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Jednostki organizacyjnej banku prowadzacej
dziatalno$¢ maklerska

W zwigzku z praktykami w zakresie funkcjonowania systemu nadzoru zgodnosci
dziatalnoSci z prawem, zaobserwowanymi w trakcie czynnosci nadzorczych wykonywanych
przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego (dalej: Urzad Komisji, UKNF), UKNF pragnie
zaprezentowac ponizsze stanowisko.

. Uwagi wstepne

Implementacja do polskiego porzadku prawnego regulacji systemu MiFID przyniosta
ze sobg szereg konsekwencji w dotychczasowym sposobie funkcjonowania firm
inwestycyjnych. Nowe regulacje prawne wywarty istotne zmiany w sferze wykonywania
ustug maklerskich. Nowy i zarazem zasadniczy charakter miaty w szczegdlnoSci zapisy
dotyczace reklamy i promocji ustug maklerskich, zakresu obowigzkéw informacyjnych
wzgledem klienta przed i po zawarciu umowy, zasad przyjmowania i przekazywania
Swiadczen (tzw. zachet) czy tez reguly przeprowadzania oceny odpowiedniosci ustugi
maklerskiej i instrumentu finansowego.
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Niemniej istotne implikacje wystgpity rowniez w sferze wewnetrznego
funkcjonowania firmy inwestycyjnej tj. warunkow technicznych i organizacyjnych
wymaganych do prowadzenia dziatalnosci nadzorowanej. Nowowprowadzone przepisy
uregulowaty w sposéb dotychczas nieznany takie zagadnienia jak: ogdlne zasady zwigzane
z organizacjg firmy inwestycyjnej, outsourcing, przechowywanie aktywéw Kklientdw,
zarzadzanie konfliktami interesow czy tez reguty dokonywania inwestycji wasnych przez
osoby powigzane z firma inwestycyjna.

Wsréd implementowanych regulacji w obszarze warunkow organizacyjnych wyroznia
sie jednak w pierwszej kolejnosci nowy ksztatt mechanizméw wewnetrznych firmy
inwestycyjnej.

Prawodawca, w $lad za przepisami MiFID, wyrdznit cztery, nastepujace podstawowe
systemy wewnetrzne, jakie winny funkcjonowac w firmie inwestycyjnej:
- kontroli wewnetrznej,
- zarzadzania ryzykiem,
- audytu wewnetrznego,
- nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem (compliance).

Kazda z w/w instytucji zostata relatywnie, precyzyjnie opisana pod wzgledem roli
w gwarantowaniu prawidtowego dziatania firmy inwestycyjnej, zadan jakie powinny byc
wykonywane w ramach poszczegdlnego systemu oraz jego mozliwych form dziatania,
w kontekScie organizacji firmy. Ze wzgledu na funkcje przypisywane poszczegélnemu
systemowi stuszne jest twierdzenie, ze ich realizacja wspiera nie tylko funkcjonowanie
danego systemu per se, ale rowniez pozwala wspomagac inne systemy, optymalizujac ich
uzyteczno$¢. Ponadto, stuszne wydaje sie byé postrzeganie, ze powotane cztery rezimy
wewnetrzne tworzg razem pewng nierozerwalng cato$¢, stwarzajgcg silng gwarancje
prawidtowego dziatania firmy inwestycyjne;j.

Wage dokonanych zmian uwypukla okoliczno$¢, iz do momentu transpozycji
w krajowych regulacjach prawnych przepiséw systemu MiFID w krajowym prawie rynku
kapitatowego istniaty jedynie ogdlne, czastkowe regulacje zwigzane z dziatalno$cig komorki
nadzoru wewnetrznegol

Z natury kazdej poprawnie dziatajgcej organizacji (nie tylko podmiotu prowadzacego
dziatalno$¢ gospodarczg) mozliwe jest przyjecie zatozenia o istnieniu w takim podmiocie
kazdego z czerech tych systeméw - w mniej lub bardziej zaawansowanej postaci. Nalezy
jednak mie¢ na wzgledzie, ze nowelizacja dotychczasowych regulacji prawnych
dedykowanych firmom inwestycyjnym pozwolita na ujecie funkcjonowania poszczegdlnych

