenia dziağalnoŜci maklerskiej, przestrzegania zasad uczciwego obrotu lub naleŨytego 
zabezpieczenia interes·w klient·w, Komisja moŨe ŨŃdaĺ przedstawienia innych danych dotyczŃcych 
sytuacji prawnej lub finansowej tego pod miotu.  
5.  Przepisy ust. 1, ust. 2 pkt 9 i ust. 4 dotyczŃce akcji lub akcjonariuszy stosuje siň odpowiednio do 
udziağ·w lub wsp·lnik·w w przypadku, gdy wnioskodawcŃ jest sp·ğka z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ. 
Przepis ust. 2 pkt 9 dotyczŃcy oŜwiadczenia o Ŧr·dle pochodzenia Ŝrodk·w pieniňŨnych przeznaczonych 
na zapğatň za obejmowane lub nabywane akcje stosuje siň odpowiednio do oŜwiadczenia o Ŧr·dle 
pochodzenia Ŝrodk·w pieniňŨnych wnoszonych jako wkğad do sp·ğki osobowej w przypadku, gdy 

wnioskodawcŃ jest sp·ğka jawna, partnerska lub komandytowa. 

Art.  83.  1.  (201)  Firma inwestycyjna jest obowiŃzana zatrudniaĺ, na podstawie umowy o pracň, co 

najmniej:  
  1)    jednego maklera papier·w wartoŜciowych - do wykonywania kaŨdej z czynnoŜci, o kt·rych mowa w 
art. 69 ust. 2 pkt 1 -3, 6 i 8 oraz ust. 4 pkt 1;  
  2)    dw·ch doradc·w inwestycyjnych - do wykonywania czynnoŜci, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 
4;  

http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc#hiperlinkText.rpc?hiperlink=type=tresc:nro=Powszechny.443642:part=a20&full=1
javascript:void(0)
javascript:void(0)
http://n36.lex.pl/WKPLOnline/index.rpc


  3)    jednego doradcň inwestycyjnego lub jednego maklera papier·w wartoŜciowych - do wykonywania 

czynnoŜci, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 5. 
2.  Warunki, o kt·rych mowa w ust. 1, uwaŨa siň za speğnione, jeŨeli czynnoŜci wymienione w tym 
przepisie wykonuje makler papier·w wartoŜciowych lub doradca inwestycyjny bňdŃcy 
komplementariuszem w sp·ğce komandytowo-akcyjnej lub komandytowej albo wsp·lnikiem w sp·ğce 
jawnej lub partnerskiej bňdŃcej firmŃ inwestycyjnŃ. 
3.  Przepisu ust. 1 nie stosuje siň do zagranicznych firm inwestycyjnych prowadzŃcych na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej dziağalnoŜĺ maklerskŃ bez koniecznoŜci otwierania oddziağu. 
4.  (202)  Firma inwestycyjna nie ma obowiŃzku zatrudniania maklera papier·w wartoŜciowych do 
wykonywania czynnoŜci, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 1, kt·rych przedmiotem sŃ instrumenty 
finansowe, o kt·rych mowa w art. 32 ust. 2  ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych.  
Art.  83a.  (203)  1.  Firma inwestycyjna jest obowiŃzana stosowaĺ w prowadzonej dziağalnoŜci rozwiŃzania 
techniczne i organizacyjne zapewniajŃce bezpieczeŒstwo i ciŃgğoŜĺ Ŝwiadczonych usğug maklerskich oraz 

ochronň interes·w klient·w i informacji poufnych lub stanowiŃcych tajemnicň zawodowŃ. 
2.  Informacje upowszechniane przez firmň inwestycyjnŃ w celu reklamy lub promocji usğug Ŝwiadczonych 
przez tň firmň inwestycyjnŃ powinny byĺ rzetelne i zrozumiağe. 
3.  Firma inwestycyjna jest obowiŃzana ŜwiadczŃc usğugň maklerskŃ braĺ pod uwagň najlepiej pojňty 
interes klienta.  
4.  Firma inwestycyjna jest obowiŃzana: 
  1)    przechowywaĺ dokumenty oraz inne noŜniki informacji sporzŃdzane lub otrzymywane w zwiŃzku ze 
Ŝwiadczonymi usğugami maklerskimi w spos·b zabezpieczajŃcy treŜĺ tych informacji przed utratŃ lub 
modyfikacjŃ; 
  2)    ewidencjonowaĺ transakcje zawierane w zakresie instrument·w finansowych, w tym r·wnieŨ 
transakcje zawierane na rachunek wğasny. 

Art.  84.  1.  Komisja rozpoznaje wniosek o zezwolenie na prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej w 

terminie 2 miesiňcy od dnia jego zğoŨenia. 
2.  Zezwolenie zawiera:  

  1)    firmň, siedzibň oraz adres firmy inwestycyjnej; 
  2)    (204)  wskazanie czynnoŜci, na wykonywanie kt·rych jest udzielone zezwolenie; 
  3)    termin rozpoczňcia dziağalnoŜci maklerskiej, nie dğuŨszy niŨ 12 miesiňcy od dnia, w kt·rym decyzja 
o udzieleniu zezwolenia stağa siň ostateczna. 
3.  (205)  Zezwolenie nie moŨe byĺ udzielone wyğŃcznie na wykonywanie czynnoŜci okreŜlonych w art. 69 
ust. 4.  

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

  1)    (206)  wniosek nie speğnia wymagaŒ okreŜlonych w art. 82 lub art. 111; 
  2)    wniosek lub zağŃczone do niego dokumenty nie sŃ zgodne pod wzglňdem treŜci z przepisami prawa 
lub ze stanem faktycznym;  
  3)    wnioskodaw ca nie speğnia wymagaŒ okreŜlonych w art. 95 lub art. 98; 
  4)    charakter powiŃzaŒ istniejŃcych pomiňdzy podmiotami naleŨŃcymi do grupy kapitağowej, w skğad 
kt·rej wchodzi wnioskodawca, uniemoŨliwia ustalenie rzeczywistej struktury tej grupy, rzeczywistych 
wğaŜcicieli lub sprawowanie efektywnego nadzoru nad dziağalnoŜciŃ wnioskodawcy; 

  5)    osoby wymienione w art. 103, art. 111 ust. 6 albo art. 115 ust. 5 nie speğniajŃ warunk·w 
okreŜlonych w tych przepisach;  
  6)    opinia, o kt·rej mowa w art. 96 ust. 1 lub 2 albo w art. 115 ust. 3, jest negatywna; 
  7)    (207)  z analizy wniosku i zağŃczonych do niego dokument·w wynika, Ũe wnioskodawca nie zapewni 
prowad zenia dziağalnoŜci w spos·b niezagraŨajŃcy bezpieczeŒstwu obrotu instrumentami finansowymi lub 
naleŨycie zabezpieczajŃcy interesy klient·w; 
  8)    wnioskodawca nie przedstawi, na ŨŃdanie Komisji, informacji, o kt·rych mowa w art. 82 ust. 4 i 5;  
  9)    (208)  Ŝrodki pieniňŨne przeznaczone na nabycie lub objňcie akcji albo udziağ·w wnioskodawcy albo 
Ŝrodki pieniňŨne wniesione jako wkğad do bňdŃcej wnioskodawcŃ sp·ğki jawnej, partnerskiej lub 
komandytowej pochodzŃ z nieudokumentowanych Ŧr·değ, poŨyczek, kredyt·w albo sŃ w inny spos·b 
obciŃŨone, w przypadku gdy wnioskodawca ubiega siň o zezwolenie na prowadzenie dziağalnoŜci 
maklerskiej w formie domu maklerskiego;  

  10)   podmioty posiadajŃce bezpoŜrednio lub poŜrednio przez podmioty zaleŨne akcje albo udziağy 
wnioskodawcy reprezentujŃce ğŃcznie co najmniej 10 % og·lnej liczby gğos·w lub 10 % kapitağu 
zakğadowego nie zapewniajŃ wğaŜciwego prowadzenia przez wnioskodawcň dziağalnoŜci maklerskiej. 

Art.  86.  (209)  1.  Firma inwestycyjna jest obowiŃzana niezwğocznie informowaĺ Komisjň o: 

  1)    zmianach danych zawartych we wniosku o udzielenie zezwolenia i w zağŃcznikach do niego, o 
kt·rych mowa w art. 82 ust. 1 i ust. 2 pkt 1 i 7-9, z zastrzeŨeniem pkt 2; 
  2)    zmianach w skğadzie akcjonariuszy albo wsp·lnik·w posiadajŃcych akcje lub udziağy bezpoŜrednio 
lub poŜrednio przez podmioty zaleŨne: 

a)   wynikajŃcych z osiŃgniňcia lub przekroczenia 20 %, 33 %, albo 50 % og·lnej liczby gğos·w lub kapitağu 
zakğadowego albo 

b)   wynikajŃcych, w przypadku akcjonariuszy lub wsp·lnik·w posiadajŃcych co najmniej 20 %, 33 % albo 50 
% og·lnej liczby gğos·w lub kapitağu zakğadowego, ze zmniejszenia tego udziağu odpowiednio poniŨej 20 
%, 33 % albo 50 % og·lnej liczby gğos·w lub kapitağu zakğadowego; 
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  3)    nabyciu akcji lub udziağ·w w innych sp·ğkach w liczbie, kt·ra zapewnia prawo do co najmniej 5 % 

og·lnej liczby gğos·w. 
2.  Firma inwestycyjna jest obowiŃzana r·wnieŨ przekazywaĺ Komisji informacje dotyczŃce prowadzonej 
przez firmň inwestycyjnŃ dziağalnoŜci i jej sytuacji finansowej, w tym w przypadku domu maklerskiego - 
informacje dotyczŃce przestrzegania przez ten dom maklerski adekwatnoŜci kapitağowej, oraz zdarzeŒ 
mogŃcych mieĺ wpğyw na prowadzonŃ przez niŃ dziağalnoŜĺ lub jej sytuacjň finansowŃ. 

Art.  87.  (210)  (uchylony).  

Art.  88.  Na ŨŃdanie Komisji lub jej upowaŨnionego przedstawiciela, osoby uprawnione do 
reprezentowania firmy inwestycyjnej lub wchodzŃce w skğad jej statutowych organ·w albo pozostajŃce z 
firmŃ inwestycyjnŃ w stosunku pracy sŃ obowiŃzane do niezwğocznego sporzŃdzenia i przekazania, na 
koszt tej firmy inwestycyjnej, kopii dokument·w i innych noŜnik·w informacji oraz do udzielenia 
pisemnych lub ustnych wyjaŜnieŒ w zakresie nadzoru sprawowanego przez Komisjň. 

Art.  89.  (211)  1.  Zezwolenie na prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej wygasa: 

  1)    w przypadku nierozpoczňcia dziağalnoŜci maklerskiej w terminie wskazanym w decyzji w sprawie 
udzielenia zezwolenia;  
  2)    z chwilŃ ogğoszenia upadğoŜci firmy inwestycyjnej; 
  3)    w przypadku  otwarcia likwidacji firmy inwestycyjnej -  z upğywem 3 miesiňcy od dnia jej otwarcia, z 
zastrzeŨeniem ust. 2. 

2.  W razie koniecznoŜci zabezpieczenia interesu publicznego Komisja moŨe w drodze decyzji: 
  1)    skr·ciĺ termin wskazany w ust. 1 pkt 3, 
  2)    wskazaĺ czynnoŜci, jakie firma inwestycyjna moŨe podejmowaĺ do czasu wygaŜniňcia zezwolenia 
na prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej, lub 
  3)    wskazaĺ termin, w kt·rym nastňpuje zakoŒczenie prowadzenia dziağalnoŜci maklerskiej, w 
przypadkach, o kt·rych mowa w ust. 1 pkt 2 i 3.  
3.  O ile w decyzji w sprawie cofniňcia zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej lub decyzji, o 
kt·rej mowa w ust. 2, nie okreŜlono inaczej, w przypadku otwarcia likwidacji - do czasu wygaŜniňcia 
zezwolenia, a w przypadku co fniňcia zezwolenia - do czasu zaprzestania prowadzenia dziağalnoŜci, firma 
inwestycyjna wykonuje wyğŃcznie czynnoŜci wynikajŃce z prowadzenia rachunk·w, o kt·rych mowa w 
art. 69 ust. 4 pkt 1, lub um·w o zarzŃdzanie portfelem instrument·w finansowych - bez moŨliwoŜci 
zawierania nowych um·w - oraz wynikajŃce z nabytych na rachunek klient·w instrument·w pochodnych, 

czynnoŜci majŃce na celu zakoŒczenie tych inwestycji przez klient·w. 
4.  W przypadku wygaŜniňcia lub cofniňcia zezwolenia lub zaprzestania prowadzenia rachunk·w, o kt·rych 
mowa w art. 69 ust. 4 pkt 1, przez podmiot prowadzŃcy dziağalnoŜĺ maklerskŃ, Komisja moŨe nakazaĺ 
przeniesienie instrument·w finansowych i Ŝrodk·w pieniňŨnych oraz dokument·w zwiŃzanych z 
prowadzeniem rachunk·w, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 4 pkt 1, do innej firmy inwestycyjnej, kt·ra 
uprzednio wyraziğa na to zgodň. 
5.  W przypadku niewydania przez Komisjň nakazu, o kt·rym mowa w ust. 4, do postňpowania z 
dokumentami zwiŃzanymi z prowadzeniem dziağalnoŜci maklerskiej stosuje siň art. 476 Ä 3 ustawy z dnia 
15 wrzeŜnia 2000 r. - Kodeks sp·ğek handlowych. Podmiot prowadzŃcy dziağalnoŜĺ maklerskŃ 
niezwğocznie zawiadamia Komisjň o wyznaczeniu przechowawcy dokument·w zwiŃzanych z 
prowadzeniem dziağalnoŜci maklerskiej. W przypadku wyznaczenia przechowawcy przez sŃd 

zawiadomienia Komisji dokonuje ten sŃd. 
Art.  90.  1.  Firma inwestycyjna, kt·ra zaprzestağa prowadzenia dziağalnoŜci maklerskiej, ma obowiŃzek 
archiwizowania i przechowywania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, przez okres 5 lat od dnia 
zaprzestania prowadzenia tej dziağalnoŜci, dokument·w oraz innych noŜnik·w informacji zwiŃzanych z 
prowadze niem tej dziağalnoŜci. ObowiŃzek uwaŨa siň za wykonany w przypadku zapewnienia przez firmň 
inwestycyjnŃ przechowywania dokument·w oraz innych noŜnik·w informacji przez podmiot trzeci 
speğniajŃcy wymagania okreŜlone w odrňbnych przepisach. 
2.  UpowaŨniony przedstawiciel Komisji ma prawo wstňpu do siedziby lub lokalu podmiotu 
przechowujŃcego dokumenty i inne noŜniki informacji celem wglŃdu do tych dokument·w i noŜnik·w. 
3.  Na pisemne ŨŃdanie Komisji lub jej upowaŨnionego przedstawiciela podmiot przechowujŃcy 
dokumenty jest obowiŃzany do niezwğocznego sporzŃdzenia na wğasny koszt i przekazania kopii tych 
dokument·w i noŜnik·w. 

