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Abstract The author focuses on the Polish Financial Supervisory Authority as
a Pension Supervisory Authority. The pension reform in 1998-1999 led to the
creation of new types of activities related to the provision of pension security
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1 Zagadnienia wstepne

W Polsce w roku 1999 przeprowadzono reforme emerytalng, przewidujaca
zastapienia dotychczasowego systemu repartycyjnego opartego na zasadzie
zdefiniowanego $wiadczenia nowym system wielofilarowym w catosci
uksztaltowanym na zasadzie zdefiniowanej sktadki, czesciowo utrzymuja-
cym zasade repartycyjna, a cze$ciowo wprowadzajacym zasade kapitatows.
System ten ulegat w kolejnych latach istotnym modyfikacjom, zmieniano
ksztatt poszczegélnych komponentéw, uzupetniono go nowymi rozwiaza-
niami lub rezygnowano z wprowadzania czesci planowanych rozwigzan
lub wycofywano wcze$niej przyjete rozwiazania. Zreformowany system
oparty zostat na trzech filarach: pierwszy miat charakter repartycyjny,
pozostale dwa - kapitalowy. Pierwotnie pierwszy filar tworzyly emerytury
z Funduszu Ubezpieczeni Spotecznych oparte na zasadzie zdefiniowanej
sktadki, repartycyjne (finansowane, co do zasady, z biezacych wptywéw do
Funduszu Ubezpieczen Spotecznych), obowigzkowe, drugi filar - otwarte
fundusze emerytalne (prywatnie zarzadzane przez powszechnie towa-
rzystwa emerytalne), majace charakter kapitatowy, obowigzkowy i oparte
na zasadzie zdefiniowanej sktadki™, wyplata z drugiego filaru miata by¢
dokonywana przez specjalnie w tym celu powotane instytucje ubezpie-
czeniowe - zaklady emerytalne, za$ trzeci filar - dodatkowe dobrowolne
ubezpieczenia emerytalne oparte o zasade zdefiniowanej sktadki, w petni
kapitalowe - pracownicze fundusze emerytalne zarzadzane przez pracow-
nicze towarzystwa emerytalne. System miat by¢ powszechny i obejmowaé
wszystkich ubezpieczonych (w tym stuzby mundurowe) poza podlegaja-
cych ubezpieczeniom rolniczym'®.

W kolejnych latach zreformowany system emerytalny ulegat istotnym
zmianom!: rozszerzono trzeci filar o indywidualne konta emerytalne,

1 Por. Pawel Pelc ,Otwarty fundusz emerytalny w polskim systemie prawnym”
Cybersecurity and Law, nr 1 (2022): 153-17, Antoni Kolek, Oskar Sobolewski, Polski
system emerytalny. Prawne uwarunkowania trzech filaréw (Warszawa: Wolters Kluwer,
2021), 142-159.

2 Biuro Pelnomocnika Rzadu d/s Reformy Zabezpieczenia Spotecznego. Bez-
pieczeristwo dzieki réznorodnosci. Reforma systemu emerytalno-rentowego w Polsce.
(Warszawa: Biuro Pelnomocnika Rzadu d/s Reformy Zabezpieczenia Spotecz-
nego, 1997).

3 Por. Daniel Nowicki. Kapitatowy system emerytalny po zmianach - wybrane
zagadnienia prawne (Warszawa: Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, 2014).
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nastepnie o indywidualne konta zabezpieczenie spolecznego, rézniace
sie od nich rezimem podatkowym, a nastepnie takze o pracownicze plany
kapitatowe. Zrezygnowano z obowigzkowej przynaleznosci do otwar-
tych funduszy emerytalnych dla oséb nie bedacych ich cztonkami, zrezy-
gnowano z tworzenia dwu rodzajéw otwartych funduszy emerytalnych
o zréznicowanej ze wzgledu na wiek cztonkéw strategii inwestycyjnej,
a takze zrezygnowano z wyplaty srodkéw zgromadzonych w otwar-
tych funduszach emerytalnych na zasadzie kapitatowej i wprowadzono
tzw. suwak bezpieczenistwa przewidujacy przekazanie do Funduszu
Ubezpieczen Spotecznych srodkéw w nich zgromadzonych w ostatnich
10 latach przed osiagnieciem wieku emerytalnego przez czlonka fundu-
szu. Ponadto obnizono sktadke przekazywana do otwartych funduszy
emerytalnych a dalsze jej przekazywanie uzalezniono od zlozenia przez
czlonka funduszu stosownej deklaracji. Zdecydowano takze o przekaza-
niu przez otwarte fundusze emerytalne 51,5% zgromadzonych aktywéw
do Zaktadu Ubezpieczenr Spotecznych, a Trybunat Konstytucyjny uznat,
ze jest to zgodne z Konstytucja rp*. Ponadto, istotnym modyfikacjom
podlegaly takze zasady inwestowania przez otwarte fundusze emerytalne,
zrezygnowano takze z mechanizmu minimalnej wymaganej stopu zwrotu
i pokrywania niedoboru w razie jej nieosiggniecia przez dany otwarty
fundusz emerytalny, jak réwniez zakazano prowadzenia dziatalno$ci
akwizycyjnej na rzecz otwartych funduszy emerytalnych. W zwigzku
z wejéciem Polski do Unii Europejskiej zmodyfikowano regulacje dotyczace
pracowniczych programéw emerytalnych w sposéb dostosowujacy je do
regulacji unijnych regulujacych funkcjonowanie pracowniczych progra-
méw emerytalnych na poziomie Unii Europejskiej'!.

Niezaleznie od tych zmian istotnym, trwalym elementem reformy eme-
rytalnej z 1999 r. bylo powierzenie czesci zadanl zwigzanych z zabezpie-
czeniem emerytalnym podmiotom prywatnym!®, co zrodzito koniecznoéé

4 Trybunal Konstytucyjny. Wyrok z dnia 4 listopada 2015 r., sygn. akt K 1/14,
W: OTK-A z 2015 I,, IIr 10, POZ. 163.

5 Dyrektywa nr 2016/2341 Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) z dnia 14 grud-
nia 2016 r. w sprawie dziatalno$ci instytucji pracowniczych programéw emerytal-
nych oraz nadzoru nad takimi instytucjami (10re) (Dz.U. UE L 2016 nr 357, poz. 37).