1 Analiza przepisu § 11 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 14 kwietnia 2006 r. w sprawie okreSlenia
warunkéw technicznych i organizacyjnych dla firm inwestycyjnych i bankéw powierniczych (Dz. U. Nr 67, poz.
480) prowadzi do konkluzji, ze komdrce nadzoru wewnetrznego przypisano zadania, ktére aktualnie mozna
bytoby okresli¢ jako potaczenie wykonywania niektérych zadan z zakresu kontroli wewnetrznej i nadzoru
zgodnosci dziatalnosci z prawem.



systemow na ptaszczyZznie norm prawnych oraz na usystematyzowanie zagadniert zwigzanych
z ich dziataniem.

Nie ulega watpliwosci, ze kazdy z wyrdznionych systeméw pomimo petnienia
roznych funkcji, odgrywa fundamentalng role w organizacji przedsiebiorstwa prowadzonego
przez firme inwestycyjng. W tym ukfadzie mechanizmow wewnetrznych, nie umniejszajac
znaczenia innych systemow, szczeg6lnego znaczenia nabiera jednak funkcjonowanie systemu
nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem. Jako$¢ kultury compliance ma oczywisty wptyw
na poprawne funkcjonowanie innych systemdéw wewnetrznych, wiasciwe zarzgdzanie
konfliktami interesow, poprawne przeprowadzanie transakcji wiasnych czy tez przektada sie
na poziom $wiadczenia ustug maklerskich, w tym w szczeg6lnosci prawidtowe realizowanie
postulatu dziatania najlepiej pojetego interesu klienta. Co istotne, obszar aktywnosci
compliance ma szeroki zasieg, gdyz obejmuje zaréwno sfere prewencji (przed realizacja
okreSlonych zamierzen), biezacej analizy (weryfikacji aktualnie podejmowanych dziatan
firmy inwestycyjnej), jak tez obszar ex post (weryfikacji juz podjetych czynnosci).

Urzad Komisji pragnie w tym miejscu wskaza¢, ze istotng role systemu i komorki
compliance w funkcjonowaniu firm inwestycyjnych dostrzega réwniez Europejski Urzad
Nadzoru Gietd i Papierow WartoSciowych (EUNGIPW, ESMA), ktéry przygotowat
dedykowany temu zagadnieniu dokument ,,Wytyczne w sprawie okre$lonych aspektow
wymogow dyrektywy MiFID dotyczgcych komorki ds. nadzoru zgodnos$ci z prawem” (znak:
ESMA/2012/388)2.

Jednocze$nie, UKNF wskazuje, ze komunikatem z dnia 21 listopada 2012 r.
poinformowano uczestnikéw rynku, iz KNF zawiadomit ESMA o przyjeciu do stosowania
przez KNF w praktyce nadzorczej Wytycznych i braniu pod uwage ich tresci w interpretacji
obowiazujacych w Polsce regulacji prawnych”. Na podstawie punktu 13 Wytycznych, weszty
one w zycie po uptywie 60 dni kalendarzowych od daty realizacji obowigzku
sprawozdawczego, o ktorym mowa w punkcie V.10 Wytycznych, tj. od dnia 21 listopada
2012 r. (data notyfikacji KNF do ESMA).