4.  Przepisy ust. 1 nie naruszajŃ przepis·w ustawy  z dnia 29 wrzeŜnia 1994 r. o rachunkowoŜci (Dz. U. z 
2002 r. Nr 76, poz. 694, z p·Ŧn. zm.7) ).  
5.  Przepis·w ust. 1-4 nie stosuje siň do zagranicznych firm inwestycyjnych prowadzŃcych na terytorium 
Rzeczypospolitej Po lskiej dziağalnoŜĺ maklerskŃ bez otwierania oddziağu. 
Art.  91.  1.  Komisja prowadzi jawny rejestr firm inwestycyjnych zawierajŃcy wskazanie firm lub nazw, 
adres·w siedziby oraz zakresu czynnoŜci, kt·re poszczeg·lne firmy wykonujŃ na terytorium 
Rzeczypospoli tej Polskiej w ramach posiadanego zezwolenia.  
2.  Rejestr firm inwestycyjnych dostňpny jest na stronie internetowej Komisji. 

Art.  92.  1.  Firmy inwestycyjne, w liczbie co najmniej 25, mogŃ utworzyĺ, na zasadach okreŜlonych w 

odrňbnych przepisach, izbň gospodarczŃ, zwanŃ dalej "izbŃ". 
2.  Organizacjň wğadz izby, tryb ich powoğywania, zakres kompetencji oraz zadania izby okreŜla statut 
izby.  
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3.  (212)  Firmy inwestycyjne prow adzŃce dziağalnoŜĺ wyğŃcznie w zakresie zarzŃdzania portfelami 

instrument·w finansowych lub doradztwa inwestycyjnego w zakresie instrument·w finansowych 
dopuszczonych do obrotu zorganizowanego mogŃ byĺ czğonkami izby, o kt·rej mowa w ust. 1, lub izby 
gospo darczej, o kt·rej mowa w przepisach o funduszach inwestycyjnych. 

Art.  93.  1.  (213)  Przepis·w art. 69 ust. 1, art. 82, art. 83a ust. 1, art. 84, art. 85, art. 86 ust. 1 oraz 

art. 8 9 ust. 1 i 2 nie stosuje siň do zagranicznych firm inwestycyjnych. Przepisu art. 86 ust. 2 nie stosuje 
siň do zagranicznych firm inwestycyjnych w zakresie odnoszŃcym siň do sytuacji finansowej. 
2.  Przepisy art. 89 ust. 3 i 4 stosuje siň odpowiednio do zagranicznych firm inwestycyjnych - w 
przypadku zawieszenia lub zakazania, zgodnie z art. 169 ust. 3 pkt 1 lub 2, w cağoŜci albo w czňŜci 
prowadzenia dziağalnoŜci maklerskiej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.  
Art.  93a.  (214)  1.  Firma inwestycyjna, kt·ra nabywa lub zbywa na wğasny lub cudzy rachunek instrumenty 
finansowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, jest obowiŃzana przekazaĺ Komisji 
sprawozdanie  obejmujŃce dane dotyczŃce danej transakcji nie p·Ŧniej niŨ do koŒca dnia roboczego 
nastňpujŃcego po dniu, w kt·rym ta transakcja zostağa zawarta. 
2.  Zakres, tryb i formň przekazywania przez firmy inwestycyjne sprawozdaŒ, o kt·rych mowa w ust. 1, 
okreŜla rozporzŃdzenie 1287/2006.  

3.  ObowiŃzek, o kt·rym mowa w ust. 1, nie powstaje w przypadku transakcji zawartych na rynku 
regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu, jeŨeli dostňp Komisji do informacji o tych 
transakcjach w zakresie okreŜlonym w rozporzŃdzeniu 1287/2006 jest zapewniony przez rynek lub 
system, na kt·rym zostağa zawarta transakcja. 
4.  Komisja jest obowiŃzana przekazaĺ informacje zawarte w sprawozdaniu otrzymanym zgodnie z ust. 1, 
do organu nadzoru nad rynkiem najodpowie dniejszym pod wzglňdem pğynnoŜci ustalonym zgodnie z art. 
9 albo art. 10  rozporzŃdzenia 1287/2006. 
5.  Komisja ustala, na podstawie informacji przekazanych zgodnie z art. 11  rozporzŃdzenia 1287/2006 
przez sp·ğki prowadzŃce gieğdň oraz sp·ğki prowadzŃce rynek pozagieğdowy, wykaz instrument·w 
finansowych, dla kt·rych rynkiem najodpowiedniejszym pod wzglňdem pğynnoŜci jest rynek 
organizowany na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zgodnie z przepisami art. 9  albo art. 10  

rozporzŃdzenia 1287/2006. Wykaz jest aktualizowany na bieŨŃco. 
6.  Komisja udostňpnia wykaz, o kt·rym mowa w ust. 5, wğaŜciwym organom nadzoru w innych 
paŒstwach czğonkowskich. 

Art.  94.  (215)  1.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych okreŜla, w drodze rozporzŃdzenia: 

  1)    tryb i warunki postňpowania firm inwestycyjnych, bank·w, o kt·rych mowa w art. 70 ust. 2, oraz 
bank·w powierniczych w zakresie: 

a)   promowania Ŝwiadczonych usğug oraz kontakt·w z potencjalnymi klientami, 
b)   zawierania transakcji i dokonywania rozliczeŒ, 
c)   klasyfikowania klient·w do r·Ũnych kategorii, 
d)   Ŝwiadczenia usğug, w tym w zakresie Ŝwiadczenia usğug na rzecz r·Ũnych kategorii klient·w, 
e)   prowadzenia ewidencji zawieranych transakcji oraz archiwizacji dokument·w i innych noŜnik·w informacji 

sporz Ńdzanych w zwiŃzku z prowadzeniem dziağalnoŜci, 
f)   ustanawiania i realizacji zabezpieczeŒ spğaty kredyt·w i poŨyczek udzielonych na nabycie instrument·w 

finansowych oraz zabezpieczenia wierzytelnoŜci na instrumentach finansowych, jeŨeli konstrukcja tych 

instrument·w umoŨliwia ustanowienie zabezpieczenia 
-  w odniesieniu do wykonywania przez te podmioty czynnoŜci, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 i 4 i art. 
119 ust. 1, w zakresie nieuregulowanym przepisami art. 7 -16  rozporzŃdzenia 1287/2006, przy 
zapewnieniu naleŨytej starannoŜci, ochrony klienta oraz bezpiecznego i sprawnego zawierania i 
rozliczania transakcji, a takŨe przejrzystoŜci i bezpieczeŒstwa obrotu; 
  2)    zakres i szczeg·ğowe zasady wyznaczania cağkowitego wymogu kapitağowego, w tym wymog·w 
kapitağowych, dla dom·w maklerskich oraz okreŜlania maksymalnej wysokoŜci kredyt·w, poŨyczek i 
wyemitowanych dğuŨnych papier·w wartoŜciowych w stosunku do kapitağ·w dla tych dom·w maklerskich, 
w tym:  

a)   warunki i spos·b wyznaczania cağkowitego wymogu kapitağowego metodŃ uwzglňdniajŃcŃ wym·g 
kapitağowy z tytuğu koszt·w stağych albo metodŃ uwzglňdniajŃcŃ wsp·ğczynnik przejŜcia, 

b)   warunki i spos·b stosowania przy wyznaczaniu wymog·w kapitağowych wsp·ğczynnik·w, metod, ocen i 

innych rozwiŃzaŒ, o kt·rych mowa w art. 105, 105a, 105c i 105d, wymagajŃcych zgody Komisji, a takŨe 
przypadki, w kt·rych nie jest wymagana zgoda Komisji na ich stosowanie  
-  przy uwzglňdnieniu koniecznoŜci odpowiedniego zabezpieczenia kapitağowego w stosunku do wielkoŜci 
poszczeg·lnych rodzaj·w ryzyka ponoszonego w dziağalnoŜci maklerskiej, wysokoŜci koszt·w stağych i 
zobowiŃzaŒ, skali prowadzonej dziağalnoŜci oraz kapitağu zağoŨycielskiego; 
  3)    warunki, jakie musi speğniaĺ organizowany przez firmň inwestycyjnŃ alternatywny system obrotu 
oraz zakres, tryb i formň upowszechniania informacji o transakcjach i obrotach w tym systemie, przy 
uwzglňdnieniu koniecznoŜci zapewnienia bezpieczeŒstwa oraz przejrzystoŜci obrotu instrumentami 
finansowymi, w zakresie nieuregulowanym przepisami art. 17 -20  i art. 27 -34  rozporzŃdzenia 1287/2006; 
  4)    zakres, tryb i formň oraz terminy przekazywania informacji, o kt·rych mowa w art. 86 ust. 2, przez 
firmy inwestycyjne, banki, o kt·rych mowa w art. 70 ust. 2, i banki powiernicze, przy uwzglňdnieniu 
koniecznoŜci umoŨliwienia Komisji, w zakresie okreŜlonym ustawŃ, wykonywania nadzoru nad 

dziağalnoŜciŃ tych podmiot·w; 
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  5)    szczeg·ğowe warunki techniczne i organizacyjne wymagane do prowadzenia dziağalnoŜci przez firmň 

inwestycyjnŃ, bank, o kt·rym mowa w art. 70 ust. 2, oraz do prowadzenia rachunk·w papier·w 
wartoŜciowych przez bank powierniczy, oraz szczeg·ğowe warunki zarzŃdzania ryzykiem i funkcjonowania 
systemu kontroli wewnňtrznej w domu maklerskim oraz szacowania przez dom maklerski kapitağu 
wewnňtrznego i dokonywania przeglŃd·w procesu szacowania i utrzymywania tego kapitağu, z 
uwzglňdnieniem koniecznoŜci zapewnienia bezpiecznego i sprawnego prowadzenia tej dziağalnoŜci oraz 
efektywnego nadzorowania ryzyka zwiŃzanego z tŃ dziağalnoŜciŃ, biorŃc pod uwagň zakres prowadzonej 
dziağalnoŜci przez te domy maklerskie; 
  6)    zakres, tryb i formň oraz terminy upowszechniania informacji zwiŃzanych z adekwatnoŜciŃ 
kapitağowŃ, przy uwzglňdnieniu koniecznoŜci zapewnienia dostňpu do informacji w celu zapewnienia 
konkurencji pomiňdzy domami maklerskimi. 
2.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych okreŜla, w drodze rozporzŃdzenia, obowiŃzki 
sprawozdawcze dom·w maklerskich, bank·w prowadzŃcych dziağalnoŜĺ maklerskŃ oraz zagranicznych 

firm inwestycyjnych prowadzŃcych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziağalnoŜĺ maklerskŃ w 
formie oddziağu i zagranicznych os·b prawnych, o kt·rych mowa w art. 115, prowadzŃcych na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej dziağalnoŜĺ maklerskŃ w formie oddziağu, bank·w powierniczych, podmiot·w, o 
kt·rych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 2, oraz Krajowego Depozytu i sp·ğki, kt·rej Krajowy Depozyt przekazağ 
wykonywanie czynnoŜci z zakresu zadaŒ, o kt·rych mowa w art. 48 ust. 1 pkt 1, a takŨe Narodowego 
Banku Polskiego w zakresie obrotu papierami wartoŜciowymi emitowanymi przez Skarb PaŒstwa, tak aby 
sprawozdania sporzŃdzane przez te podmioty pozwalağy na dokonywanie analiz w zakresie stanu, 
dynamiki oraz struktury zadğuŨenia budŨetu paŒstwa w skarbowych papierach wartoŜciowych wedğug 
grup inwestor·w oraz rodzaj·w tych papier·w. 
akty wykonawcze z Dz.U. i M.P.  