6 Cze$¢ autoréw uznaje to za ,prywatyzacje emerytur’ - por. Mitchell
A. Orenstein. Prywatyzacja emerytur. Transnarodowa kampania na rzecz reformy
zabezpieczenia spotecznego, przel. Michat Jasifiski (Warszawa: Polskie Towarzy-
stwo Ekonomiczne, 2013); Leokadia Oreziak, orFE. Katastrofa prywatyzacji emerytur
w Polsce (Warszawa: Ksigzka i Prasa, 2014).
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stworzenia mechanizméw nadzoru panstwa nad nimi. W toku prac nad
reforma emerytalng w 1997 r. uznano, ze nadzoru tego nie mozna powierzy¢
zadnemu z istniejacych wéweczas organéw'” nadzoru nad rynkiem finan-
sowym (Komisja Papieréw Warto$ciowych, Paristwowy Urzad Nadzoru
Ubezpieczeniowego, Narodowy Bank Polski) lub ochrony konsumentéw
(Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw). W zwigzku z tym
w 1998 r. utworzono Urzad Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi jako
centralny organ administracji rzadowej nadzorujacy fundusze emerytalne,
zarzadzajgce nimi towarzystwa emerytalne, a takze depozytariuszy, pod-
mioty prowadzace dziatalno$¢ akwizycyjng na rzecz otwartych funduszy
emerytalny i osoby wykonujace dziatalnos¢ akwizycyjna naich rzecz oraz
pracownicze programy emerytalne®). Byl to sektorowy organ nadzoru
o strukturze monokratycznej (jednoosobowej), finansowany za posrednic-
twem budzetu (w tym cze$ciowo ze §rodkéw pochodzacych od podmiotéw
nadzorowanych trafiajagcych na $rodek specjalny urzedu). Dziatat on do
kornica marca 2002 r., bowiem od 1 kwietnia 2002 r. w ramach szerokiej
zmiany w strukturze organéw administracji wprowadzonej po wyborach
2001r. przez 6wczesna koalicje sLD-PsL w celu, jak wéwczas oficjalnie argu-
mentowano, ograniczenia wydatkéw publicznych”, nadzér nad rynkiem
emerytalnym powierzono nowoutworzonemu ponadsektorowemu orga-
nowi nadzoru nad rynkiem emerytalnym i ubezpieczeniowym - Komisji
Nadzoru Ubezpieczeri i Funduszy Emerytalnych. Byt to centralny organ
administracji rzadowej, kolegialny, finansowany przez podmioty nadzoro-
wane za posrednictwem budzetu panistwa. Od 19 wrzesnia 2006 r. nadzér
nad rynkiem emerytalnym przeszed! w rece nowoutworzonego zinte-
growanego organu nadzoru nad rynkiem finansowym - Komisji Nadzoru
Finansowego, ktéra zastapita Komisje Papieréw Wartosciowych i Gietd oraz

7 Biuro Pelnomocnika Rzadu d/s Reformy Zabezpieczenia Spotecznego, Bez-
pieczeristwo dzieki réznorodnosci. Reforma systemu emerytalno-rentowego w Polsce, 67.

8  Pawet Pelc, ,Urzad Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi” Prawo Przed-
sigbiorcy, nr 6 (1999): 24- 28.

9  SejmRp. Rzadowy projekt ustawy o zmianach w organizacji i funkcjonowaniu
centralnych organéw administracji rzgdowej i jednostek im podporzadkowanych
oraz o zmianie niektérych ustaw, 1v kadencja Sejmu rp, druk nr 83.

10 Ustawa z dnia 8 sierpnia 1996 r. o zmianie niektérych ustaw normuja-
cych funkcjonowanie gospodarki i administracji publicznej (Dz.U.z 1996 r.,
nr 106 poz. 496).
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Komisje Nadzoru Ubezpieczenl i Funduszy Emerytalnych, a od 1 stycznia
2008 1. takze Komisje Nadzoru Bankowego!"l,

2 Komisja Nadzoru Finansowego

Komisja Nadzoru Finansowego zostala utworzona jako kolegialny organ
nadzoru nad rynkiem finansowym. W kolejnych latach rozszerzano
zakres jej kompetencji, poddajac jej nadzorowi kolejne grupy podmiotéw
(w tym m.in. nie podlegajace wczeéniej nadzorowi pafistwowemu spét-
dzielcze kasy oszczedno$ciowo-kredytowe i Krajowg Spétdzielczg Kase
Oszczednosciowo-Kredytowa"?), choé nie zdecydowano sie na powierzenie
jej roli organu uporzadkowanej likwidacji badZ organu nadzoru makro-
ostroznosciowego*! albo organu wiasciwego w sprawie reklamacji*.
Komisja Nadzoru Finansowego jest organem administracji publicz-
nej, ale nie ma statusu centralnego organu administracji rzadowej™*),
w zwigzku z czym pracownicy jej urzedu nie zostali wlaczeni do stuzby
cywilnej. Sktad Komisji Nadzoru Finansowego w kolejnych latach po jej
powstaniu ulegal stopniowemu rozszerzeniu, zwiekszono liczbe wiceprze-
wodniczacych z dwu do trzech, zwiekszono takze liczbe cztonkéw Komisji,
zdecydowano sie takze na wprowadzenie do sktadu Komisji cztonkéw bez

11 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. 0o nadzorze nad rynkiem kapitatowym
(Tj. z 2022 1., poz. 837).

12 Por. Pawel Pelc. ,,Nadzdr Komisji Nadzoru Finansowego nad spétdzielczymi
kasami oszczedno$ciowo-kredytowymi a nadzér nad otwartymi funduszami eme-
rytalnymi”, [w:] Prawo prywatne w stuzbie spoteczeristwu. Ksiega poswiecona pamieci
Profesora Adama Jedliriskiego, red. Piotr Zakrzewski, Dominik Bierecki (Sopot:
Spéldzielczy Instytut Naukowy, 2019), 233-262.

13 Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. 0 nadzorze makroostrozno$ciowym nad
systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym
(Tj. Dz.U. z 2021 1., poz. 140).

14 Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. 0 rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty
rynku finansowego i o Rzeczniku Finansowym (Tj. Dz.U. z 2022 r., poz. 187).

15 Por. Wyrok Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie z dnia
5 paZdziernika 2010 r., vi sa/Wa 1420/10, w: LEX nr 694221 oraz Wyrok Naczelnego
Sadu Administracyjnego z dnia 21 lutego 2012 r., II GSK 67/11, W: LEX NI 1137965.
Pawet Pelc, , The Polish Financial Supervision Authority in the Polish administra-
tive System” Cybersecurity and Law, nr 2 (2022): 96-98.
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prawa udzialu w glosowaniach. Pracami Komisji kieruje jej kadencyjny
Przewodniczacy™.