Przyczyng opracowania niniejszego stanowiska sg obserwacje i doswiadczenia UKNF
dotyczace dziatalnosci komdrki compliance, ktére wynikajg ze sprawowania biezacego
nadzoru nad firmami inwestycyjnymi, jak réwniez podejmowanych dziatan inspekcyjnych.
W nastepstwie powyzszych czynnosci nadzorczych, dostrzezono ws$rod niektorych
podmiotéw nadzorowanych praktyki, ktére mogg budzi¢ zastrzezenia co do swojej zgodnosci
z przepisami prawa badZ tez wywotywac watpliwosci w zakresie doboru srodkow w celu jak
najlepszej realizacji norm prawnych. Stad tez zaistniata potrzeba zasygnalizowania
okreslonych zagadnien

2 Tekst Wytycznych w wersji polskiej zostat opublikowany w dniu 25 czerwca 2012 r. (Wytyczne sg dostepne
pod adresem: http://www.esma.europa.eu/svstem/files/2012-388 pl.pdf).
3Komunikat jest dostepny pod adresem: http://www.knf.Rov.pl/aktualnosci/2012/ESMA wytyczne.html.
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Istotnym asumptem do przygotowania niniejszego pisma stato sie takze podejscie
prezentowane przez czes¢ firm inwestycyjnych, ktore sprowadzato sie do istotnego
umniejszania znaczenia compliance w prowadzonej dziatalnosci maklerskiej. W niektérych
wypadkach, w ocenie UKNF mozna wnioskowa¢ o de facto istnieniu zamiaru jedynie
formalnego  wypelnienia prawnego obowigzku utworzenia komorki  compliance.
Prezentowanie tego rodzaju podejscia, nie moze by¢ akceptowane nie tylko ze wzgledu na
niepoprawnosc per se w zakresie funkcji compliance, ale réwniez ze wzgledu na generowanie
istotnego ryzyka zaistnienia dalszych istotnych nieprawidtowosci w dziatalnosci maklerskiej
prowadzonej przez firme inwestycyjna.

Uwzgledniwszy wage sprawy oraz fakt, ze stanowiska Urzedu Komisji byty
prezentowane jedynie indywidualnie poszczeg6lnym firmom inwestycyjnym, UKNF powzigt
decyzje o dokonaniu sumarycznego zaprezentowania najwazniejszych aspektow z tematyki
compliance wszystkim podmiotom nadzorowanym. Jednocze$nie, UKNF podkresla,
ze zaprezentowane w tym piSmie kwestie zwigzane z systemem zgodnosci dziatalnosci
z prawem nie majg charakteru wyczerpujgcej listy, lecz stanowig wytgcznie zbior
najistotniejszych zagadnien, ktorych potrzeba zakomunikowania uczestnikom rynku ujawnita
sie w ostatnim okresie. Fakt wyrdznienia owych kwestii nie powinien by¢ wiec odczytywany
jako nadawanie mniejszej rangi zagadnieniom z obszaru compliance nieopisanym w tym
pisSmie.

Urzad Komisji wyraza przekonanie, ze zaprezentowane stanowisko organu nadzoru
bedzie przedmiotem uwaznej analizy w firmie inwestycyjnej, w tym réwniez stanie sie
przedmiotem wspolnej dyskusji Zarzadu i Rady Nadzorczej.

UKNF pragnie dodatkowo poinformowac, ze w najblizszej przysztosci bedzie
dokonywat, w ramach przystugujacych kompetencji nadzorczych, systematycznego przegladu
praktycznego  wdrozenia systemu nadzoru zgodno$ci  dziatalnosci z  prawem
w poszczeg6lnych firmach inwestycyjnych, réwniez w kontekScie spraw poruszonych
W niniejszym wystgpieniu.

1. Odpowiedzialno$¢ za prawidtowe funkcjonowanie komorki do spraw nadzoru
zgodnosci dziatalnosci z prawem.

W mysl § 14 ust. 1i 2 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 wrzes$nia 2012 r.
w sprawie okreSlenia szczeg6towych warunkéw technicznych i organizacyjnych dla firm
inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, i bankéw powierniczych oraz warunkéw szacowania przez dom maklerski
kapitatu wewnetrznego firma inwestycyjna zobligowana jest do opracowania i wdrozenia
adekwatnego systemu nadzoru zgodno$ci dziatalnoSci z prawem, stuzacy ujawnianiu
i zapobieganiu naruszania przez firme inwestycyjng obowigzkéw wynikajacych z przepiséw



prawa regulujgcych dziatalno$¢ maklerskad. Zasadniczym elementem powotanej struktury,
jest za$ komorka do spraw nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem, ktérg firma
inwestycyjna, zgodnie z § 14 ust. 4 i 6 zdanie wstepne Rozporzadzenia ma obowigzek
utworzyc i zapewnic jej nalezyte i niezalezne warunki dziatania.