Oddziağ 2  
Domy maklerskie  

Art.  95.  1.  Domem maklerskim moŨe byĺ wyğŃcznie: 
  1)    sp·ğka akcyjna, 

  2)    sp·ğka komandytowo-akcyjna, w kt·rej komplementariuszami sŃ wyğŃcznie osoby majŃce prawo 
wykonywania zawodu maklera papier·w wartoŜciowych lub doradcy inwestycyjnego, w liczbie co 
najmniej dw·ch, 
  3)    sp·ğka z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ, 
  4)    sp·ğka komandytowa, w kt·rej komplementariuszami sŃ wyğŃcznie osoby majŃce prawo 
wykonywania zawodu maklera papier·w wartoŜciowych lub doradcy inwestycyjnego, w liczbie co 
najmniej dw·ch, 
  5)    sp·ğka partnerska, w kt·rej wsp·lnikami (partnerami) sŃ wyğŃcznie osoby majŃce prawo 
wykonywania zawodu  maklera papier·w wartoŜciowych lub doradcy inwestycyjnego, w liczbie co 
najmniej dw·ch, 
  6)    sp·ğka jawna, w kt·rej wsp·lnikami sŃ wyğŃcznie osoby majŃce prawo wykonywania zawodu 
maklera papier·w wartoŜciowych lub doradcy inwestycyjnego, w liczbie co najmniej dw·ch 

-  z siedzibŃ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zwana dalej "domem maklerskim". 
2.  (216)  DziağalnoŜĺ maklerska prowadzona przez sp·ğkň, o kt·rej mowa w ust. 1 pkt 2, moŨe obejmowaĺ 
wyğŃcznie czynnoŜci wskazane w art. 69 ust. 2 pkt 1, 4 i 5 oraz w ust. 4 pkt 3, 4, 6 i 7.  
3.  (217)  DziağalnoŜĺ maklerska prowadzona przez sp·ğkň, o kt·rej mowa w ust. 1 pkt 4-6, moŨe 
obejmowaĺ wyğŃcznie czynnoŜci wskazane w art. 69 ust. 2 pkt 1 i 5 oraz w ust. 4 pkt 3, 4 i 6. 
4.  Akcje domu maklerskiego mogŃ byĺ wyğŃcznie imienne, chyba Ũe sŃ zdematerializowane. 
5.  (218)  Zapğata za obejmowane albo nabywane akcje domu maklerskiego, kt·re nie sŃ 
zdematerializowane lub udziağy domu maklerskiego, nie moŨe pochodziĺ z nieudokumentowanych Ŧr·değ, 
poŨyczek, kredyt·w albo byĺ w inny spos·b obciŃŨona. 
6.  środki pieniňŨne wnoszone jako wkğad do bňdŃcej domem maklerskim sp·ğki jawnej, partnerskiej oraz 
komandytowej nie mogŃ pochodziĺ z poŨyczek, kredyt·w ani z nieudokumentowanych Ŧr·değ. 

7.  (219)  Jedynym akcjonariuszem domu maklerskiego w formie sp·ğki akcyjnej moŨe byĺ wyğŃcznie osoba 
prawna.  
8.  (220)  Jedynym udz iağowcem domu maklerskiego w formie sp·ğki z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ moŨe 
byĺ wyğŃcznie osoba prawna. 
9.  W sp·ğce komandytowo-akcyjnej oraz w sp·ğce z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ prowadzŃcych 
dziağalnoŜĺ maklerskŃ ustanawia siň radň nadzorczŃ. 
10.  W przypadku gdy liczba komplementariuszy albo wsp·lnik·w speğniajŃcych warunek wskazany w ust. 
1 pkt 2, 4 -6 spadnie poniŨej dw·ch, dom maklerski, z zastrzeŨeniem art. 83, jest obowiŃzany do 
niezwğocznego doprowadzenia do stanu zgodnego z przepisem ust. 1, jednakŨe w terminie nie dğuŨszym 
niŨ 6 miesiňcy od dnia, w kt·rym dom maklerski przestağ speğniaĺ warunek wskazany w ust. 1. Do czasu 
doprowadzenia do stanu zgodnego z przepisem ust. 1, dom maklerski wykonuje wyğŃcznie czynnoŜci 
wynikajŃce z zawartych um·w o Ŝwiadczenie usğug maklerskich bez moŨliwoŜci zawierania nowych 

um·w. 
Art.  96.  1.  Udzielenie przez Komisjň zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej sp·ğce: 
  1)    kt·ra jest podmiotem zaleŨnym od zagranicznej firmy inwestycyjnej lub od osoby prawnej 
prowadzŃcej dziağalnoŜĺ maklerskŃ na terytorium paŒstwa naleŨŃcego do OECD lub WTO, lub od banku 
zagranicznego, lub  
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  2)    kt·ra jest podmiotem zaleŨnym od podmiotu dominujŃcego wobec zagranicznej firmy inwestycyjnej 

lub wobec osoby prawnej prowadzŃcej dziağalnoŜĺ maklerskŃ na terytorium paŒstwa naleŨŃcego do OECD 
lub WTO, lub wobec banku zagranicznego, lub  
  3)    na kt·rŃ znaczny wpğyw wywierajŃ te same osoby fizyczne lub prawne, kt·re wywierajŃ znaczny 
wpğyw na zagranicznŃ firmň inwestycyjnŃ, lub osobň prawnŃ prowadzŃcŃ dziağalnoŜĺ maklerskŃ na 
terytorium paŒstwa naleŨŃcego do OECD lub WTO, lub na bank zagraniczny 
-  nastňpuje po zasiňgniňciu pisemnej opinii wğaŜciwego organu nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego 
lub paŒstwa naleŨŃcego do OECD lub WTO, kt·ry udzieliğ zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci w tym 
paŒstwie; przedmiotem opinii jest spos·b prowadzenia tej dziağalnoŜci, w szczeg·lnoŜci jego zgodnoŜĺ z 
przepisami prawa obowiŃzujŃcymi w tym paŒstwie. 
2.  Udzielenie przez Komisjň zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej sp·ğce: 
  1)    kt·ra jest podmiotem zaleŨnym od instytucji kredytowej, w rozumieniu art. 4  ust. 1 pkt 17 ustawy 
z dnia 29 sierpnia 1997 r. -  Prawo bankowe, albo od zagranicznego zakğadu ubezpieczeŒ posiadajŃcego 

zezwolenie na prowadzenie dziağalnoŜci wydane przez wğaŜciwy organ nadzoru innego paŒstwa 
czğonkowskiego, 
  2)    kt·ra jest podmiotem zaleŨnym od podmiotu dominujŃcego wobec instytucji kredytowej, w 
rozumieniu art. 4  ust. 1 pkt 17 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. -  Prawo bankowe, albo zagranicznego 
zakğadu ubezpieczeŒ posiadajŃcego zezwolenie na prowadzenie dziağalnoŜci wydane przez wğaŜciwy organ 
nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego, 
  3)    na kt·rŃ znaczny wpğyw wywierajŃ te same osoby fizyczne lub prawne, kt·re wywierajŃ znaczny 
wpğyw na instytucjň kredytowŃ, w rozumieniu art. 4  ust. 1 pkt 17 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. -  
Prawo bankowe, albo na zagraniczny zakğad ubezpieczeŒ posiadajŃcy zezwolenie na prowadzenie 
dziağalnoŜci wydane przez wğaŜciwy organ nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego 
-  nastňpuje po zasiňgniňciu pisemnej opinii organu innego paŒstwa czğonkowskiego, kt·ry udzieliğ 
podmiotowi, o kt·rym mowa w pkt 1-3, zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci w tym paŒstwie; celem 

uzyskania opinii jest dokonanie oceny akcjonariuszy podmiotu naleŨŃcego do tej samej grupy kapitağowej 
co wnioskodawca, jak r·wnieŨ ocena wiarygodnoŜci i doŜwiadczenia czğonk·w zarzŃdu podmiotu 
naleŨŃcego do tej samej grupy kapitağowej co wnioskodawca, lub innych os·b majŃcych wpğyw na 
zarzŃdzanie tym podmiotem. 
3.  Przez wywieranie znacznego wpğywu rozumie siň posiadanie nie mniej niŨ 20 % i nie wiňcej niŨ 50 % 
gğos·w na walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu wsp·lnik·w - w przypadku sp·ğki akcyjnej, sp·ğki 
komandytowo -akcyjnej lub sp·ğki z ograniczonŃ odpowiedzialnoŜciŃ, lub uprawnienie do podejmowania 
decyzji dotyczŃcej ksztağtowania polityki finansowej lub bieŨŃcej dziağalnoŜci gospodarczej tej osoby 
prawnej.  

Art.  97.  1.  (221)  Przez kapitağ zağoŨycielski domu maklerskiego rozumie siň sumň kapitağu zakğadowego 

w wielkoŜci, w jakiej zostağ wpğacony, kapitağu zapasowego, niepodzielonego zysku z lat ubiegğych oraz 
kapitağ·w rezerwowych z wyğŃczeniem kapitağu z aktualizacji wyceny, pomniejszonŃ o niepokrytŃ stratň z 
lat ubiegğych. 
2.  W przypadku sp·ğki jawnej, partnerskiej lub komandytowej przez kapitağ zakğadowy rozumie siň sumň 

wkğad·w wniesionych do sp·ğki przez jej wsp·lnik·w. 

Art.  98.  1.  (222)  Kapitağ zağoŨycielski domu maklerskiego na prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej 

wynosi, z zastrz eŨeniem ust. 2-4, 8 i 9, co najmniej r·wnowartoŜĺ w zğotych 125.000 euro. 
2.  (223)  W przypadku gdy dom maklerski nie prowadzi dziağalnoŜci, o kt·rej mowa w art. 69 ust. 4 pkt 1, 
kapitağ zağoŨycielski wynosi co najmniej r·wnowartoŜĺ w zğotych 50.000 euro, z zastrzeŨeniem ust. 3 i 4. 
3.  (224)  W przyp adku gdy dom maklerski prowadzi dziağalnoŜĺ, o kt·rej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 3 lub 7, 
kapitağ zağoŨycielski wynosi co najmniej r·wnowartoŜĺ w zğotych 730.000 euro. 
4.  (225)  Kapita ğ zağoŨycielski domu maklerskiego, kt·ry nie prowadzi dziağalnoŜci, o kt·rej mowa w art. 69 
ust. 2 pkt 2 -4, 6 -8 lub ust. 4 pkt 1, bňdŃcego jednoczeŜnie agentem ubezpieczeniowym lub brokerem 
ubezpieczeniowym w rozumieniu odpowiednio art. 7 ust. 1  oraz art. 20  ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o 
poŜrednictwie ubezpieczeniowym (Dz. U. Nr 124, poz. 1154, z p·Ŧn. zm.), wynosi co najmniej 
r·wnowartoŜĺ w zğotych 25.000 euro. 
5-7.  (226)  (uchylone).  
8.  (227)  Nie wymaga kapitağu zağoŨycielskiego w wysokoŜci ustalonej zgodnie z ust. 3 prowadzenie przez 

dom maklerski dziağalnoŜci, o kt·rej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 3, wyğŃcznie w zakresie transakcji 
dğugoterminowych o cechach okreŜlonych w przepisach wydanych na podstawie ust. 11, o ile nie 
prowadzi dziağalnoŜci, o kt·rej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 7. 
9.  (228)  W przypadku gdy dom maklerski nie prowadzi dziağalnoŜci, o kt·rej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2-
4, 6 -8 lub ust. 4 pkt 1 oraz nie speğnia wymogu posiadania kapitağu zağoŨycielskiego w wysokoŜci 
ustalonej zgodnie z ust. 2 lub 4 , jest on obowiŃzany do zawarcia umowy ubezpieczenia odpowiedzialnoŜci 
cywilnej za szkody powstağe w zwiŃzku z prowadzeniem dziağalnoŜci maklerskiej. 
9a.  (229)  Ubezpieczenie odpowied zialnoŜci cywilnej, o kt·rym mowa w ust. 9, obejmuje szkody 
wyrzŃdzone przez dom maklerski w zwiŃzku z dziağalnoŜciŃ wykonywanŃ na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej oraz innych paŒstw czğonkowskich. 
9b.  (230)  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych okreŜli, w drodze rozporzŃdzenia, szczeg·ğowy 
zakres ubezpieczenia, o kt·rym mowa w ust. 9, termin powstania obowiŃzku ubezpieczenia oraz 

minimalnŃ sumň gwarancyjnŃ, biorŃc w szczeg·lnoŜci pod uwagň wykonywanŃ dziağalnoŜĺ dom·w 
maklerskich oraz zakres prowadzonej dziağalnoŜci. 
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10.  (231)  R·wnowartoŜĺ kwot wyraŨonych w euro, o kt·rych mowa w ust. 1-4, jest ustalana przy 

zastosowaniu Ŝredniego kursu euro ogğaszanego przez Narodowy Bank Polski, obowiŃzujŃcego w dniu 
poprzedzajŃcym datň zğoŨenia wniosku o udzielenie zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej. 
11.  (232)  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych okreŜli, w drodze rozporzŃdzenia, cechy 
transakcji dğugoterminowych, kt·re mogŃ byĺ dokonywane przez dom maklerski bez obowiŃzku 
posiadania kapitağu zağoŨycielskiego w wysokoŜci ustalonej zgodnie z ust. 3, z uwzglňdnieniem 
koniecznoŜci zapewnienia bezpiecznego prowadzenia dziağalnoŜci maklerskiej. 
akty wykonawcze z Dz.U. i M.P.  
Art.  98a.  (233)  1.  W zakresie adekwatnoŜci kapitağowej domy maklerskie z wyğŃczeniem dom·w 
maklerskich, kt·re nie prowadzŃ dziağalnoŜci, o kt·rej mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2-4, 6 -8 lub ust. 4 pkt 
1, sŃ obowiŃzane speğniaĺ wymogi dotyczŃce: 
  1)    utr zymywania kapitağ·w nadzorowanych na poziomie, o kt·rym mowa w ust. 3; 
  2)    wyznaczania cağkowitego wymogu kapitağowego; 