Aparatem pracy Komisji jest Urzad Komisji Nadzoru Finansowego.
Daleko idacych zmian konstrukeji prawnej Komisji Nadzoru Finanso-
wego i jej Urzedu dokonano od 1 stycznia 2019 r. Uznano wéwczas Urzad
Komisji Nadzoru Finansowego za panistwowg osobe prawna, ktérej orga-
nami sa Komisja Nadzoru Finansowego oraz jej Przewodniczacy. Komisja
Nadzoru Finansowego, mimo uznania jej za organ Urzedu Komisji Nad-
zoru Finansowego, pozostata organem nadzoru nad rynkiem finansowym.
Wylaczenie jej spod osobowosci prawnej Skarbu Paristwa nie pozbawito
jej statusu organu administracji publicznej. Przewodniczacy Komisji
Nadzoru Finansowego, mimo przyznania mu szczegélnych uprawnien
(w postepowaniach karnych, cywilnych, czy przed Sadem Najwyzszym),
a takze uznania, ze Urzad Komisji Nadzoru Finansowego obstuguje nie
tylko Komisje, ale réwniez jego, nie zostal uznany przez ustawodawce
za organ nadzoru i nie uleglo to zmianie po uznaniu go za organ Urzedu
Komisji Nadzoru Finansowego, jako odrebnej od Skarbu Paristwa paristwo-
wej osoby prawne;j'”,

Wraz z wejéciem w zycie ustawy z dnia 5 lipca 2018 r. 0 krajowym sys-
temie cyberbezpieczeristwa’®! Komisja Nadzoru Finansowego stala sie
takze organem wiasciwym do spraw cyberbezpieczeristwa*! dla sektora
bankowego i infrastruktury rynkéw finansowych°.,

16 Szerzej na temat uprawnien Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finan-
sowego - Pawet Pelc ,Nadzér nad spétdzielczymi kasami oszczednosciowo-kre-
dytowymi a nadzér nad innymi instytucjami finansowymi w Polsce”, [w:] Nowe
koncepcje i regulacje nadzoru finansowego. Nadzér makroostroznosciowy. Nadzor
bankowy skok. Instrumenty finansowe. red. Wojciech Rogowski (Krakéw-Warszawa:
Oficyna Allerhanda: 2014), 105.

17 Por. Pelc, ,The Polish Financial Supervision Authority in the Polish admi-
nistrative system”, 95-104; Magdalena Sliwa-Wajda, ,Komentarz do art. 1317,
[w:] Prawo bankowe. Komentarz. red. Agnieszka Mikos-Sitek, Piotr Zapadka
(Warszawa: Wolters Kluwer, 2022), 976-978; Michat Toroniczak ,Kilka uwag na
temat nowej konstrukeji nadzoru nad rynkiem finansowym” Monitor Prawniczy,
nr 10 (2019): 535-542.

18 Tj.Dz.U.z 2022 ., poz. 1863.

19 Por. Mirostaw Karpiuk ,Organisation of the National System of Cybersecu-
rity: Selected Issues” Studia Iuridica Lublinensia, nr 2 (2021): 233-244.

20 Por. Jarostaw Kostrubiec ,Komentarz do art. 41”7, [w:] Ustawa o Krajowym
Systemie Cyberbezpieczeristwa. Komentarz, red. Katarzyna Chatubiniska-Jentkiewicz,
Mirostaw Karpiuk, Jarostaw Kostrubiec (Warszawa: Akademia Sztuki Wojen-
nej, 2022), 208 oraz Mirostaw Karpiuk ,Recognizing an Entity as an Operator of
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Komisja Nadzoru Finansowego sprawuje nadzér emerytalny, okre-
$lony w art. ust. 2 pkt 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym,
jako nadzér sprawowany zgodnie z przepisami ustawy z dnia 28 sierpnia
1997 1. 0 organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych", ustawy
z dnia 20 kwietnia 2004 r. o pracowniczych programach emerytalnych?,
ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych kontach emery-
talnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego®*,
ustawy z dnia 22 maja 2003 r. 0 nadzorze ubezpieczeniowym i emerytal-
nym™*, ustawy z dnia 21 listopada 2008 r. 0 emeryturach kapitatowych®”
oraz ustawy z dnia 4 pazdziernika 2018 r. o pracowniczych planach kapita-
towych!*¢!. Oznacza to, ze - co do zasady - Komisja Nadzoru Finansowego
sprawuje nadzér emerytalny na podstawie trzech grup regulacji usta-
wowych - na najbardziej ogélnym poziomie dotyczacym catego rynku
finansowego, ktérego czescia jest rynek emerytalny - na podstawie ustawy
o nadzorze nad rynkiem finansowym - na poziomie catego rynku emery-
talnego (i ubezpieczeniowego) - na podstawie ustawy o nadzorze ubez-
(27) oraz w odniesieniu do poszczegélnych
podmiotéw lub produktéw rynku emerytalnego na podstawie ustaw szcze-
gbétowych - odpowiednio ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych, ustawy o pracowniczych programach emerytalnych, ustawy
o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach
zabezpieczenia emerytalnego, ustawy o emeryturach kapitatowych oraz

pieczeniowym i emerytalnym

Essential Services and Providing Cybersecurity at the National Level” Prawoi Wigz,
or 4 (2022): 171-172.