Celem, dla ktérego przywotano wskazane regulacje jest zwrdcenie uwagi na sposob
postrzegania oséb lub organéw, ktére odpowiedzialne sg za prawidtowe funkcjonowanie
systemu compliance w firmie inwestycyjnej, w tym w szczegodlnosci komorki do spraw
nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem. Niewatpliwie za prawidtowe wykonywanie zadan
przez te jednostke organizacyjng odpowiedzialno$¢ ponosi Inspektor Nadzoru jako osoba
Kierujaca tg dziatalnoscia.

Urzad Komisji wskazuje jednak, ze chybione i nieprawidtowe jest przyjmowanie,
ze wyltgcznie osoba Inspektora Nadzoru badz tez ewentualnie pozostali cztonkowie komorki
compliance sg odpowiedzialni za niepoprawno$¢é badZz nieskutecznos¢ funkcjonowania
komorki compliance. Nie wyfaczajagc udziatu w popetnieniu naruszen przez w/w osoby,
UKNF pragnie zaznaczy¢, ze za zaistniaty stan rzeczy odpowiedzialno$¢ ponosi¢ beda
rowniez inne osoby funkcjonujace w strukturze firmy inwestycyjnej, przy czym naturalne jest,
ze krag o0sob i stopien doprowadzenia do wystgpienia nieprawidtowosci uzalezniony bedzie
od charakteru i istoty naruszen, ktore wystapity w funkcjonowaniu komorki. Przyktadowo,
rozroznienia wymaga stan niedostatecznego biezgcego nadzoru ze strony przetozonego
Inspektora Nadzoru od zaniechania ze strony Zarzadu3 wdrozenia rozwigzan o statusie
systemowym dla compliance takich jak: zapewnienie odpowiedniego budzetu, adekwatnej
liczby pracownikéw, wihasciwego systemu podnoszenia kwalifikacji bgdZz tez wprowadzenia
odpowiednich rozwigzan proceduralnych. Wskaza¢ ponadto nalezy, Zze zagadnienie
przyczynienia sie do wystgpienia ujemnych zachowan nalezy rozpatrywac takze w kontekscie
stopnia sprawowania biezagcego nadzoru i poziomu wsparcia ze strony organu zarzgdzajgcego.
Nalezy mieC na wzgledzie, ze o ile Zarzad jest zorientowany przede wszystkim na
weryfikacje skutecznosci i efektywnosci firmy inwestycyjnej jako podmiotu gospodarczego,
o tyle compliance w takim podmiocie powinien mie¢ na celu przeciwdziatanie powstaniu
ryzyka braku zgodnosci z prawem jego dziatalnosci gospodarczej, polegajacej na Swiadczeniu
ustug maklerskich. Brak faktycznego zainteresowania Zarzadu udziatem compliance
w prowadzonej dziatalnosci, ma swoje skutki w postaci ograniczonych lub nieskutecznych
dziatan komorki ds. zgodnoSci z prawem w obszarach podlegajacych jej kompetencji.
W konsekwencji tego stanu, w firmie inwestycyjnej materializuje sie znaczace ryzyko braku
zgodnosci dziatalnoSci z prawem oraz ryzyko operacyjne, zwigzane z niedostatecznym
przestrzeganiem przez podmiot i osoby powiazane przepisow prawa oraz regulacji
wewnetrznych.

4Dz.U. poz. 1072; zwane dalej Rozporzadzeniem

51llekro¢ w niniejszym piSmie jest mowa o Zarzadzie - w przypadku banku prowadzacego dziatalno$¢ maklerska
nalezy przez to rozumieé¢ rowniez odpowiednio wiadze jednostki organizacyjnej banku, w ramach ktérej
prowadzona jest dziatalno$¢ maklerska.