  3)    zarzŃdzania ryzykiem oraz szacowania kapitağu wewnňtrznego i dokonywania przeglŃd·w procesu 
szacowania i utrzymywania tego kap itağu; 
  4)    upowszechniania informacji dotyczŃcych speğniania wymog·w, o kt·rych mowa w pkt 1-3.  
2.  Do cel·w adekwatnoŜci kapitağowej przez uŨyte w niniejszym artykule oraz w art. 98b-98j, art. 103 
ust. 3, art. 105 -105g i art. 167a, okreŜlenia: 
  1)    podmiot dominujŃcy - rozumie siň r·wnieŨ podmiot uznany przez Komisjň za podmiot dominujŃcy 
zgodnie z ust. 14;  
  2)    podmiot zaleŨny - rozumie siň r·wnieŨ podmiot, w stosunku do kt·rego inny podmiot jest 
podmiotem dominujŃcym w rozumieniu pkt 1, przy czym wszystkie podmioty zaleŨne od tego podmiotu 
zaleŨnego uwaŨa siň r·wnieŨ za podmioty zaleŨne od tego podmiotu dominujŃcego; 
  3)    grupa kapitağowa - rozumie siň podmiot dominujŃcy wraz z podmiotami od niego zaleŨnymi; 
  4)    udziağ kapitağowy - rozumie siň posiadany poŜrednio lub bezpoŜrednio udziağ dajŃcy prawo do 

ponad 20 % kapitağu innego podmiotu lub prawo do wykonywania ponad 20 % gğos·w w organach 
innego podmiotu;  
  5)    dom maklerski -  rozumie siň dom maklerski obowiŃzany speğniaĺ wymogi, o kt·rych mowa w ust. 
1;  
  6)    zagraniczna firma inwestycyjna -  rozumie siň zagranicznŃ firmň inwestycyjnŃ z wyğŃczeniem 
zagranicznej instytucji kredytowej oraz podmiot·w nieprowadzŃcych dziağalnoŜci w zakresie czynnoŜci, o 
kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 -4, 6 -8 lub ust. 4 pkt 1;  
  7)    firma inwestycyjna z paŒstw trzecich - rozumie siň osobň prawnŃ lub jednostkň organizacyjnŃ 
nieposiadajŃcŃ osobowoŜci prawnej z siedzibŃ poza terytorium paŒstwa czğonkowskiego, a w przypadku 
gdy przepis y danego paŒstwa nie wymagajŃ ustanowienia siedziby - z centralŃ poza terytorium paŒstwa 
czğonkowskiego, albo osobň fizycznŃ z miejscem zamieszkania poza terytorium paŒstwa czğonkowskiego, 

prowadzŃcŃ na podstawie zezwolenia wğaŜciwego organu nadzoru dziağalnoŜĺ maklerskŃ na terytorium 
tego paŒstwa, z wyğŃczeniem banku zagranicznego prowadzŃcego na podstawie zezwolenia wğaŜciwego 
organu nadzoru na terytorium tego paŒstwa dziağalnoŜĺ maklerskŃ, lub prowadzŃcego na podstawie 
zezwolenia wğaŜciwego organu nadzoru na terytorium tego paŒstwa rachunki, na kt·rych sŃ rejestrowane 
papiery wartoŜciowe dopuszczone do obrotu na zagranicznym rynku regulowanym oraz z wyğŃczeniem 
podmiot·w nieprowadzŃcych dziağalnoŜci w zakresie czynnoŜci, o kt·rych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 -4, 
6-8 lub ust. 4 pkt 1;  
  8)    firma inwestycyjna -  rozumie siň dom maklerski, zagranicznŃ firmň inwestycyjnŃ oraz firmň 
inwestycyjnŃ z paŒstw trzecich; 
  9)    bank krajowy -  rozumie siň podmiot, o kt·rym mowa w art. 4 ust. 1 pkt 1  ustawy z dnia 29 sierpnia 
1997 r. -  Prawo bankowe;  
  10)   instytucja kredytowa -  rozumie siň podmiot, o kt·rym mowa w art. 4 ust. 1 pkt 17  ustawy z dnia 

29 sierpnia 1997 r. -  Prawo bankowe;  
  11)   bank zagraniczny -  rozumie siň podmiot, o kt·rym mowa w art. 4 ust. 1 pkt 2  ustawy z dnia 29 
sierpnia 1997 r. -  Prawo bankowe;  
  12)   bank -  rozumie siň bank krajowy, instytucjň kredytowŃ i bank zagraniczny; 
  13)   instytucja -  rozumie siň dom maklerski, zagranicznŃ firmň inwestycyjnŃ, bank krajowy oraz 
instytucjň kredytowŃ; 
  14)   instytucja finansowa -  rozumie siň podmiot, o kt·rym mowa w art. 4 ust. 1 pkt 7  ustawy z dnia 29 
sierpnia 1997 r. -  Prawo bankowe, z wyğŃczeniem firmy inwestycyjnej; 
  15)   dominujŃcy podmiot nieregulowany - rozumie siň podmiot, o kt·rym mowa w art. 3 pkt 5  ustawy z 
dnia 15 kwietnia 2005 r. o nadzorze uzupeğniajŃcym nad instytucjami kredytowymi, zakğadami 
ubezpieczeŒ i firmami inwestycyjnymi wchodzŃcymi w skğad konglomeratu finansowego (Dz. U. Nr 83, 
poz. 719 oraz z 2006 r. Nr 157, poz. 1119), zwanej dalej "ustawŃ o nadzorze uzupeğniajŃcym"; 

  16)   finansowa sp·ğka holdingowa -  rozumie siň instytucjň finansowŃ, kt·rej podmiotami zaleŨnymi sŃ 
gğ·wnie lub wyğŃcznie firmy inwestycyjne, banki lub instytucje finansowe, przy czym przynajmniej 
jednym podmiotem zaleŨnym jest firma inwestycyjna lub bank, oraz kt·ra nie jest dominujŃcym 
podmiotem nieregulowanym;  
  17)   sp·ğka holdingowa o dziağalnoŜci mieszanej - rozumie siň podmiot dominujŃcy niebňdŃcy finansowŃ 
sp·ğkŃ holdingowŃ, firmŃ inwestycyjnŃ, bankiem, ani dominujŃcym podmiotem nieregulowanym, od 
kt·rego podmiotem zaleŨnym jest przynajmniej jedna firma inwestycyjna lub bank;  
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  18)   firma inwestycyjna dominujŃca w paŒstwie czğonkowskim - rozumie siň dom maklerski lub 

zagranicznŃ firmň inwestycyjnŃ, od kt·rej podmiotem zaleŨnym jest firma inwestycyjna, bank lub 
instytucja finansowa , lub kt·ra posiada udziağ kapitağowy w takich podmiotach, oraz kt·ra nie jest 
podmiotem zaleŨnym w stosunku do innej instytucji dziağajŃcej na podstawie zezwolenia udzielonego w 
tym samym paŒstwie czğonkowskim, ani finansowej sp·ğki holdingowej z siedzibŃ na terytorium tego 
samego paŒstwa czğonkowskiego; 
  19)   finansowa sp·ğka holdingowa dominujŃca w paŒstwie czğonkowskim - rozumie siň finansowŃ sp·ğkň 
holdingowŃ, kt·ra nie jest podmiotem zaleŨnym od instytucji dziağajŃcej na podstawie zezwolenia 
udzielonego w tym samym paŒstwie czğonkowskim, ani od finansowej sp·ğki holdingowej z siedzibŃ na 
terytorium tego samego paŒstwa czğonkowskiego; 
  20)   unijna dominujŃca firma inwestycyjna - rozumie siň firmň inwestycyjnŃ dominujŃcŃ w paŒstwie 
czğonkowskim, kt·ra nie jest podmiotem zaleŨnym od instytucji ani od finansowej sp·ğki holdingowej z 
siedzibŃ na terytorium paŒstwa czğonkowskiego; 

  21)   unijna dominujŃca finansowa sp·ğka holdingowa - rozumie siň finansowŃ sp·ğkň holdingowŃ 
domi nujŃcŃ w paŒstwie czğonkowskim, kt·ra nie jest podmiotem zaleŨnym od instytucji ani od finansowej 
sp·ğki holdingowej z siedzibŃ na terytorium paŒstwa czğonkowskiego. 
3.  Dom maklerski jest obowiŃzany utrzymywaĺ kapitağy nadzorowane, o kt·rych mowa w przepisach 
wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 2, zwane dalej "kapitağami nadzorowanymi", na poziomie nie 
niŨszym niŨ wyŨsza z nastňpujŃcych wartoŜci: 
  1)    cağkowity wym·g kapitağowy wyznaczony przez dom maklerski zgodnie z zasadami okreŜlonymi w 
przepisac h wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 2, zwany dalej "cağkowitym wymogiem 
kapitağowym"; 
  2)    oszacowana przez dom maklerski zgodnie z przepisami wydanymi na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 5 
kwota, niezbňdna do pokrycia wszystkich istotnych zidentyfikowanych rodzaj·w ryzyka wystňpujŃcych w 
ramach prowadzonej przez ten dom maklerski dziağalnoŜci oraz innych istotnych rodzaj·w ryzyka 

mogŃcych potencjalnie w tej dziağalnoŜci wystŃpiĺ w przyszğoŜci, zwana dalej "kapitağem wewnňtrznym". 
4.  Wyznaczanie cağkowitego wymogu kapitağowego metodŃ uwzglňdniajŃcŃ wym·g kapitağowy z tytuğu 
koszt·w stağych przez dom maklerski, o kt·rym mowa w art. 98 ust. 3, wymaga zgody Komisji. 
5.  Wyznaczanie cağkowitego wymogu kapitağowego metodŃ uwzglňdniajŃcŃ wsp·ğczynnik przejŜcia, 
wymaga zgody Komisji.  
6.  Komisja sprawuje nadz·r nad przestrzeganiem adekwatnoŜci kapitağowej przez domy maklerskie w 
ujňciu jednostkowym. 
7.  Dom maklerski podlega r·wnieŨ nadzorowi nad przestrzeganiem adekwatnoŜci kapitağowej w ujňciu 
skonsolidowanym, w  przypadku gdy jest:  
  1)    firmŃ inwestycyjnŃ dominujŃcŃ w paŒstwie czğonkowskim lub unijnŃ dominujŃcŃ firmŃ 
inwestycyjnŃ; 

  2)    podmiotem zaleŨnym od finansowej sp·ğki holdingowej dominujŃcej w paŒstwie czğonkowskim lub 
unijnej dominujŃcej finansowej sp·ğki holdingowej; 
  3)    podmiotem zaleŨnym od firmy inwestycyjnej dominujŃcej w paŒstwie czğonkowskim lub unijnej 
dominujŃcej firmy inwestycyjnej; 
  4)    podmiotem zaleŨnym od instytucji dominujŃcej w paŒstwie czğonkowskim, o kt·rej mowa w art. 4 
ust. 1 pkt 28  ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. -  Prawo bankowe lub unijnej instytucji dominujŃcej, o 
kt·rej mowa w art. 4 ust. 1 pkt 30  tej ustawy.  
8.  Nadz·r w ujňciu skonsolidowanym nad domem maklerskim lub zagranicznŃ firmŃ inwestycyjnŃ, w 
przypadku gdy:  
  1)    dom maklerski lub zagraniczna firma inwestycyjna jest firmŃ inwestycyjnŃ dominujŃcŃ w paŒstwie 
czğonkowskim lub unijnŃ dominujŃcŃ firmŃ inwestycyjnŃ - sprawuje organ nadzoru, kt·ry udzieliğ 
zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci tego domu maklerskiego lub tej zagranicznej firmy 

inwestycyjnej;  
  2)    od finansowej sp·ğki holdingowej dominujŃcej w paŒstwie czğonkowskim lub unijnej dominujŃcej 
finansowej sp·ğki holdingowej podmiotem zaleŨnym jest dom maklerski lub zagraniczna firma 
inwestycyjna, a jednoczeŜnie podmiotami zaleŨnymi w stosunku do tej finansowej sp·ğki holdingowej nie 
sŃ banki krajowe lub instytucje kredytowe - sprawuje organ nadzoru, kt·ry udzieliğ zezwolenia na 
prowadzenie dziağalnoŜci tego domu maklerskiego lub tej zagranicznej firmy inwestycyjnej;  
  3)    od finansowej sp·ğki holdingowej dominujŃcej w paŒstwie czğonkowskim lub unijnej dominujŃcej 
finansowej sp·ğki holdingowej podmiotami zaleŨnymi sŃ domy maklerskie lub zagraniczne firmy 
inwestycyjne, kt·re uzyskağy zezwolenie na prowadzenie dziağalnoŜci w dw·ch lub wiňcej paŒstwach 
czğonkowskich, a jednoczeŜnie podmiotami zaleŨnymi w stosunku do tej finansowej sp·ğki holdingowej 
nie sŃ banki krajowe lub instytucje kredytowe - sprawuje organ nadzoru, kt·ry udzieliğ zezwolenia na 
prowadzenie dziağalnoŜci tego domu maklerskiego lub tej zagranicznej firmy inwestycyjnej w paŒstwie 