21 Tj.Dz.U.z2020r., poz. 105.

22 Tj.Dz.U.z2021r., poz. 2139.

23 Tj.Dz.U.z2022r., poz. 1792.

24 Tj.Dz.U.z 2019 r., poz. 207.

25 Tj.Dz.U.z 2018 r., poz. 926.

26 Tj.Dz.U.z 2020 ., poz. 1342.

27 Definiuje ona nadzér ubezpieczeniowy i emerytalny jako nadzér obejmujacy
dziatalno$é: 1) ubezpieczeniowsy i reasekuracyjna, o ktérej mowa w przepisach
o dziatalnoéci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej; 2) w zakresie posrednictwa
ubezpieczeniowego, o ktérej mowa w przepisach o posrednictwie ubezpieczenio-
wym; 3) w zakresie funduszy emerytalnych, o ktérej mowa w przepisach o orga-
nizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych; 4) w zakresie pracowniczych
programéw emerytalnych, o ktérej mowa w przepisach o pracowniczych progra-
mach emerytalnych; 5) w zakresie pracowniczych planéw kapitatowych, o ktérej
mowa w przepisach o pracowniczych planach kapitatowych, nie wprowadzajac
rozbicia na nadzér ubezpieczeniowy i nadzér emerytalny. (por. art. 2 ust. 1 ustawy
o nadzorze ubezpieczeniowym i emerytalnym).
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ustawy o pracowniczych planach kapitatowych. O ile w przypadku ustawy
o organizacjii funkcjonowaniu funduszy emerytalnych regulacja dotyczy
wyspecjalizowanych instytucji finansowych - otwartych i dobrowolnych
funduszy emerytalnych zarzadzanych przez powszechne towarzystwa
emerytalne oraz pracowniczych funduszy emerytalnych zarzadzanych
przez pracownicze fundusze emerytalne, o tyle w przypadku pozosta-
tych regulacji mamy do czynienia z produktami takimi jak pracownicze
programy emerytalne, pracownicze plany kapitalowe (o charakterze
zbiorowym) oraz indywidualne konta emerytalne, indywidualne konta
zabezpieczenia emerytalnego i emerytury kapitatowe, za ktérymi stoja
instytucje badz stanowigce czeéé rynku emerytalnego (fundusze i towarzy-
stwa emerytalne) lub cze$¢ innych segmentéw rynku finansowego (banki,
fundusze inwestycyjne i towarzystwa funduszy inwestycyjnych, zaktady
ubezpieczen oraz podmioty prowadzace dziatalnoéé maklerska) a nawet
zarzadzajacy zagraniczni.

W zwigzku z rezygnacja z wyplaty emerytur kapitatowych w formie
kapitatowej przez instytucje rynku finansowego zrezygnowano z tworze-
nia specjalnych instytucji finansowych do ich wyptaty (w szczegélnosci
zaktadéw emerytalnych)® i powierzono zadania z ich wyplata na zasa-
dzie repartycyjnej Zaktadowi Ubezpieczen Spotecznych i Funduszowi
Ubezpieczen Spolecznych, a wiec podmiotom spoza rynku finansowego
nie podlegajacym nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.

W przypadku pracowniczych programéw emerytalnych, uprawnienia
Komisji Nadzoru Finansowego maja przede wszystkim charakter reje-
stracyjny'*! oraz nadzoru w zakresie zgodnosci z prawem™, natomiast
w przypadku pracowniczych planéw kapitalowych organ nadzoru sprawuje
nadzér w zakresie dziatalnosci poszczegdlnych instytucji finansowych
w zakresie zgodno$ci z prawem oraz interesem uczestnikéw pracowni-
czych planéw kapitatlowych®. Réwniez w przypadku indywidualnych
kont emerytalnych i indywidualnych kont zabezpieczenia emerytalnego

28 Por. Pawel Pelc,,0 wyplacie $wiadczen z kapitatowej czesci obowigzkowego
systemu emerytalnego w Polsce” Forum Dyskusyjne ubezpieczeri i funduszy emery-
talnych, z. 4 (2005): 101-109.

29 Por. art. 29 i nast. ustawy o pracowniczych programach emerytalnych.

30 Por. art. 36 ustawy o pracowniczych programach emerytalnych.

31 Por. art. 51 ustawy o pracowniczych planach kapitatowych.
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Komisja Nadzoru Finansowego sprawuje nadzdr nad ich prowadzeniem
przez instytucje finansowe®?.

Ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym okresla, ze celem nad-
zoru nad rynkiem finansowym jest zapewnienie prawidlowego funkcjo-
nowania tego rynku, jego stabilnosci, bezpieczenistwa oraz przejrzystosci,
zaufania do rynku finansowego, a takze zapewnienie ochrony intereséw
uczestnikéw tego rynku réwniez poprzez rzetelng informacje dotyczaca
funkcjonowania rynku przez realizacje celéw okreslonych m.in. w usta-
wie o nadzorze ubezpieczeniowym i emerytalnym™*!. Ustawa o nadzorze
ubezpieczeniowym i emerytalnym wskazuje, ze celem nadzoru ubezpie-
czeniowego i emerytalnego jest ochrona intereséw oséb ubezpieczajacych,
ubezpieczonych, uposazonych lub uprawnionych z uméw ubezpieczenia,
czlonkéw funduszy emerytalnych, uczestnikéw pracowniczych progra-
moéw emerytalnych, 0séb otrzymujacych emeryture kapitatlowa lub oséb
przez nie uposazonych®. W oparciu te normy mozna podjaé¢ prébe zre-
konstruowania celéw nadzoru emerytalnego jako zapewnienia prawidlo-
wego funkcjonowania rynku finansowego, jego stabilnosci, bezpieczenistwa
oraz przejrzystosci, zaufania do runku finansowego, a takze zapewnienia
ochrony intereséw uczestnikéw tego rynku réwniez poprzez rzetelng
informacje dotyczaca funkcjonowania rynku, przez realizacje ochrony
intereséw cztonkéw funduszy emerytalnych, uczestnikéw pracowniczych
programéw emerytalnych, oséb otrzymujacych emeryture kapitatowa lub
0s6b przez nie uposazonych.

Realizacji tych celéw nadzoru stuza zadania Komisji Nadzoru
Finansowego, okreslone takze tréjszczeblowo na poziomie ustawy o nad-
zorze nad rynkiem finansowym, ustawy o nadzorze ubezpieczeniowym
i emerytalnym oraz ustaw szczegétowych, a zwlaszcza ustawy o organi-
zacjiifunkcjonowaniu funduszy emerytalnych. Dla catego rynku finanso-
wego okre$la je art. 4 ust. 1 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym,
dla rynku ubezpieczeniowego i emerytalnego - art. 8 ust. 1 ustawy o nad-
zorze ubezpieczeniowym i emerytalnym, a w odniesieniu do nadzoru
emerytalnego w szczegdlnosci - art. 200 ust. 2 ustawy o organizacji i funk-
cjonowaniu funduszy emerytalnych®®!. W efekcie dodatkowych odestani

32 Por. art. 16 ustawy o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywi-
dualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego.