Powyzsze okolicznosci podniesiono réwniez z uwagi na fakt, ze generalng zasadg jest,
ze to Zarzad w pierwszej kolejnosci odpowiada za efektywne zarzadzanie ryzykiem braku
zgodnosci dziatalnoSci z prawem.

Pozadane dziatania Zarzgdu wpisujg sie nota bene w szerszy postulat postepowania -
krzewienia 1 wzmacniania kultury compliance w firmie inwestycyjnej. Zapewnienie
wysokiego poziomu S$wiadomosci co do roli i znaczenia compliance w podmiocie, petni
kluczowg funkcje w zagwarantowaniu aby system nadzoru zgodnos$ci dziatalnosci z prawem
dziatat prawidtowo. W ocenie UKNF, to w pierwszej kolejnosci Zarzad firmy inwestycyjnej,
nie zas komorka compliance, powinien aktywnie promowa¢ kulture compliance,
w szczegOlnosSci uswiadamia¢ znaczenie tego zagadnienia jednostkom organizacyjnym
prowadzacym dziatalno$¢ operacyjng, doprowadza¢ do zaangazowania pracownikow tych
jednostek w realizacje zasady wzmacniania ochrony interesow klientéw, wspiera¢ dziatanie
komorki do spraw nadzoru zgodnosci dziatalnoSci z przepisami prawa czy tez promowac
wspotdziatanie tej komorki z innymi jednostkami organizacyjnymi w zakresie doradztwa
i biezacej pomocy udzielanej przez komorke.

Urzad Komisji przyjmuje zatozenie, ze doprowadzenie i utrzymywanie stanu
wysokiego poziomu kultury compliance sprawi, ze okre$lone regulacje wewnetrzne petnic
bedg niejako role wtdrna, deklaratywng - w tym znaczeniu, ze odzwierciedla¢ beda pozadane
sposoby zachowania, juz istniejgce i utrwalone w firmie inwestycyjnej.

W kontekscie rozwazan zaprezentowanych w tym punkcie, nie ulega réwniez
watpliwosci, ze w okreslonych sytuacjach, perspektywa oczekiwanego sposobu dziatania
moze zostaC rozszerzona o Rade Nadzorcza, ktora jest organem nadzorczym i kontrolnym
w spoice, zobligowanym do monitorowania poprawnosci proceséw zachodzacych
w organizacji przedsiebiorstwa. Z uwagi na petnione funkcje Rada Nadzorcza bedzie réwniez
odpowiedzialna za nadzér zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci dziatalnosci z prawem.

I1l.  Stopien obcigzenia obowigzkami pracownikéw komdrki do spraw nadzoru
zgodnosci dziatalnosci z prawem.

Zasygnalizowania wymaga rowniez kwestia zakresu obowigzkow wykonywanych
przez osoby zatrudnione w komérce do spraw nadzoru zgodnos$ci dziatalnosci z prawem. Jak
wynika z obserwacji nadzorczych poczynionych w toku nadzoru biezgcego oraz
wykonywania czynnosci inspekcyjnych przez UKNF, odnotowanym, relatywnie
powszechnym zjawiskiem jest powierzanie osobom z komorki compliance, w szczegdlnosci
Inspektorowi Nadzoru, szeregu powinnosci dotyczacych roznych sfer funkcjonowania firmy
inwestycyjnej. Zauwazy¢ przy tym nalezy, ze praktyka ta dotyczy nie tylko wieloosobowych
komérek compliance. Stany te odnoszag sie takze do sytuacji, gdy jednostka ta przyjmuje
posta¢ stanowiska jednoosobowego, reprezentowanego przez Inspektora Nadzoru - zgodnie
z mozliwoscig przewidziang na mocy 8 14 ust. 4 Rozporzgdzenia, przy czym okolicznoscig
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wartg podkres$leniajest, ze dotyczy to takze przypadkow firm inwestycyjnych, ktore prowadza
ztozong i szerokg w swojej skali dziatalno$¢ maklerska.