czğonkowskim, w kt·rym siedzibň posiada ta finansowa sp·ğka holdingowa; 
  4)    od dw·ch lub wiňcej finansowych sp·ğek holdingowych dominujŃcych w paŒstwach czğonkowskich 
lub unijnych dominujŃcych finansowych sp·ğek holdingowych, posiadajŃcych siedziby w dw·ch lub wiňcej 
paŒstwach czğonkowskich, podmiotami zaleŨnymi sŃ domy maklerskie lub zagraniczne firmy 
inwestycyjne, kt·re uzyskağy zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci w tych paŒstwach czğonkowskich, a 
jednoczeŜnie podmiotami zaleŨnymi w stosunku do finansowej sp·ğki holdingowej nie sŃ banki krajowe 
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lub instytucje kredytowe -  sprawuje organ nadzoru, kt·ry udzieliğ zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci 

tego domu maklerskiego lub tej zagranicznej firmy inwestycyjnej, kt·ra ma najwyŨszŃ sumň bilansowŃ; 
  5)    podmiotem dominujŃcym wobec dw·ch lub wiňcej dom·w maklerskich lub zagranicznych firm 
inwestycyjnych jest finansowa sp·ğka holdingowa dominujŃca w paŒstwie czğonkowskim lub unijna 
dominujŃca finansowa sp·ğka holdingowa, kt·ra posiada siedzibň w innym paŒstwie czğonkowskim, niŨ 
paŒstwo, w kt·rym te domy maklerskie lub te zagraniczne firmy inwestycyjne uzyskağy zezwolenia na 
prowadzenie dziağalnoŜci, a jednoczeŜnie podmiotami zaleŨnymi w stosunku do tej finansowej sp·ğki 
holdingowej nie sŃ banki krajowe lub instytucje kredytowe - sprawuje organ nadzoru, kt·ry udzieliğ 
zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci tego domu maklerskiego lub tej zagranicznej firmy inwestycyjnej, 
kt·ra ma najwyŨszŃ sumň bilansowŃ. 
9.  WğaŜciwe organy nadzoru mogŃ uzgodniĺ, Ũe kryteri·w, o kt·rych mowa w ust. 8, nie stosuje siň, 
jeŨeli sŃ one niewğaŜciwe z uwagi na specyfikň dom·w maklerskich lub zagranicznych firm 
inwestycyjnych  lub wzglňdnŃ istotnoŜĺ ich dziağalnoŜci w paŒstwach czğonkowskich. W takim przypadku 

wğaŜciwe organy nadzoru uzgadniajŃ, kt·ry z nich sprawuje nadz·r w ujňciu skonsolidowanym. 
10.  W celu dokonania uzgodnienia, o kt·rym mowa w ust. 9, wğaŜciwe organy nadzoru mogŃ zasiňgnŃĺ 
opinii unijnej dominujŃcej firmy inwestycyjnej, unijnej dominujŃcej finansowej sp·ğki holdingowej, a 
takŨe tego domu maklerskiego lub tej zagranicznej firmy inwestycyjnej, kt·ra ma najwyŨszŃ sumň 
bilansowŃ, o kt·rej mowa w ust. 8. 
11.  Komisja informuje Komisjň EuropejskŃ o sprawowaniu przez siebie nadzoru w ujňciu 
skonsolidowanym w wyniku ustaleŒ, o kt·rych mowa w ust. 9. 
12.  Komisja informuje unijnŃ dominujŃcŃ firmň inwestycyjnŃ, unijnŃ dominujŃcŃ finansowŃ sp·ğkň 
holdingowŃ albo dom maklerski, kt·ry ma najwyŨszŃ sumň bilansowŃ, o kt·rej mowa w ust. 8, o 
sprawowaniu przez siebie nadzoru w ujňciu skonsolidowanym. 
13.  Komisja moŨe zawieraĺ z wğaŜciwymi organami nadzoru innych paŒstw porozumienia okreŜlajŃce 
zakres i tryb wykonywania nadzoru w ujňciu skonsolidowanym nad firmami inwestycyjnymi, bankami 

zagranicznymi i instytucjami kredytowymi podlegajŃcymi temu nadzorowi, przy czym Komisja moŨe 
udzieliĺ informacji dotyczŃcych domu maklerskiego wğaŜciwemu organowi nadzoru sprawujŃcemu nadz·r 
w u jňciu skonsolidowanym, jeŨeli: 
  1)    w porozumieniu z tym organem nadzoru zapewnione jest wykorzystanie udzielonych informacji 
tylko na potrzeby nadzoru w ujňciu skonsolidowanym; 
  2)    zagwarantowane jest, Ũe przekazywanie udzielonych informacji poza ten organ moŨliwe jest 
wyğŃcznie po uprzednim uzyskaniu zgody Komisji. 
14.  Komisja moŨe, w drodze decyzji, uznaĺ za podmiot dominujŃcy podmiot, kt·ry wywiera znaczŃcy 
wpğyw, w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 36  ustawy z dnia 29 wrzeŜnia 1994 r. o rachunkowoŜci, na inny 
podmiot.  
Art.  98b.  (234)  1.  Sp·ğka holdingowa o dziağalnoŜci mieszanej bňdŃca podmiotem dominujŃcym wobec 

domu maklerskiego jest obowiŃzana przekazywaĺ Komisji, na ŨŃdanie skierowane bezpoŜrednio lub za 
poŜrednictwem domu maklerskiego przez Komisjň lub jej upowaŨnionego przedstawiciela, informacje w 
zakresie sprawow anego przez Komisjň nadzoru nad przestrzeganiem adekwatnoŜci kapitağowej przez ten 
dom maklerski. Informacje sŃ przekazywane Komisji bezpoŜrednio lub za poŜrednictwem domu 
maklerskiego.  
2.  Na ŨŃdanie Komisji lub jej upowaŨnionego przedstawiciela, osoby uprawnione do reprezentowania 
sp·ğki holdingowej, o kt·rej mowa w ust. 1, lub podmiotu zaleŨnego od tej sp·ğki holdingowej, lub 
wchodzŃce w skğad statutowych organ·w tej sp·ğki holdingowej lub podmiotu zaleŨnego od niej, sŃ 
zobowiŃzane do niezwğocznego sporzŃdzenia i przekazania, na koszt tej sp·ğki holdingowej lub podmiotu 
zaleŨnego od niej, kopii dokument·w i innych noŜnik·w informacji oraz do udzielenia pisemnych lub 
ustnych wyjaŜnieŒ w zakresie sprawowanego przez Komisjň nadzoru nad przestrzeganiem adekwatnoŜci 
kapitağowej przez dom maklerski bňdŃcy podmiotem zaleŨnym od tej sp·ğki holdingowej. 

3.  W przypadku gdy dom maklerski bňdŃcy podmiotem zaleŨnym w grupie kapitağowej zostağ wyğŃczony 
przez wğaŜciwy organ nadzoru w innym paŒstwie czğonkowskim z nadzoru nad przestrzeganiem 
adekwatnoŜci kapitağowej obowiŃzujŃcej w tym paŒstwie czğonkowskim w ujňciu skonsolidowanym, 
Komisja moŨe ŨŃdaĺ przekazania przez podmiot dominujŃcy w tej grupie kapitağowej informacji 
niezbňdnych do sprawowania nadzoru nad przestrzeganiem adekwatnoŜci kapitağowej przez dom 
maklerski.  
4.  Komisja w zakresie sprawowania nadzoru nad przestrzeganiem adekwatnoŜci kapitağowej przez dom 
maklerski w ujňciu skonsolidowanym moŨe ŨŃdaĺ przekazania informacji w zakresie sprawowanego przez 
Komisjň nadzoru nad przestrzeganiem adekwatnoŜci kapitağowej przez ten dom maklerski, przez 
nieobjňte tym nadzorem podmioty zaleŨne w grupie kapitağowej, w kt·rej pozostaje ten dom maklerski. 
Art.  98c.  (235)  1.  Komisja, w przypadku powziňcia informacji o tym, Ũe dziağalnoŜĺ grupy kapitağowej, w 
kt·rej pozostaje dom maklerski, nad kt·rym Komisja sprawuje nadz·r w zakresie przestrzegania 

adekwatnoŜci kapitağowej w ujňciu skonsolidowanym, zagraŨa stabilnoŜci systemu finansowego w innym 
paŒstwie czğonkowskim, w kt·rym uzyskağa zezwolenie na prowadzenie dziağalnoŜci zagraniczna firma 
inwestycyjna lub instytucja kredytowa bňdŃce podmiotami zaleŨnymi w tej grupie kapitağowej, 
niezwğocznie przekazuje tň informacjň wğaŜciwemu organowi nadzoru w tym innym paŒstwie 
czğonkowskim. 
2.  W przypadku gdy dla sprawowania nadzoru nad przestrzeganiem adekwatnoŜci kapitağowej przez dom 
maklerski bňdŃcy podmiotem zaleŨnym od unijnej dominujŃcej firmy inwestycyjnej lub unijnej 
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dominujŃcej finansowej sp·ğki holdingowej z siedzibami w innych paŒstwach czğonkowskich, kt·re 

otrzymağy zgodň wğaŜciwego organu nadzoru w innym paŒstwie czğonkowskim w zakresie, o kt·rym 
mowa w art. 105 ust. 1 pkt 4, art. 105a u st. 1 pkt 1, art. 105c ust. 1 pkt 1 lub art. 105d ust. 1 pkt 1, 
istotne sŃ informacje dotyczŃce sposobu wdroŨenia tych zg·d, Komisja zwraca siň o ich przekazanie do 
wğaŜciwego organu nadzoru, kt·ry udzieliğ zgody. 
Art.  98d.  (236)  1.  Komisja prowadzi rejestr finansowych sp·ğek holdingowych dominujŃcych w paŒstwie 
czğonkowskim, w przypadku gdy sprawuje nadz·r w ujňciu skonsolidowanym nad domem maklerskim, 
wobec kt·rego podmiotem dominujŃcym jest finansowa sp·ğka holdingowa dominujŃca w paŒstwie 
czğonkowskim. 
2.  Rejestr, o kt·rym mowa w ust. 1, zawiera firmň lub nazwň oraz adres siedziby finansowej sp·ğki 
holdingowej dominujŃcej w paŒstwie czğonkowskim. 
3.  Rejestr, o kt·rym mowa w ust. 1, Komisja udostňpnia wğaŜciwym organom nadzoru innych paŒstw 
czğonkowskich, Komisji Europejskiej oraz zamieszcza na swojej stronie internetowej. 

Art.  98e.  (237)  1.  Komisja, sprawujŃc nadz·r nad przestrzeganiem adekwatnoŜci kapitağowej przez dom 
maklerski w ujňciu skonsolidowanym, w przypadku powziňcia wŃtpliwoŜci co do prawidğowoŜci lub 
rzetelnoŜci informacji dotyczŃcych finansowej sp·ğki holdingowej, sp·ğki holdingowej o dziağalnoŜci 
mieszanej l ub podmiotu zaleŨnego w grupie kapitağowej, w skğad kt·rej wchodzi dom maklerski, 
majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, moŨe dokonaĺ weryfikacji takich informacji 
lub zleciĺ przeprowadzenie weryfikacji takich informacji podmiotowi trzeciemu. W przypadku gdy 
weryfikacja przeprowadzona przez podmiot trzeci wykaŨe istotne nieprawidğowoŜci, podmiot, kt·rego 
informacje zostağy zweryfikowane zwraca Komisji koszty jej przeprowadzenia. 
2.  Komisja, sprawujŃc nadz·r nad przestrzeganiem adekwatnoŜci kapitağowej przez dom maklerski w 
ujňciu skonsolidowanym, w przypadku powziňcia wŃtpliwoŜci co do prawidğowoŜci lub rzetelnoŜci 
informacji dotyczŃcych finansowej sp·ğki holdingowej, sp·ğki holdingowej o dziağalnoŜci mieszanej lub 
podmiotu zaleŨnego w grupie kapitağowej, w skğad kt·rej wchodzi dom maklerski, majŃcych siedzibň 

poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zwraca siň do wğaŜciwego organu nadzoru w innym paŒstwie 
czğonkowskim o przeprowadzenie weryfikacji takich informacji. Komisja moŨe siň zwr·ciĺ o dopuszczenie 
jej do udziağu w takiej weryfikacji przeprowadzanej przez wğaŜciwy organ nadzoru w innym paŒstwie 
czğonkowskim. 
3.  W przypadku gdy wğaŜciwy organ nadzoru w innym paŒstwie czğonkowskim zwr·ci siň z ŨŃdaniem 
przeprow adzenia weryfikacji informacji dotyczŃcych firmy inwestycyjnej, finansowej sp·ğki holdingowej, 
sp·ğki holdingowej o dziağalnoŜci mieszanej lub podmiotu zaleŨnego w grupie kapitağowej, w skğad kt·rej 
wchodzi dom maklerski, majŃcych siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, Komisja, sprawujŃc 
nadz·r nad przestrzeganiem adekwatnoŜci kapitağowej przez dom maklerski, przeprowadza weryfikacjň 
tych informacji. Komisja dopuszcza organ nadzoru w innym paŒstwie czğonkowskim, na jego ŨŃdanie, do 
udziağu w weryfikacji przeprowadzanej przez Komisjň. 