33 Art. 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym.

34 Art. 3 ustawy o nadzorze ubezpieczeniowym i emerytalnym.

35 Co charakterystyczne zakres regulacji art. 200 ust. 2 ustawy o organiza-
¢ji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych zawiera zadania organu nadzoru
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miedzy poszczegélnymi regulacjami odtworzenie zadan Komisji Nadzoru
Finansowego w zakresie nadzoru emerytalnego moze prowadzi¢ do powsta-
nia watpliwosci. Najbardziej ogélnie zadanie to jest okreslone jako sprawo-
wanie nadzoru nad rynkiem finansowym, ktérego czescia jest sprawowanie
nadzoru emerytalnego®. Nalezy uznaé, ze na gruncie ustawy o nadzorze
ubezpieczeniowym i emerytalnym, zadanie to nalezy rozumie¢ jako podej-
mowanie okreslonych w odrebnych przepisach dziatan majacych na celu
zapewnienie zgodno$ci dziatalnosci podmiotéw nadzorowanych z przepi-
sami prawa, kontrole dziatalnosci i stanu majatkowego podmiotéw nad-
zorowanych oraz podejmowanie innych zadan okreslonych ustawami'®”.
Ta ostatnia regulacja tez nie jest zupetna, skoro odsyta do odrebnych prze-
piséw, a ponadto nie rozréznia nadzoru emerytalnego od ubezpieczenio-
wego, ale mozna uzna¢, ze nalezy ja stosowaé do obu rodzajéw nadzoru,
zatem takze do nadzoru emerytalnego w catosci. Ustawa o organizacji
i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych zawiera wiasny katalog zadan
organu nadzoru. W granicach sprawowania nadzoru nad rynkiem finan-
sowym miesci sie sprawowanie nadzoru nad dziatalnoscia funduszy eme-
rytalnych, sprawowanie nadzoru nad funkcjonowaniem pracowniczych
programéw emerytalnych, sprawozdanie nadzoru nad funkcjonowaniem
pracowniczych planéw kapitalowych zgodnie z ustawa o pracowniczych
planach kapitatlowych!*®l. Mimo, ze art. 16 ustawy o indywidualnych kon-
tach emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia eme-
rytalnego okresla, ze nadzér nad prowadzeniem indywidualnych kont
emerytalnych oraz indywidualnych kont zabezpieczenia emerytalnego
przez instytucje finansowe sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego, to

w zakresie nadzoru emerytalnego wykraczajgce poza przedmiot ustawy o organi-
zacjiifunkcjonowaniu funduszy emerytalnych, bo réwniez w zakresie pracowni-
czych programéw emerytalnych, pracowniczych planéw kapitalowych, a czesciowo
takze indywidualnych kont emerytalnych i indywidualnych kont zabezpieczenia
emerytalnego, choé nie wyczerpuje catosci zadari Komisji Nadzoru Emerytalnego
w zakresie nadzoru emerytalnego. Pierwotnie szerszy zakres regulacji art. 200
ust. 2 ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych wynikat
z tego, ze byl to akt, w ktérym umieszczono regulacje dotyczaca pierwszego organu
nadzoru nad rynkiem emerytalnym - Urzedu Nadzoru nad Funduszami Emery-
talnego 1 wéwczas art. 200 ust. 2 tej ustawy kompleksowo regulowat wszystkie
zadania tego organu nadzoru.

36 Art. 4 ust. 1 pkt1ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym.

37 Art. 8 ust. 1 ustawy o nadzorze ubezpieczeniowym i emerytalnym.

38 Art.200 ust. 2 pkt1,3oraz3austawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych.
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zadanie nie znalazto sie w ustawie o organizacji i funkcjonowaniu fun-
duszy emerytalnych. W przypadku indywidualnych kont emerytalnych
i indywidualnych kont zabezpieczenia emerytalnego nadzér emerytalny
ogranicza sie w praktyce do obiegu informacji - instytucje finansowe
przekazujg Komisji Nadzoru Finansowego pétroczne i roczne informacje
o prowadzonych kontach, a Komisja Nadzoru Finansowego w oparciu o nie
przekazuje zbiorcze informacje ministrowi wlasciwemu do spraw zabez-
pieczenia spotecznego™’. W pozostatym zakresie, jak wskazano wczeéniej,
Komisja Nadzoru Finansowego moze podejmowaé czynnosci zwigzane
z tymi produktami w ramach nadzoru nad poszczegélnymi instytucjami
finansowymi oferujacymi konta emerytalne w ramach nadzoru sprawo-
wanymi nad tymi instytucjami w oparciu o regulacje sektorowe. Zgodnie
z tym co opisano wcze$niej odmienna jest sytuacja w przypadku pracowni-
czych programéw emerytalnych, ktére podlegaja rejestracji przez Komisje
Nadzoru Finansowego!“®, sprawujacej nadzér nad ich funkcjonowaniem
w zakresie ich zgodnoéci z prawem!*], a nadzér ten dotyczy nie tylko
zarzadzajacego, ktdry jest instytucje finansowa nadzorowang badZ przez
Komisje Nadzoru Finansowego, badZ przez zagraniczny organ nadzoru, ale
takze pracodawcy prowadzacego taki program. Natomiast w przypadku
pracowniczych planéw kapitalowych w zakresie dziatalnosci towarzystw
funduszy inwestycyjnych, powszechnych towarzystw emerytalnych, pra-
cowniczych towarzystw emerytalnych, zaktadéw ubezpieczeni oraz fundu-
szy inwestycyjnych i funduszy emerytalnych sprawuje Komisja Nadzoru
Finansowego - w zakresie zgodnosci z prawem oraz interesem uczest-
nikéw pracowniczych planéw kapitatowych, korzystajac z uprawnien
nadzorczych przewidzianych w odpowiednich ustawach sektorowych
oraz ustawach dotyczacych nadzoru nad rynkiem kapitatowych, nadzoru
ubezpieczeniowego i emerytalnego oraz nadzoru nad rynkiem finanso-
wym*?, Odmiennie jednak niz w przypadku pracowniczych programéw
emerytalnych pracownicze plany kapitatowe nie podlegaja rejestracji przez
Komisje Nadzoru Finansowego, a ich ewidencje prowadzi inny podmiot -
Polski Fundusz Rozwoju!*®!. Komisja Nadzoru Finansowego nie posiada
tez uprawnient nadzorczych w stosunku do podmiotéw zatrudniajacych.

39 Art.17ust. 112 ustawy o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indy-
widualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego.