Urzad Komisji pragnie w tym miejscu zwr6ci¢ szczeg6lng uwage, ze do obszaru
compliance zaliczy¢ nalezy czynno$ci wynikajace z realizowania zadan przewidzianych przez
§14 ust. 5 Rozporzadzenia.

Uwaga ta zwigzana jest takze z ustaleniami nadzorczymi poczynionymi przez UKNF.
W toku sprawowanego nadzoru stwierdzono, ze poza czynno$ciami, ktdre nalezg stricte do
aktywnosci typu compliance, Inspektorzy Nadzoru i inne osoby zatrudnione w komorce do
spraw nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem wykonujg inne zadania, w szczeg6lnosci
z zakresu:

- przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz finansowania terroryzmu (w tym m.in.
weryfikacja klientdbw zgodnie z wymogami prawnymi, analiza biezgca, okresowa i ad
hoc);

- sfery systemu kontroli wewnetrznej w tym przeprowadzania kontroli wewnetrznych;

- catosciowego rozpatrywania skarg i reklamaciji;

- catoSciowej biezacej obstugi prawnej firmy inwestycyjnej;

- sfery korporacyjnego funkcjonowania  organéw  firmy inwestycyjnej
(przygotowywania posiedzen Zarzadu, Rady Nadzorczej i Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy);

- prowadzenia zbioru regulacji wewnetrznych (w tym dokonywanie jego ttumaczen)
oraz samodzielnego przygotowywania projektow tych procedur i ich zmian;

- raportowania i przesytania wyjasnien na potrzeby organdéw administracji publicznej,
organow egzekucyjnych, organdw firmy inwestycyjnej i potrzeb grupy kapitatowej, do
ktorej nalezy firma;

- analizy ustug i innych czynnosSci wykonywanych przez firme inwestycyjng
w przedmiocie manipulacji i innych naduzy¢ rynkowych (analiza biezgca, okresowa
i ad hoc).

Znamiennym jest, ze zidentyfikowano przypadki, w ktorych osoby zatrudnione do
czynnosci z obszaru compliance zajmowaty sie poza sferg nadzoru zgodnos$ci dziatalnosci
z prawem, wiekszoscia z w/w zadan. Co wiecej, obejmowato to réwniez sytuacje,
gdy w firmie ustanowiono jednoosobowe stanowisko Inspektora Nadzoru.

W ocenie UKNF, stan ten, ze wzgledu na zakres przypisanych obowigzkéw i czas
pracy, rodzi wysokie ryzyko, polegajace na tym, ze nie jest mozliwe wykonywanie przez te
osoby przypisanych czynno$ci, zwiaszcza z obszaru compliance w sposob prawidtowy
i rzetelny. Istotnie prawdopodobnym jest takze wystgpienie sytuacji, w ktdorej kosztem
wykonywania pilnych spraw terminowych z innych dziedzin, obowigzki compliance
zasadniczo nie bedg w og6le wykonywane lub bedg realizowane w sposéb fragmentaryczny.



Zwrdéci¢ nalezy uwage, ze firma inwestycyjna ustanawiajac w ten sposob strukture
organizacyjng oraz podziat obowigzkow, pozostaje w kolizji z nakazem wynikajgcym z tresci
przepisu 8 9 ust. 2 pkt 2 Rozporzadzenia oraz oczekiwaniami co do sposobu dziatania,
ustanowionymi wprost wobec komorki do spraw nadzoru zgodnosci dziatalno$ci z prawem
(zob. np. § 14 ust. 6 pkt 1 Rozporzadzenia).