Art.  98f.  (238)  1.  W przypadku gdy dom maklerski nie speğnia wymog·w z zakresu adekwatnoŜci 
kapitağowej, o kt·rych mowa w art. 98a ust. 1 pkt 1-3, Komisja moŨe, w drodze decyzji, nakazaĺ: 
  1)    utrzymywanie przez dom maklerski kapitağ·w nadzorowanych na poziomie wyŨszym niŨ wynikajŃcy 
z art. 98a ust. 3;  
  2)    modyfikacjň przez dom maklerski procedur, proces·w, mechanizm·w lub strategii, kt·re dom 
maklerski jest  obowiŃzany wdroŨyĺ w celu realizacji obowiŃzku okreŜlonego w art. 98a ust. 3 pkt 2, 
zgodnie z wymogami okreŜlonymi w przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 5; 
  3)    zastosowanie szczeg·lnych zasad obliczania cağkowitego wymogu kapitağowego lub odpis·w z tytuğu 
utraty wartoŜci przez aktywa, lub szczeg·lnych zasad wyznaczania poziomu kapitağ·w nadzorowanych; 
  4)    ograniczenie rozmiaru prowadzonej przez dom maklerski dziağalnoŜci lub zmniejszenie sieci 
jednostek organizacyjnych domu maklerskie go;  
  5)    zmniejszenie przez dom maklerski ryzyka wystňpujŃcego w prowadzonej przez ten dom maklerski 

dziağalnoŜci lub ryzyka zwiŃzanego z okreŜlonym produktem, usğugŃ lub systemem wewnňtrznym domu 
maklerskiego.  
2.  W decyzji, o kt·rej mowa w ust. 1, Komisja moŨe wskazaĺ: 
  1)    okres, przez kt·ry dom maklerski ma obowiŃzek stosowania Ŝrodk·w ustalonych w tej decyzji; 
  2)    termin, w kt·rym dom maklerski jest zobowiŃzany jŃ wykonaĺ. 
3.  W przypadku gdy dom maklerski nie wykonuje decyzji, o kt·rej mowa w ust. 1, Komisja moŨe 
zastosowaĺ jednŃ z sankcji, o kt·rych mowa w art. 167 ust. 1. Przepisy art. 167 ust. 4, 5, 7 i 8 stosuje 
siň odpowiednio. 
4.  Komisja, przed podjňciem dziağaŒ, o kt·rych mowa w ust. 1, zasiňga opinii wğaŜciwego organu nadzoru 
w innym paŒstwie czğonkowskim, sprawujŃcego nadz·r nad podmiotem wchodzŃcym w skğad grupy 
kapitağowej obejmujŃcej dom maklerski, jeŨeli w opinii Komisji dziağania takie majŃ znaczenie dla 
nadzoru sprawowanego przez ten organ, z zast rzeŨeniem ust. 5 i 6. 

5.  Komisja przed podjňciem dziağaŒ, o kt·rych mowa w ust. 1 pkt 1, zasiňga opinii organu nadzoru 
sprawujŃcego nadz·r w ujňciu skonsolidowanym, z zastrzeŨeniem ust. 6. 
6.  W nagğych lub szczeg·lnie uzasadnionych przypadkach Komisja moŨe odstŃpiĺ od zasiňgania opinii, o 
kt·rej mowa w ust. 4 lub 5. O decyzjach podjňtych bez wystŃpienia o opiniň Komisja informuje organy, o 
kt·rych mowa w ust. 4 lub 5. 
Art.  98g.  (239)  1.  W przypadku domu maklerskiego, wobec kt·rego podmiotem dominujŃcym jest firma 
inwestycyjna z paŒstw trzecich, bank zagraniczny lub finansowa sp·ğka holdingowa z siedzibŃ poza 
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terytorium paŒstwa czğonkowskiego, Komisja, z urzňdu, na wniosek tego podmiotu dominujŃcego lub na 

wniosek podmi otu regulowanego w rozumieniu art. 3 pkt 4 ustawy o nadzorze uzupeğniajŃcym, kt·ry 
uzyskağ zezwolenie na prowadzenie dziağalnoŜci na terytorium paŒstwa czğonkowskiego, bada wymogi 
adekwatnoŜci kapitağowej danego paŒstwa trzeciego, zasady sprawowania nadzoru w ujňciu 
skonsolidowanym oraz r·wnowaŨnoŜĺ tych wymog·w i zasad do wymog·w i zasad okreŜlonych w 
stosunku do dom·w maklerskich. 
2.  Przepis ust. 1 stosuje siň, o ile podmiot dominujŃcy nad danym domem maklerskim, gdyby posiadağ 
siedzibň na terytorium paŒstwa czğonkowskiego, speğniağby wymogi powodujŃce koniecznoŜĺ 
sprawowania przez Komisjň nadzoru nad przestrzeganiem adekwatnoŜci kapitağowej przez ten dom 
maklerski w ujňciu skonsolidowanym. 
3.  BadajŃc r·wnowaŨnoŜĺ, o kt·rej mowa w ust. 1, Komisja moŨe zasiňgnŃĺ opinii Komitetu Europejskich 
Organ·w Nadzoru nad Papierami WartoŜciowymi, Europejskiego Komitetu Bankowego lub Komitetu 
Europejskich Organ·w Nadzoru Bankowego. 

4.  W przypadku gdy badanie, o kt·rym mowa w ust. 1, wykaŨe peğnŃ r·wnowaŨnoŜĺ wymog·w 
adekwatnoŜci kapitağowej, Komisja odstňpuje od sprawowania nadzoru w ujňciu skonsolidowanym nad 
domem maklerskim.  
5.  W przypadku gdy badanie r·wnowaŨnoŜci, o kt·rej mowa w ust. 1, nie wykaŨe peğnej r·wnowaŨnoŜci, 
do nadzoru sprawowanego p rzez Komisjň nad przestrzeganiem przez dom maklerski adekwatnoŜci 
kapitağowej stosuje siň przepisy dotyczŃce sprawowania nadzoru w ujňciu skonsolidowanym. Komisja 
informuje organy nadzoru paŒstw czğonkowskich, kt·re nadzorujŃ podmioty wchodzŃce w skğad grupy 
kapitağowej, do kt·rej naleŨy dany dom maklerski, o wyniku badania r·wnowaŨnoŜci, o kt·rej mowa w 
ust. 1.  
6.  W przypadku, o kt·rym mowa w ust. 5, Komisja moŨe, w drodze decyzji, nakazaĺ domowi 
maklerskiemu podjňcie dziağaŒ w celu zmiany struktury grupy kapitağowej w taki spos·b, aby podmiotem 
dominujŃcym wobec tego domu maklerskiego zostağa finansowa sp·ğka holdingowa z siedzibŃ na 

terytorium paŒstwa czğonkowskiego. 
7.  W przypadku niewykonania nakazu bŃdŦ bezskutecznoŜci dziağaŒ domu maklerskiego, o kt·rym mowa 
w ust. 6, lub bezskutecznoŜci dziağaŒ podejmowanych przez Komisjň w celu sprawowania nadzoru w 
ujňciu skonsolidowanym, Komisja moŨe podjŃĺ wobec domu maklerskiego Ŝrodki, o kt·rych mowa w art. 
98f ust. 1. Przepisy art. 98f ust. 2 i 3 stosuje siň odpowiednio.  
Art.  98h.  (240)  1.  Komisja moŨe w uzasadnionych przypadkach, w drodze decyzji, zobowiŃzaĺ dom 
maklerski do:  
  1)    upowszechniania informacji zwiŃzanych z adekwatnoŜciŃ kapitağowŃ w terminach innych niŨ 
okreŜlone w przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 6; 
  2)    upowszechniania informacji zwiŃzanych z adekwatnoŜciŃ kapitağowŃ w spos·b inny niŨ okreŜlony w 
przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 6.  

2.  Komisja moŨe weryfikowaĺ informacje upowszechniane przez dom maklerski, zgodnie z art. 98a ust. 1 
pkt 4, w tym z przepisami wydanymi na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 6 lub zgodnie z decyzjŃ, o kt·rej 
mowa w ust. 1, lub zleciĺ przeprowadzenie weryfikacji takich informacji podmiotowi trzeciemu. W 
przypadku gdy weryfikacja przeprowadzona przez ten podmiot wykaŨe istotne nieprawidğowoŜci, 
podmiot, kt·rego dotyczŃ weryfikowane informacje, zwraca Komisji koszty jej przeprowadzenia. 
Art.  98i.  (241)  1.  Komisja przeprowadza, co najmniej raz w roku, badanie i ocenň nadzorczŃ polegajŃcŃ 
na dokonaniu przeglŃdu procedur, proces·w, mechanizm·w i strategii wdroŨonych przez domy 
maklerskie, w zakresie przestrzegania art. 98a ust. 1, oraz oceny ryzyka zw iŃzanego z prowadzeniem 
dziağalnoŜci maklerskiej. 
2.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych okreŜli, w drodze rozporzŃdzenia, terminy, tryb, 
formň przeprowadzania badania i oceny nadzorczej dom·w maklerskich, uwzglňdniajŃc koniecznoŜĺ 
zapewnienia realizacji cel·w badania i oceny nadzorczej, sprawnego ich przebiegu oraz ochrony praw 

badanego i ocenianego.  
akty wykonawcze z Dz.U. i M.P.  
Art.  98j.  (242)  1.  Dom maklerski bňdŃcy firmŃ inwestycyjnŃ dominujŃcŃ w paŒstwie czğonkowskim oraz 
majŃce siedzibň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i bňdŃce podmiotami dominujŃcymi wobec domu 
maklerskiego finansowa sp·ğka holdingowa dominujŃca w paŒstwie czğonkowskim lub sp·ğka holdingowa 
o dziağalnoŜci mieszanej sŃ obowiŃzane zapewniaĺ wğaŜciwe funkcjonowanie wewnňtrznej kontroli danych 
i informacji wymaganych w zwiŃzku ze sprawowaniem nadzoru skonsolidowanego. 
2.  Dom maklerski bňdŃcy podmiotem zaleŨnym od sp·ğki holdingowej o dziağalnoŜci mieszanej 
obowiŃzany jest opracowaĺ i stosowaĺ odpowiednie mechanizmy kontroli wewnňtrznej i procesy 
zarzŃdzania ryzykiem, obejmujŃce procedury sprawozdawcze i ksiňgowe, pozwalajŃce na identyfikacjň, 
mierzenie, monitorowanie i kontrolowanie transakcji domu maklerskiego z tŃ sp·ğkŃ holdingowŃ oraz z 
podmiotami od niej zaleŨnymi. 

3.  Dom maklerski, o kt·rym mowa w ust. 2, jest obowiŃzany informowaĺ Komisjň o kaŨdej transakcji z 
podmiotami, o kt·rych mowa w ust. 2, kt·rej wartoŜĺ przekracza 5 % cağkowitego wymogu 
kapitağowego. 

Art.  99.  (243)  (uchylony).  

Art.  100.  1.  W razie powziňcia wŃtpliwoŜci co do prawidğowoŜci lub rzetelnoŜci sprawozdaŒ finansowych 
albo innych informacji finansowych, kt·rych obowiŃzek sporzŃdzenia przez dom maklerski wynika z 
odrňbnych przepis·w lub prawidğowoŜci prowadzenia ksiŃg rachunkowych, Komisja moŨe zleciĺ kontrolň 
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tych sprawoz daŒ, informacji i ksiŃg rachunkowych podmiotowi uprawnionemu do badania sprawozdaŒ 

finansowych. W przypadku gdy kontrola wykaŨe istotne nieprawidğowoŜci, dom maklerski zwraca Komisji 
koszty przeprowadzenia kontroli.  
2.  W stosunku do oddziağu domu maklerskiego znajdujŃcego siň na terytorium innego paŒstwa 
czğonkowskiego, Komisji przysğugujŃ uprawnienia okreŜlone w ust. 1 oraz art. 88. Wykonanie uprawnieŒ 
nastňpuje po uprzednim pisemnym poinformowaniu wğaŜciwego organu nadzoru w paŒstwie, na kt·rego 
terytoriu m znajduje siň oddziağ domu maklerskiego. 
3.  Podmioty uprawnione do badania sprawozdaŒ finansowych domu maklerskiego, podmiotu 
dominujŃcego wobec domu maklerskiego lub podmiotu wywierajŃcego na dom maklerski znaczny wpğyw 
w rozumieniu art. 96 ust. 3 sŃ obowiŃzane niezwğocznie przekazaĺ Komisji informacje, w posiadanie 
kt·rych weszğy w zwiŃzku z wykonywanymi czynnoŜciami, dotyczŃce zdarzeŒ powodujŃcych: 
  1)    powstanie uzasadnionego podejrzenia naruszenia przez ten dom maklerski, czğonk·w jego zarzŃdu 
lub p racownik·w, przepis·w prawa, zasad uczciwego obrotu lub interes·w zleceniodawc·w; 

  2)    powstanie zagroŨenia dla dalszego funkcjonowania tego domu maklerskiego; 
  3)    odmowň wydania opinii dotyczŃcej sprawozdania finansowego tego domu maklerskiego, wydanie 
opinii negatywnej dotyczŃcej jej sprawozdania finansowego lub wniesienie zastrzeŨeŒ w tej opinii. 
4.  Wykonanie obowiŃzku, o kt·rym mowa w ust. 3, nie narusza tajemnicy, o kt·rej mowa w art. 4a  
ustawy z dnia 13 paŦdziernika 1994 r. o biegğych rewidentach i ich samorzŃdzie. 

Art.  101.  (244)  (uchylony).  

Art.  102.  1.  Dom maklerski jest obowiŃzany posiadaĺ centralň na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. 
2.  Za centralň domu maklerskiego uwaŨa siň jednostkň organizacyjnŃ domu maklerskiego, w kt·rej 
wykonujŃ w spos·b stağy dziağalnoŜĺ czğonkowie zarzŃdu domu maklerskiego, komplementariusze w 
sp·ğce komandytowo-akcyjnej lub komandytowej albo wsp·lnicy w sp·ğce jawnej lub partnerskiej 
bňdŃcej domem maklerskim. 