40 Por. art. 29 - 35a ustawy o pracowniczych programach emerytalnych.

41 Zgodnie z art. 36 ust. 1 ustawy o pracowniczych programach emerytalnych.

42 Por. art. 51 - 53 ustawy o pracowniczych planach kapitatowych.

43 Art. 58 ustawy o pracowniczych planach kapitatowych.
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Najdalej idace uprawnienia w ramach nadzoru emerytalnego Komisja
Nadzoru Finansowego posiada w stosunku do funduszy emerytalnych
i zarzadzajacych nimi towarzystw emerytalnych jako podmiotéw wyspe-
cjalizowanych w prowadzeniu dziatalno$ci w ramach rynku emerytalnego.
Sa to zaréwno uprawnienia o charakterze licencyjnym, jak i nadzorczym.
W szczegblnoséci Komisja Nadzoru Finansowego w ramach uprawnien
o charakterze licencyjnym uprawniona jest do wydawania i cofania zezwo-
let na utworzenie towarzystw emerytalnych i funduszy emerytalnych,
wyrazania zgody na zmiane ich statutéw, kontrole stanu akcjonariatu
towarzystw emerytalnych, wyrazania zgody na powotanie cztonkéw
zarzadu i rady nadzorczej towarzystwa emerytalnego, przejecie zarza-
dzania funduszem emerytalnym lub potaczenie towarzystw emerytalnych.
Pierwotnie organ nadzoru prowadzil takze rejestr oséb wykonujacych
czynno$ci akwizycyjne na rzecz otwartych funduszy emerytalnych, ale
to uprawnienie stalo sie bezprzedmiotowe po zakazaniu prowadzenia
przez otwarte fundusze emerytalne dziatalno$ci akwizycyjnej. W ramach
nadzoru nad dziatalnoscig funduszy emerytalnych, Komisja Nadzoru
Finansowego sprawuje nadzér zaréwno nad polityka inwestycyjna fun-
duszy emerytalnych, jak i kwestiami czlonkowskimi. Moze ona zadaé
od zarzadzajacego funduszem emerytalnym towarzystwa emerytalnego
wszelkich wyjasnien, informacji i dokumentéw zwigzanych z dziatalnoscia
towarzystwa lub funduszu emerytalnego, prowadzi¢ jego kontrole, wyda-
wac zalecenia i naktadaé kary. Uprawnienia Komisji Nadzoru Finansowego
dotycza takze podmiotéw wykonujacych czynnos$ci na rzecz towarzystwa
lub funduszu (w szczegdlnosci niezdefiniowanego w ustawie o organizacji
i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych tzw. agenta transferowego).

Komisja Nadzoru Finansowego ma ponadto szereg uprawnien w sto-
sunku do depozytariusza funduszu emerytalnego (bank lub Krajowy
Depozyt Papieréw Wartoéciowych), ktéry moze podlegaé kontroli i jest
obowigzany do udzielania informacja, wyjasnien i dokumentéw analo-
gicznie jak towarzystwo emerytalne i tzw. agent transferowy, Komisja
Nadzoru Finansowego moze nakazaé funduszowi emerytalnemu jego
zmiane!**, W pozostalym zakresie bank lub Krajowy Depozyt Papieréw
Warto$ciowych podlegaja nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego, nie

44 Por. Pelc, ,Nadzér Komisji Nadzoru Finansowego nad spétdzielczymi kasami
oszczednosciowo-kredytowymi a nadzér nad otwartymi funduszami emerytal-
nymi”, 233-262.
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w ramach nadzoru emerytalnego, lecz odpowiednio - nadzoru bankowego
lub nadzoru nad rynkiem kapitatowym.

Podkreslié nalezy, ze nadzdr emerytalny w duzym stopniu nie podlega
regulacjom unijnym (w szczegdlnoéci dotyczy to nadzoru nad otwartymi
funduszami emerytalnymi), gdyz w tym zakresie nie doszto do harmo-
nizacji na poziomie Unii Europejskiej. Natomiast juz regulacje dotyczace
dziatalnosci instytucji finansowych oferujacych poszczegdlne produkty
finansowe w ramach rynku emerytalnego podlegaja harmonizacji na szcze-
blu Unii Europejskiej i jest to dziatalno$¢ regulowana w duzym stopniu
rozporzadzeniami i dyrektywami unijnymi. Dotyczy to takze nadzoru nad
tymi instytucjami. Réwniez pracownicze fundusze emerytalne i zarzadza-
jace nimi pracownicze towarzystwa emerytalne, jak wskazano wczesniej,
objete zostaly regulacja na szczeblu unijnym!**), ktéra zostata implemen-
towana do polskiego porzadku prawnego przede wszystkim w ustawie
o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych oraz w usta-
wie o pracowniczych programach emerytalnych, co wplywa takze na
sprawowanie nadzoru nad nimi przez Komisje Nadzoru Finansowego.
Mimo ze otwarte fundusze emerytalne nie podlegaja regulacjom unijnym,
to takze regulacja dotyczaca ich funkcjonowania, ze wzgledu na stanowisko
EUROSTATU W zakresie ich klasyfikacji statystycznej™*®!, podlegata zmianom
zaréwno w zakresie polityki inwestycyjnej, jak i poziomu przekazywanej
do nich sktadki oraz rezygnacji z obowigzkowej przynaleznoéci do nich
przez osoby wstepujace na rynek pracy, co jednak nie wptywato bezpo-
$rednio na zakres uprawnien nadzorczych Komisji Nadzoru Finansowego.

Komisja Nadzoru Finansowego nie zostata wyposazona w uprawnienia
o charakterze prawotwodrczym, gdyz wyklucza to regulacja konstytucyjna
w zakresie Zrédet prawa. W praktyce stanowi ona jednak tzw. ,miekkie
prawo” w postaci rekomendacji, wytycznych, zaleceni i komunikatéw!”.,

45 Dyrektywa nr2016/2341 Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) z dnia 14 grud-
nia 2016 r. w sprawie dziatalnosci instytucji pracowniczych programéw emerytal-
nych oraz nadzoru nad takimi instytucjami (10rp) (Dz.U.UE L 2016 nr 357, poz. 37).

46 Pawel Pelc, , Klasyfikacja kapitatowych programéw emerytalnych a polska
reforma emerytalna” Miedzynarodowy Przeglgd Polityczny, nr 2 (2004): 188-194.