Nie negujgc dopuszczalnosci wykonywania przez pracownikéw compliance czynnosci
spoza tego systemu6, UKNF zwraca uwage na konieczno$¢ statego monitorowania przez
firme inwestycyjng stopnia obcigzenia pracg pracownikow komorki compliance i wptywu
liczby powierzonych zadan na mozliwos¢ prawidtowego ich wykonywania. Dotyczy to
w  szczegllnosci  pracy  wykonywanej przez  Inspektora  Nadzoru. Istotnym
niebezpieczenstwem jest zwiaszcza wystgpienie stanu, w ktorym ze wzgledu na obcigzenie
innymi zadaniami dochodzi do znacznego ograniczenia wykonywania zadan compliance lub
wrecz ich zaniechania (np. na rzecz kontroli wewnetrznej7 lub kompleksowej obstugi
prawnej). Nalezy podkresli¢, ze mierzenie i mitygacja ryzyk zwigzanych z tym, ze komdrka
do spraw nadzoru zgodno$ci dziatalnosci z prawem wskutek wykonywania innych zadan
moze nie wykonywa¢ wecale lub wykonywa¢ z niewystarczajgcym zaangazowaniem
obowiazkéw ze sfery compliance, nalezy w pierwszej kolejnosci do powinno$ci Zarzadu
firmy inwestycyjnej8.

W zagadnieniu faczenia wykonywania zadan, UKNF pragnie takze zwroci¢ uwage na
problematyke petnienia funkcji Inspektora Nadzoru przez czionka Zarzadu domu
maklerskiego. Wprawdzie rozwigzanie to jest dopuszczalne w Swietle § 14 ust. 8
Rozporzadzenia i nie mozna negowac jego stosowania, to nalezy jednak mie¢ na wzgledzie,
ze powinno by¢ ono stosowane wyjagtkowo, a wdrozenie w praktyce powinno zostac
poprzedzone stosowng doktadng analizg i nastepnie uwaznym monitorowaniem adekwatnosci
jego stosowania. W trakcie bowiem czynnosci nadzorczych, Urzad Komisji stykajac sie
z tego rodzaju modelem wyznaczania funkcji Inspektora Nadzoru odnotowat ryzyko braku
efektywnosci czynnosci nadzoru zgodnosci dziatalnoSci z prawem, z uwagi na zakres innych
biezacych czynnosci, do ktérych na podstawie podziatu organizacyjnego i okre$lenia
kompetencji zobligowany byt dany cztonek Zarzadu.

V. Niezaleznos¢ komorki do spraw nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem

Jednym z filaréw prawidtowego wykonywania obowigzkéw przez komdrke do spraw
nadzoru zgodnosci dziatalno$ci z prawem jest niezaleznos¢ tej jednostki.

6Jakkolwiek w tym przypadku, aktualnym pozostawac¢ bedzie zagadnienie wiasciwego zarzadzania konfliktem
interesOw, co sprowadza sie do unikania powierzania komdrce compliance takich dodatkowych czynnosci,
ktére prowadzitoby do wywotywania konfliktu intereséw.

7Co w ocenie UKNF, moze by¢ efektem w dalszym ciagu blednego postrzegania przez czes$¢ firm inwestycyjnych
komorki compliance jako jednostki nadzoru wewnetrznego, gdy tymczasem jak wskazano we wcze$niejszej
czesci pisma rola i zadania jednostek tego rodzaju zostato znaczaco zmodyfikowana wskutek implementacji
dyrektywy MiFID.

8Zob. w tym zakresie m.in. pkt 13,14 i 45 Wytycznych



Zauwazy¢ przy tym nalezy, ze wyeliminowanie mozliwosci wydawania
nieuprawnionych polecen czy tez podejmowania innych dziatan wptywajacych na zaktdcenia
autonomii pracownikdéw compliance jest w istocie sumg szeregu realnie wdrozonych
rozwigzan proceduralnych, organizacyjnych i technicznych.