Art.  103.  1.  W skğad zarzŃdu domu maklerskiego powinny wchodziĺ co najmniej dwie osoby 

posiadajŃce wyksztağcenie wyŨsze, co najmniej trzyletni staŨ pracy w instytucjach rynku finansowego 
oraz dobrŃ opiniň w zwiŃzku ze sprawowanymi funkcjami. 
2.  W przypadku domu  maklerskiego posiadajŃcego formň sp·ğki osobowej wymogi wskazane w ust. 1 
majŃ zastosowanie do komplementariuszy lub wsp·lnik·w, kt·rym przysğuguje prawo prowadzenia spraw 
sp·ğki, zgodnie z przepisami ustawy  z dnia 15 wrzeŜnia 2000 r. - Kodeks sp·ğek handlowych. 

3.  (245)  Przepis ust. 1 stosuje siň r·wnieŨ do finansowej sp·ğki holdingowej, kt·ra jest podmiotem 
dominujŃcym wobec domu maklerskiego. 

Art.  104.  1.  (246)  Zezwolenie na prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej, z zastrzeŨeniem ust. 2-10, 

uprawnia dom maklerski do prowadzenia w formie oddziağu lub bez koniecznoŜci otwierania oddziağu 
dziağalnoŜci maklerskiej na terytorium wszystkich innych paŒstw czğonkowskich w zakresie czynnoŜci 
objňtych zezwoleniem, o kt·rym mowa w art. 69 ust. 1. 
2.  Dom maklerski jest obowiŃzany zawiadomiĺ Komisjň o zamiarze prowadzenia dziağalnoŜci maklerskiej 
w formie oddziağu lub bez otwierania oddziağu na terytorium innego paŒstwa czğonkowskiego. 
3.  Zawiadomienie, o kt·rym mowa w ust. 2, zawiera: 
  1)    wskazanie innego paŒstwa czğonkowskiego, na terytorium kt·rego planuje siň utworzenie oddziağu 
lub bňdzie prowadzona dziağalnoŜĺ bez otwierania oddziağu; 
  2)    przewidywany zakres dziağalnoŜci oraz strukturň organizacyjnŃ; 
  3)    adres, pod kt·rym dostňpne bňdŃ dokumenty zwiŃzane z prowadzonŃ dziağalnoŜciŃ; 
  4)    dane osobowe os·b kierujŃcych dziağalnoŜciŃ; 

  5)    (247)  wskazanie, czy dom maklerski zamierza korzystaĺ z poŜrednictwa agent·w firmy inwestycyjnej 
w innym paŒstwie czğonkowskim, na terytorium kt·rego planuje prowadzenie dziağalnoŜci maklerskiej;  
  6)    (248)  dane agent·w firmy inwestycyjnej, o kt·rych mowa w pkt 5. 
4.  Przepis·w ust. 3 pkt 3 i 4 nie stosuje siň w przypadku, gdy dziağalnoŜĺ maklerska bňdzie prowadzona 
bez otwierania oddziağu. 
4a.  (249)  Przepis·w ust. 3 pkt 5 i 6 nie stosuje siň, w przypadku gdy dziağalnoŜĺ maklerska bňdzie 
prowadzona w formie oddziağu. 
5.  (250)  Komisja, z zastrzeŨeniem ust. 4 i 4a, przekazuje informacje, o kt·rych mowa w ust. 3 pkt 1-5, w 
terminie 3 miesiňcy - w przypadku gdy dziağalnoŜĺ ma byĺ prowadzona w formie oddziağu, lub miesiŃca - 
w przypadku gdy dziağalnoŜĺ ma byĺ prowadzona bez otwierania oddziağu - od ich otrzymania, 
wğaŜciwemu organowi nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego, na terytorium kt·rego ma dziağaĺ oddziağ 

lub bňdzie prowadzona dziağalnoŜĺ. W przypadku gdy dziağalnoŜĺ ma byĺ prowadzona w formie oddziağu, 
Komisja wraz z informacjami, o kt·rych mowa w ust. 3, przekazuje informacje o og·lnych zasadach 
funkcjonowania polskiego systemu rekompensat.  
5a.  (251)  Na ŨŃdanie organu nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego Komisja przekazuje informacje 
zawarte w zawiadomieniu domu maklerskiego zamierzajŃcego prowadziĺ dziağalnoŜĺ maklerskŃ bez 
otwierania oddziağu, o kt·rych mowa w ust. 3 pkt 6. 
6.  O przekazaniu informacji, o kt·rych mowa w ust. 3, wğaŜciwemu organowi nadzoru innego paŒstwa 
czğonkowskiego Komisja informuje dom maklerski, kt·rego te informacje dotyczŃ. 
7.  W przypadku zmiany zasad funkcjonowania systemu rekompensat, Komisja przekazuje informacjň o 
tych zmianach wğaŜciwemu organowi nadzoru w innym paŒstwie czğonkowskim, na kt·rego terytorium 
dziağa dom maklerski. 
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8.  (252)  Informacje o zmianie danych zawartych w za wiadomieniu dom maklerski przekazuje Komisji nie 

p·Ŧniej niŨ na miesiŃc przed dniem wejŜcia w Ũycie tych zmian. Komisja przekazuje te informacje 
wğaŜciwemu organowi nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego, na terytorium kt·rego dziağa oddziağ lub 
jest prowad zona dziağalnoŜĺ bez otwierania oddziağu. 
9.  Komisja moŨe, w terminie 3 miesiňcy - w przypadku gdy dziağalnoŜĺ ma byĺ prowadzona w formie 
oddziağu, lub miesiŃca - w przypadku gdy dziağalnoŜĺ ma byĺ prowadzona bez otwierania oddziağu - od 
dnia zğoŨenia zawiadomienia, zgğosiĺ sprzeciw wobec zamiaru utworzenia oddziağu lub rozpoczňcia 
dziağalnoŜci bez otwierania oddziağu poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jeŨeli stanowiğoby to 
zagroŨenie dla funkcjonowania domu maklerskiego na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. 
10.  DziağalnoŜĺ maklerska na terytorium innego paŒstwa czğonkowskiego moŨe byĺ rozpoczňta po 
otrzymaniu od wğaŜciwego organu nadzoru tego paŒstwa informacji wskazujŃcej warunki prowadzenia tej 
dziağalnoŜci lub po upğywie 2 miesiňcy liczonych od dnia otrzymania przez wğaŜciwy organ nadzoru w 
innym paŒstwie czğonkowskim, na kt·rego terytorium dziağalnoŜĺ ma byĺ prowadzona, zawiadomienia, o 

kt·rym mowa w ust. 2. DziağalnoŜĺ, kt·ra ma byĺ prowadzona bez otwierania oddziağu, moŨe byĺ podjňta 
po otrzymaniu przez dom maklerski, od Komisji informacji, o kt·rej mowa w ust. 6. 
11.  Komisja niezwğocznie informuje wğaŜciwy organ nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego, na kt·rego 
terytorium dziağa dom maklerski, o cofniňciu lub wygaŜniňciu zezwolenia na prowadzenie dziağalnoŜci 
maklerskiej bňdŃcego podstawŃ prowadzenia dziağalnoŜci na terytorium danego paŒstwa. 
12.  Komisja informuje Komisjň EuropejskŃ o liczbie przypadk·w zgğoszenia sprzeciwu, o kt·rym mowa w 
ust. 9.  
13.  (253)  Przewidywany zakres dziağalnoŜci, o kt·rym mowa w ust. 3 pkt 2, nie moŨe obejmowaĺ 
wyğŃcznie czynnoŜci okreŜlonych w art. 69 ust. 4. 
14.  Dom maklerski moŨe ubiegaĺ siň o moŨliwoŜĺ prowadzenia dziağalnoŜci w formie oddziağu lub w innej 
formie w kraju niebňdŃcym paŒstwem czğonkowskim pod warunkiem uprzedniego zawarcia przez Komisjň 
porozumienia, o kt·rym mowa w art. 20  ust. 2 ustawy o nadzorze, z organem nadzoru w kraju, w kt·rym 

ma byĺ prowadzona ta dziağalnoŜĺ. W tym przypadku przepisy ust. 2-4 i 9 stosuje siň odpowiednio. 
Art.  104a.  (254)  1.  Zezwolenie na organizowanie alternatywnego systemu obrotu uprawnia dom maklerski 
do instalowania na terytorium innego paŒstwa czğonkowskiego system·w informatycznych i urzŃdzeŒ 
technicznych zapewniajŃcych dostňp do organizowanego przez ten dom maklerski alternatywnego 
systemu obrotu podmiotom prowadzŃcym dziağalnoŜĺ na terytorium innego paŒstwa czğonkowskiego. 
2.  Dom maklerski jest obowiŃzany zawiadomiĺ Komisjň o zamiarze podjňcia czynnoŜci, o kt·rych mowa 
w ust. 1, ze wskazaniem paŒstwa, na kt·rego terytorium czynnoŜci te majŃ byĺ podjňte. 
3.  Komisja przekazuje zawiadomienie, o kt·rym mowa w ust. 2, w terminie miesiŃca od dnia jego 
otrzymania, wğaŜciwemu organowi nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego, na terytorium kt·rego 
czynnoŜci okreŜlone w ust. 1 majŃ byĺ podjňte. 

Art.  105.  (255)  1.  Zgody Komisji, wydanej na wniosek domu maklerskiego, wymaga:  

  1)    wczeŜniejsza niŨ w dniu okreŜlonym w umowie spğata przez dom maklerski: 
  2)    zobowiŃzaŒ z tytuğu papier·w wartoŜciowych o nieoznaczonym terminie wymagalnoŜci oraz innych 
instrument·w finansowych o nieoznaczonym terminie wymagalnoŜci, 

  3)    zobowiŃzaŒ z tytuğu poŨyczki lub kredytu, w wyniku kt·rych powstağy zobowiŃzania 
podporzŃdkowane; 
  4)    zaliczenie zobowiŃzaŒ, wymienionych w pkt 1 lit. a, do kapitağ·w domu maklerskiego; 
  5)    stosowanie przez dom maklerski wsp·ğczynnik·w delta obliczonych za pomocŃ wğasnych modeli 
wyceny opcj i;  
  6)    stosowanie przez dom maklerski metody wartoŜci zagroŨonej do obliczenia ğŃcznego wymogu 
kapitağowego z tytuğu ryzyka rynkowego; 
  7)    stosowanie przez dom maklerski modelu wraŨliwoŜci do obliczania pozycji wynikajŃcych z transakcji 
pochodnych;  
  8)    stosowanie przez dom maklerski metody formuğy nadzorczej; 
  9)    stosowanie przez dom maklerski oceny wynikowej w przypadku papier·w wartoŜciowych 

nieposiadajŃcych oceny wiarygodnoŜci kredytowej zewnňtrznej instytucji oceny wiarygodnoŜci 
kredytowej;  
  10)   stosowanie przez dom maklerski metody wewnňtrznych oszacowaŒ wykorzystujŃcej metodologiň 
zewnňtrznej instytucji oceny wiarygodnoŜci kredytowej, kt·ra nie jest publicznie dostňpna; 
  11)   stosowanie przez dom maklerski preferencyjnej wagi ryzyka w st osunku do uprzywilejowanych 
transz sekurytyzacji;  
  12)   przejŜciowe stosowanie przez dom maklerski szczeg·lnej metody obliczania kwot ekspozycji 
waŨonych ryzykiem. 
2.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych okreŜla, w drodze rozporzŃdzenia, wymogi, jakim 
powinny odpowiadaĺ wnioski, o kt·rych mowa w ust. 1, uwzglňdniajŃc koniecznoŜĺ dokonywania na ich 
podstawie oceny skutk·w, jakie mogŃ spowodowaĺ czynnoŜci objňte wnioskami, w zakresie sytuacji 
finansowej domu maklerskiego i prawidğowego zabezpieczenia ryzyka w jego dziağalnoŜci. 

akty wykonawcze z Dz.U. i M.P.  
Art.  105a.  (256)  1.  Zgody Komisji, wydanej na wniosek domu maklerskiego, wymaga stosowanie przez 
dom maklerski:  
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  1)    metody wewnňtrznych rating·w do obliczania wysokoŜci wymog·w kapitağowych lub stosowania 

wğasnych oszacowaŒ zmiennoŜci w celu obliczania korekt z tytuğu zmiennoŜci stosowanych do 
zabezpieczeŒ i ekspozycji; 
  2)    Ŝredniej wagi ryzyka dla ekspozycji bazowych dla tytuğ·w uczestnictwa w instytucjach wsp·lnego 
inwestowania do obliczania wysokoŜci wymog·w kapitağowych. 
2.  W przypadku niezachowania przez dom maklerski wymog·w niezbňdnych do stosowania metody 
wewnňtrznych rating·w do obliczania wysokoŜci wymog·w kapitağowych, dom maklerski jest obowiŃzany 
przedstawiĺ Komisji opis naruszenia oraz skutk·w tego naruszenia dla jego sytuacji finansowej oraz opis 
sposobu i terminu doprowadzenia do stanu zgodnego z przepisami prawa.  
3.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych okreŜli, w drodze rozporzŃdzenia, warunki, jakim 
powinny odpowiadaĺ wnioski o udzielenie zgody, o kt·rej mowa w ust. 1, uwzglňdniajŃc koniecznoŜĺ 
dokonywania na ich podstawie oceny skutk·w, kt·re mogŃ byĺ spowodowane dokonaniem czynnoŜci 
objňtych wnioskiem, w zakresie prawidğowego zabezpieczenia ryzyka w dziağalnoŜci domu maklerskiego. 