47  Por. Pawetl Pelc. ,»Komunikat chmurowy« Komisji Nadzoru Finansowego”
Cybersecuirty and Law, nr 2 (2020): 183-197; Zbigniew Ofiarski, ,Rola soft law w regu-
lacji rynku finansowego na przyktadzie rekomendacji i wytycznych Komisji Nad-
zoru Finansowego”, [w:] Prawo rynku finansowego. Doktryna, instytucje, praktyka,
red. Anna Jurkowska-Zeidler, Marcin Olszak (Warszawa: Wolters Kluwer, 2016):
137-160, Marcin Olszak, ,Wydawanie przez Komisje Nadzoru Finansowego wytycz-
nych dotyczacych sektora ubezpieczeniowego jako przyktad zintegrowanego
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W stosunku do czesci sektoréw zostalo to zinstytucjonalizowane w postaci
wprost wprowadzenia upowaznienia do wydawania rekomendacji (sektor
bankowy i sektor spétdzielczych kas oszczedno$ciowo-kredytowych) lub
wytycznych (sektor ubezpieczeniowy). W stosunku do nadzoru emery-
talnego ustawodawca nie udzielit Komisji Nadzoru takiego upowaznienia.
Mimo to 16 grudnia 2014 r. Komisja Nadzoru Finansowego wydata Wytyczne
dotyczace zarzadzania obszarami technologii informacyjnej i bezpieczen-
stwa Srodowiska teleinformatycznego w powszechnych towarzystwach
emerytalnych ,majac na uwadze cele nadzoru nad rynkiem finansowym
okreslone w art. 2 ustawy [...] o nadzorze nad rynkiem finansowym, takie
jak zapewnienie prawidlowego funkcjonowania rynku, jego stabilnosci,
bezpieczenstwa i zaufania do rynku, a takze zapewnienie ochrony inte-
reséw jego uczestnikéw oraz okreslone w art. 4 ust. 1 pkt 2 ustawy zadanie
Komisji Nadzoru Finansowego polegajace na podejmowaniu dziatan stu-
zacych prawidlowemu funkcjonowaniu rynku finansowego”**], Komisja
Nadzoru Finansowego lub jej Urzad wydawaly takze akty soft law adreso-
wane co do zasady do wszystkich podmiotéw nadzorowanych, a wiec takze
do podmiotéw podlegajacych nadzorowi emerytalnemu!*,

Komisja Nadzoru Finansowego jest zintegrowanym organem nad-
zoru nad rynkiem finansowym, dlatego istotng kwestig jest struktura
Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego. Na przestrzeni lat ulegata ona
istotnym zmianom, a wraz z nig zmianom ulegato usytuowanie nadzoru
emerytalnego. Poczatkowo Urzad Komisji Nadzoru Finansowego zostat
podzielony na odrebne piony nadzoru i jednym z tych pionéw byt Pion
Nadzoru Emerytalnego®®.. 0d 15 wrzesnia 2009 r. polaczono Pion Nadzoru

podejécia do wykonywania nadzoru nad rynkiem finansowym”, [w:] Prawo rynku
finansowego. Doktryna, instytucje, praktyka, red. Anna Jurkowska-Zeidler, Marcin
Olszak (Warszawa: Wolters Kluwer, 2016): 161-175.

48 Komisja Nadzoru Finansowego, Wytyczne dotyczace zarzadzania obsza-
rami technologii informacyjnej i bezpieczenistwa srodowiska teleinformatycznego
w powszechnych towarzystwach emerytalnych, 4. https://www.knf.gov.pl/knf/pl/
komponenty/img/Wytyczne_1T_TF1_39999.pdf. [dostep: 3.01.2023].

49 Por. Pawet Pelc, ,»Komunikat chmurowy« Komisji Nadzoru Finansowego”,
183-197; Agnieszka Hajos-Iwanska, ,»Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji
nadzorowanych« - krok w kierunku budowy zunifikowanych zasad corporate
governance sektora finansowego czy zbedne superfluum?”, [w:] Polityka i praktyka
regulacji rynkéw finansowych, red. Wojciech Rogowski (Krakéw-Warszawa: Oficyna
Allerhanda, 2015): 283-294.

50 Zarzadzenie Nr 172 Prezesa Rady Ministréw z dnia 22 listopada 2006 r.
w sprawie nadania statutu Urzedowi Komisji Nadzoru Finansowego (M.P.z 2006 1.,
nr 84, poz. 852).
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Ubezpieczeniowego i Pion Nadzoru Emerytalnego w jeden Pion Nadzoru
Ubezpieczeniowo-Emerytalnego, taczac takze funkcjonalnie cze$é dotych-
czas odrebnie funkcjonujacych komérek organizacyjnych nadzorujacych
rynek ubezpieczeniowy z czeécig komérek organizacyjnych nadzoru-
jacych rynek emerytalny. Dalsza integracje tych komérek przeprowa-
dzono od 2 lipca 2010 ., wyodrebniono takze Pion Inspekeji. Od 1 stycznia
2012 r. zrezygnowano z podzialu Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego
na odrebne piony. W 2017 r. przywrdécono w strukturze Urzedu Komisji
Nadzoru Finansowego piony™™", jednak nie powotano odrebnego Pionu
Nadzoru Emerytalnego, jedynie w Pionie Licencji utworzono Departament
Licencji Ubezpieczeniowych i Emerytalnych, w Pionie Inspekcji - Depar-
tament Inspekcji Ubezpieczeniowych i Emerytalnych, a w Pionie Nad-
zoru nad Rynkiem Kapitalowym powotano odrebny Departament Nadzoru
Inwestycji Emerytalnych. Nastepnie od 22 lutego 2018 r. zrezygnowano
z komérek organizacyjnych laczacych zadania z zakresu sektora ubez-
pieczeniowego i emerytalnego oraz utworzono w Pionie Nadzoru nad
Rynkiem Kapitalowym Departament Funduszy Inwestycyjnych i Funduszy
Emerytalnych. Po wyposazeniu Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego
w odrebng od Skarbu Panistwa osobowo$¢ prawng zrezygnowano z okresla-
nia w statucie podziatu na piony i powotano 31 komérek organizacyjnych,
przede wszystkim w oparciu o podzial sektorowy, przy czym nadzér nad
funduszami emerytalnymi zostal powierzony Departamentowi Funduszy
Inwestycyjnych i Funduszy Emerytalnych - nie zdecydowano sie na utwo-
rzenie odrebnej komorki organizacyjnej dedykowanej wytacznie rynkowi
emerytalnemu.*?! Na gruncie nowej regulacji piony moga by¢ samodzielnie
tworzone przez Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego i utwo-
rzyt on siedem pionéw, jednak bez wyodrebnienia Pionu Nadzoru Emery-
talnego - Departament Funduszy Inwestycyjnych i Funduszy Emerytalnych
zostal wiaczony do Pionu Nadzoru nad Rynkiem Kapitatowym®?,

51 Zarzadzenie Nr 111 Prezesa Rady Ministréw z dnia 5 pazdziernika 2017 r.
w sprawie nadania statutu Urzedowi Komisji Nadzoru Finansowego (M.P. z 2017 1.,
poz. 947).