akty wykonawcze z Dz.U. i M.P.  
Art.  105b.  (257)  1.  Dom maklerski moŨe na potrzeby obliczania wymog·w kapitağowych wykorzystywaĺ 
oceny wiarygodnoŜci kredytowej poszczeg·lnych klas ekspozycji opracowane, na wniosek podmiotu, 
kt·rego ocena dotyczy, przez uznanŃ zewnňtrznŃ instytucjň oceny wiarygodnoŜci kredytowej. 
2.  Komisja prowadzi jawny rejestr uznanych, zgodnie z ust. 3 -6, zewnňtrznych instytucji oceny 
wiarygodnoŜci kredytowej. 
3.  Na wnio sek domu maklerskiego lub zewnňtrznej instytucji oceny wiarygodnoŜci kredytowej Komisja 
uznaje, w drodze uchwağy, zewnňtrznŃ instytucjň oceny wiarygodnoŜci kredytowej, pod warunkiem Ũe 
opracowywane przez niŃ oceny wiarygodnoŜci kredytowej zapewniajŃ, Ũe ich wykorzystanie przez dom 
maklerski spowoduje prawidğowe obliczenie wymog·w kapitağowych przez ten dom maklerski. Komisja 
moŨe takŨe dokonaĺ uznania z urzňdu. 
4.  Zewnňtrzna instytucja oceny wiarygodnoŜci kredytowej moŨe r·wnieŨ zostaĺ uznana przez Komisjň na 

potrzeby obliczania wymog·w kapitağowych przez domy maklerskie, jeŨeli zostağa ona uprzednio uznana, 
zgodnie z odrňbnymi przepisami, na potrzeby obliczania wymog·w kapitağowych przez banki krajowe. 
5.  W przypadku gdy zewnňtrzna instytucja oceny wiarygodnoŜci kredytowej wystŃpiğa o uznanie do 
organu nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego, uznanie jej przez Komisjň nastňpuje, pod warunkiem Ũe 
ten organ nadzoru udostňpniğ Komisji informacje umoŨliwiajŃce dokonanie weryfikacji, czy instytucja ta 
speğnia warunki okreŜlone w przepisach wydanych na podstawie ust. 13 pkt 1. 
6.  W przypadku gdy dana zewnňtrzna instytucja oceny wiarygodnoŜci kredytowej zostağa uznana przez 
organ nadzoru w innym paŒstwie czğonkowskim, Komisja moŨe uznaĺ tň instytucjň oceny wiarygodnoŜci 
kredytowej.  
7.  Dla kaŨdej uznanej zewnňtrznej instytucji oceny wiarygodnoŜci kredytowej Komisja, w formie uchwağy, 
ustala powiŃzanie wag ryzyka poszczeg·lnych klas ekspozycji domu maklerskiego z odpowiednimi 

ocenami wiarygodnoŜci kredytowej opracowanymi przez tň uznanŃ instytucjň. 
8.  PowiŃzanie wag ryzyka poszczeg·lnych klas ekspozycji z odpowiednimi ocenami wiarygodnoŜci 
kredytowej opracowanymi przez uznanŃ zewnňtrznŃ instytucjň oceny wiarygodnoŜci kredytowej moŨe 
byĺ wykorzystywane przez dom maklerski na potrzeby obliczania wymog·w kapitağowych r·wnieŨ w 
przypadku, jeŨeli to powiŃzanie zostağo ustalone, zgodnie z odrňbnymi przepisami, na potrzeby obliczania 
wymog·w kapitağowych przez banki krajowe. 
9.  PowiŃzanie wag ryzyka poszczeg·lnych klas ekspozycji z odpowiednimi ocenami wiarygodnoŜci 
kredytowej opracowanymi przez uznanŃ zewnňtrznŃ instytucjň oceny wiarygodnoŜci kredytowej moŨe 
byĺ wykorzystywane przez dom maklerski na potrzeby obliczania wymog·w kapitağowych r·wnieŨ, w 
przypadku gdy powiŃzanie zostağo ustalone przez organ nadzoru w innym paŒstwie czğonkowskim a 
Komisja, w formie uchwağy, przyjmuje powiŃzanie ustalone w ten spos·b. 
10.  Dom maklerski moŨe na potrzeby obliczania wymog·w kapitağowych wykorzystywaĺ niezlecone oceny 

wiarygodnoŜci kredytowej opracowane przez uznanŃ zewnňtrznŃ instytucjň oceny wiarygodnoŜci 
kredytowej, jeŨeli Komisja, w formie uchwağy, uzna, Ũe te niezlecone oceny wiarygodnoŜci kredytowej 
opracowywane przez uznanŃ zewnňtrznŃ instytucjň oceny wiarygodnoŜci kredytowej zapewniajŃ 
obliczanie przez domy maklerskie wymog·w kapitağowych w spos·b prawidğowy. Komisja, w formie 
uchwağy, ustala powiŃzanie wag ryzyka poszczeg·lnych klas ekspozycji domu maklerskiego z 
odpowiednimi niezleconymi ocenami wiarygodnoŜci kredytowej. 
11.  W rejes trze, o kt·rym mowa w ust. 2, Komisja wskazuje r·wnieŨ ustalone dla poszczeg·lnych 
zewnňtrznych instytucji oceny wiarygodnoŜci kredytowej powiŃzanie wag ryzyka poszczeg·lnych klas 
ekspozycji domu maklerskiego z odpowiednimi ocenami wiarygodnoŜci kredytowej opracowywanymi 
przez danŃ instytucjň oraz niezlecone oceny wiarygodnoŜci kredytowej uznane przez Komisjň zgodnie z 
ust. 10 wraz z ustalonym powiŃzaniem wag ryzyka poszczeg·lnych klas ekspozycji domu maklerskiego z 
tymi ocenami.  

12.  Komisja skreŜla uznanŃ zewnňtrznŃ instytucjň oceny wiarygodnoŜci kredytowej z rejestru, o kt·rym 
mowa w ust. 2:  
  1)    na wniosek zewnňtrznej instytucji oceny wiarygodnoŜci kredytowej; 
  2)    w przypadku powziňcia wiadomoŜci o zaprzestaniu przez zewnňtrznŃ instytucjň oceny 
wiary godnoŜci kredytowej ustalania ocen wiarygodnoŜci kredytowej; 
  3)    w przypadku stwierdzenia, Ũe zewnňtrzna instytucja oceny wiarygodnoŜci kredytowej przestağa 
speğniaĺ warunki, o kt·rych mowa w ust. 3. 
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13.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych okreŜli, w drodze rozporzŃdzenia: 

  1)    szczeg·ğowe warunki, kt·rych speğnienie przez zewnňtrznŃ instytucjň oceny wiarygodnoŜci 
kredytowej jest niezbňdne do uznania jej przez Komisjň, 
  2)    kryteria ustalania powiŃzania wag ryzyka poszczeg·lnych klas ekspozycji domu maklerskiego z 
odpowiednimi ocenami wiarygodnoŜci kredytowej opracowywanymi przez uznanŃ przez Komisjň 
zewnňtrznŃ instytucjň oceny wiarygodnoŜci kredytowej, 
  3)    szczeg·ğowy spos·b stosowania przez domy maklerskie ocen wiarygodnoŜci kredytowej 
-  przy uwzglňdnieniu koniecznoŜci zapewnienia obliczania przez domy maklerskie wymog·w kapitağowych 
w spos·b rzetelny i ostroŨny. 
akty wykonawcze z Dz.U. i M.P.  
akty wykonawcze z dziennik·w resortowych 
Art.  105c.  (258)  1.  Zgody Komisji, wydanej na wniosek zawierajŃcy opis ŨŃdania, plan·w domu 
maklerskiego odnoŜnie wykorzystania uzyskanej zgody oraz przewidywanych skutk·w jej wykorzystania, 

wymaga:  
  1)    stosowanie przez dom maklerski zaawansowanej metody pomiaru ryzyka operacyjnego do 
obliczania wysokoŜci wymog·w kapitağowych z tytuğu ryzyka operacyjnego; 
  2)    stosowanie przez dom maklerski zaawansowanej metody pomiaru ryzyka operacyjnego, w 
poğŃczeniu z metodŃ podstawowego wskaŦnika lub metodŃ standardowŃ do obliczania wysokoŜci 
wymog·w kapitağowych z tytuğu ryzyka operacyjnego; 
  3)    stosowanie metody podstawowego wskaŦnika w poğŃczeniu z metodŃ standardowŃ obliczania 
wysokoŜci wymog·w kapitağowych z tytuğu ryzyka operacyjnego;  
  4)    stosowanie przez dom maklerski jednolitej zaawansowanej metody pomiaru ryzyka operacyjnego w 
ujňciu ğŃcznym dla cağej grupy kapitağowej, w skğad kt·rej wchodzi dom maklerski; 
  5)    dokonanie przez dom maklerski stosujŃcy standardowŃ metodň obliczania wysokoŜci wymog·w 
kapitağowych z tytuğu ryzyka operacyjnego zmiany tej metody na metodň podstawowego wskaŦnika 

obliczania wysokoŜci wymog·w kapitağowych z tytuğu ryzyka operacyjnego; 
  6)    dokonanie przez dom maklerski stosujŃcy zaawansowanŃ metodň pomiaru ryzyka operacyjnego 
zmiany tej metody na metodň podstawowego wskaŦnika lub standardowŃ metodň obliczania wysokoŜci 
wymog·w kapitağowych z tytuğu ryzyka operacyjnego. 
2.  W przypadku gdy z wnioskiem o udzielenie zgody, o kt·rej mowa w ust. 1 pkt 4, wystňpuje dom 
maklerski bňdŃcy podmiotem dominujŃcym wobec zagranicznej firmy inwestycyjnej lub instytucji 
kredytowej albo podmiotem zaleŨnym, Komisja udziela zgody po uzyskaniu opinii wğaŜciwego organu 
nadzoru innego paŒstwa czğonkowskiego. 
3.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych okreŜli, w drodze rozporzŃdzenia, warunki, jakim 
powinny odpowiadaĺ wnioski o udzielenie zgody, o kt·rej mowa w ust. 1 pkt 1 lub 2, uwzglňdniajŃc 
koniecznoŜĺ oceny skutk·w wdroŨenia danej metody na prawidğowe zabezpieczenie ryzyka w dziağalnoŜci 

domu maklerskiego.  
akty wykon awcze z Dz.U. i M.P.  
Art.  105d.  (259)  1.  Zgody Komisji, wydanej na wniosek domu maklerskiego wymaga:  
  1)    stosowanie przez dom maklerski metody modeli wewnňtrznych wyznaczania wartoŜci ekspozycji dla 
zawieranych transakcji do obliczania wysokoŜci wymog·w kapitağowych z tytuğu ryzyka kredytowego 
kontrahenta;  
  2)    stosowanie przez dom maklerski metody wyceny rynkowej lub metod y standardowej, w przypadku 
gdy uzyskağ on uprzednio zgodň, o kt·rej mowa w pkt 1, do obliczania wysokoŜci wymog·w kapitağowych 
z tytuğu ryzyka kredytowego kontrahenta. 
2.  Minister wğaŜciwy do spraw instytucji finansowych okreŜli, w drodze rozporzŃdzenia, warunki, jakim 
powinny odpowiadaĺ wnioski o udzielenie zgody, o kt·rej mowa w ust. 1, uwzglňdniajŃc koniecznoŜĺ 
oceny skutk·w wdroŨenia danej metody w zakresie prawidğowego zabezpieczenia ryzyka w dziağalnoŜci 

domu maklerskiego.  
akty wykonawcze z Dz.U. i M.P.  
Art.  105e.  (260)  1.  W przy padku gdy z wnioskiem o udzielenie zgody, o kt·rej mowa w art. 105 ust. 1 pkt 
4, art. 105a ust. 1 pkt 1, art. 105c ust. 1 pkt 1 lub art. 105d ust. 1 pkt 1, wystŃpi dom maklerski bňdŃcy 
unijnŃ dominujŃcŃ firmŃ inwestycyjnŃ Komisja wystňpuje do wğaŜciwych organ·w nadzoru, udostňpniajŃc 
im wniosek, o przedstawienie opinii w zakresie zasadnoŜci udzielenia zgody. 
2.  W przypadku, o kt·rym mowa w ust. 1, Komisja rozpoznaje wniosek w terminie 6 miesiňcy od dnia 
jego zğoŨenia, biorŃc pod uwagň opinie zgğoszone w tym terminie. 
3.  Po wydaniu decyzji w sprawie udzielenia zgody, o kt·rej mowa w art. 105 ust. 1 pkt 4, art. 105a ust. 1 
pkt 1, art. 105c ust. 1 pkt 1 lub art. 105d ust. 1 pkt 1, domowi maklerskiemu bňdŃcemu unijnŃ 
dominujŃcŃ firmŃ inwestycyjnŃ, Komisja przekazuje wğaŜciwemu organowi nadzoru informacjň o 
udzielonej zgodzie albo o odmowie udzielenia zgody.  

Art.  105f.  (261)  1.  W przypadku gdy z wnioskiem o udzielenie zgody, o kt·rej mowa w art. 105 ust. 1 pkt 
4, art. 105a ust. 1 pkt 1, art. 105c ust. 1 pkt 1 lub art. 105d ust. 1 pkt 1, wystŃpiğ dom maklerski, kt·ry 
jest podmiotem zaleŨnym od unijnej dominujŃcej firmy inwestycyjnej lub unijnej dominujŃcej finansowej 
sp·ğki holdingowej, Komisja przed udzieleniem zgody wystňpuje do organu nadzoru w innym paŒstwie 
czğonkowskim, kt·ry sprawuje nadz·r nad tym podmiotem dominujŃcym wobec domu maklerskiego, o 
wskazanie, czy ten podmiot uzyskağ uprzednio zgodň w zakresie r·wnowaŨnym zgodzie, o kt·rej 
udzielenie wystŃpiğ do Komisji dom maklerski. 
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