52 Zarzadzenie Nr15Prezesa Rady Ministréw z dnia 4 lutego 2019 r. w sprawie
nadania statutu Urzedowi Komisji Nadzoru Finansowego (M.P. z 2019 ., poz. 142).

53 Zarzadzenie nr 17/2022 Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego
z dnia 23 marca 2022 r. w sprawie nadania regulaminu organizacyjnego Urzedowi
Komisji Nadzoru Finansowego. https://www.knf.gov.pl/o_nas/urzad_komis;ji/
regulamin_uknf. [dostep: 3.01.2023].
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Brak wyodrebnienia w strukturze Urzedu Komisji Nadzoru Finanso-
wego odrebnego Pionu Nadzoru Emerytalnego oraz odrebnych komé-
rek organizacyjnych zajmujacych sie wylacznie nadzorem emerytalnym
nalezy oceni¢ negatywnie. Na brak jasnej koncepcji sprawowania nadzoru
emerytalnego wskazuje taczenie nadzoru emerytalnego z nadzorem ubez-
pieczeniowym lub nadzorem kapitatlowym. Przeciw tgczeniu nadzoru
emerytalnego z nadzorem ubezpieczeniowym przemawia to, ze co do
zasady produkty emerytalne podlegajace nadzorowi emerytalnemu maja
charakter inwestycyjny, ze wzgledu na oparcie calego zreformowanego
systemu emerytalnego na zasadzie zdefiniowanej sktadki oraz ograniczenia
produktéw emerytalnych wylaczenie do fazy akumulacji (oszczedzania).
Jak wskazano wyzej zrezygnowano z powotywania instytucji, ktére miatyby
zapewnia¢ obstuge fazy dekumulacji (wyplaty $§wiadczen emerytalnych)
w formie emerytur dozywotnich - annuitetéw (ktérymi pierwotnie miaty
by¢ zaktady emerytalne), a ktérych dzialalnoéé¢ miataby charakter dziatal-
nosci analogicznej, co do istoty produktu jak dziatalno$é ubezpieczeniowa.
Mimo inwestycyjnego charakteru produktéw emerytalnych réznia sig one
od innych produktéw rynku kapitalowego przede wszystkim szczegélnym
celem oszczedzania - na emeryture - badz w celu uzyskania emerytury
podstawowej (oszczednosci w otwartych funduszach emerytalnych), bad?
dodatkowych (indywidualne konta emerytalne, indywidualne konta zabez-
pieczenia emerytalnego, pracownicze plany emerytalne, pracownicze
plany kapitatowe). W produktach tych cel inwestycyjny podporzadkowany
jest celowi spotecznemu i dostosowany do fazy zycia oszczedzajacego, sa
one dlugoterminowe i wcze$niejsza wyptata srodkéw jest badZ niemozliwa,
badZ wiaze sie z istotnymi negatywnymi skutkami dla oszczedzajacego.
Z produktami tymi z tego powodu wiaze sie tez zazwyczaj szczegdlny
rezim podatkowy. Dlatego mimo wykorzystania rynku kapitalowego przez
wiekszo$¢ z nich (czeéé z nich wykorzystuje rynek bankowy lub ubezpie-
czeniowy), to jednak réznia sie one w istotny sposéb od innych produktéw
rynku kapitalowego i nadzoru emerytalnego nie mozna traktowac jako
elementu nadzoru nad rynkiem kapitalowym. Nadzér emerytalny powi-
nien uwzgledniaé¢ bowiem specyfike produktéw emerytalnych, ich role
w panstwowym systemie zabezpieczenia spotecznego i powigzanie produk-
téw emerytalnych nadzorowanych przez Komisje Nadzoru Finansowego
z cze$cia repartycyjna (Fundusz Ubezpieczeri Spotecznych, Zaktad Ubez-
pieczen Spotecznych). Z tych przyczyn postulowaé nalezy wyodrebnienie
w strukturze Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego odrebnych komérek
organizacyjnych zajmujacych sie nadzorem emerytalnym oraz odrebnego
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Pionu Nadzoru Emerytalnego, tak jak to mialo miejsce bezposrednio po
utworzeniu Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego w 2006 r.

3 | Konkluzje

Nadzér emerytalny jest czeSciag nadzoru nad rynkiem finansowym, ale

o szczegblnym charakterze, ze wzgledu na jego role spoleczna, jako cze-
$ci systemu zabezpieczenia spotecznego (system emerytalny sklada sie
obecnie zaréwno z komponentéw publicznych (Fundusz Ubezpieczeti
Spotecznych, Zaktad Ubezpieczeni Spotecznych - tzw. I filar oraz wyptata
z tzw. 11 filara) oraz ,,sprywatyzowanych” (tzw. 11 filar w fazie oszczedzania
oraz tzw. 111 filar - indywidualne konta emerytalne, indywidualne konta
zabezpieczenia emerytalnego, pracownicze programy emerytalne, pra-
cownicze plany kapitatowe), a takze zaangazowanie paristwa wyrazajace

sie miedzy innymi szczegélnym rezimem podatkowym poszczegélnych
produktéw. Ze wzgledu na ich powszechny charakter szczegélny tryb przy-
stepowania, czesto powigzany z zatrudnieniem (i brakiem bezpoéredniego

kontaktu z instytucja finansowg oferujaca produkt) i utrudnienia w rezy-
gnacji z udziatu lub korzystania z produktu, dtugoterminowy charakter

oszczednosci, asymetria informacji miedzy podmiotami nadzorowanymi

a ich klientami jest szczegélnie duza, znacznie wieksza niz w przypadku

innych segmentéw rynku finansowego. Jednoczesnie, w szczegdlnosci

w odniesieniu do otwartych funduszy emerytalnych i zarzadzajacych nimi

powszechnych towarzystw emerytalnych uprawnienia Komisji Nadzoru

Finansowego, sa znacznie dalej idace niz w przypadku innych sektoréw
rynku finansowego.
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