Nadto, gwarantowanie niezaleznosci nie ogranicza sie jedynie do mitygacji ryzyka
nieuprawnionego wptywu na komdrke compliance, jaki moze by¢ wywierany wskutek dziatan
innych jednostek organizacyjnych lub pracownikow nizszego szczebla. Autonomia komorki
oznacza nieingerowanie Zarzagdu w wykonywanie funkcji w sposb zakidcajacy niezalezno$¢
oraz podejmowanie takze przez czionkow organu zarzadzajagcego dziatan stuzgcych
urzeczywistnianiu tej cechy. Wprowadzenie tego typu rozwigzan jest szczegoOlnie istotne,
ze wzgledu na zapewnienie obiektywnego i odpowiadajgcego rzeczywistosci przekazu do
Rady Nadzorczej. Organ ten musi bowiem posiada¢ adekwatng wiedze o funkcjonowaniu
przedsiebiorstwa, gdyz jej brak de facto uniemozliwia prawidtowe wykonywanie funkcji
nadzorczo-kontrolnych.

Uwzgledniajac powyzsze okolicznosci, w ocenie Urzedu Komisji, w celu realizacji
wytycznej przewidzianej w 8§ 14 ust. 6 zdanie wstepne Rozporzadzenia uzasadnione jest
wprowadzenie przez firme inwestycyjng odpowiednich rozwigzan w tym zakresie.

Zdaniem UKNF, do dziatan ktore zapewniajg realizacje powyzszego celu zaliczy¢
mozna m.in.:

- udziat Inspektora Nadzoru w posiedzeniach Rady Nadzorczej (co najmniej
w przypadku, gdy przedmiotem posiedzenia sg zagadnienia zwigzane z systemem
compliance), w tym rowniez poprzez zorganizowanie czesSci spotkania, w ktorej
uczestniczy¢ bedg wytacznie cztonkowie Rady Nadzorczej oraz Inspektor Nadzoru,

- bezposrednie, indywidualne spotkania ad hoc Rady Nadzorczej (poszczegélnych jej
cztonkow) z Inspektorem Nadzoru,

- ograniczenie ingerencji Zarzadu w treS¢ raportu, o ktorym mowa w § 14 ust. 12
Rozporzadzenia, przekazywanego przez Inspektora Nadzoru rowniez Radzie
Nadzorczej w trybie okreslonym w 8§ 14 ust. 13 Rozporzadzenia (tzn. bezpos$rednio
i jednocze$nie); w przypadku za$ dokonywania jakichkolwiek zmian wskutek
zachowan organu zarzadzajgcego - dokumentowanie tych czynnosci wraz
z przedstawianiem Radzie Nadzorczej opisu zmian wobec pierwotnej tresci
przygotowanej przez komdérke do spraw nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem np.
jako zatgcznik do raportu.

Urzad Komisji zwraca uwage, ze niezaleznie od  powyzszych mechanizméw
organizacyjnych, sama tre$¢ raportu powinna by¢ przedmiotem kompleksowej i wnikliwej
analizy ze strony Rady Nadzorczej. Niewatpliwym jest rowniez, ze w razie potrzeby Rada
Nadzorcza winna zada¢ dalszych wyjasnien i informacji w zakresie zwigzanym z raportem.
Tego rodzaju aktywnos¢ Rady warunkuje stworzenie odpowiednich podstaw do
uksztattowania rzetelnego i w petnym zakresie pogladu na temat efektywnosSci i sprawnosci
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funkcjonowania systemu compliance w firmie inwestycyjnej, w szczego6lnosci komérki do
spraw nadzoru zgodno$ci dziatalnosci z prawem. Posiadanie rzetelnej wiedzy pozwalac
bedzie réwniez na podejmowanie ewentualnych dziatann w ramach nadzoru nad zarzadzaniem
ryzykiem braku zgodnosci.

Odnosnie terminu sporzadzania raportu z funkcjonowania systemu nadzoru zgodnosci
dziatalnosci z prawem, UKNF pragnie podkresli¢, ze dyspozycja § 14 ust. 12 Rozporzadzenia
nie oznacza powinnosci wygcznie, corocznego sporzadzania tego dokumentu. Opracowanie
raportu raz w roku jest minimalnym obowigzkiem Inspektora Nadzoru. Pierwszorzedng
okolicznoScig determinujagcg obowigzek sporzadzania raportu sg jednak, w Swietle
powotanego przepisu, okolicznosci, jakie zaistnieja w wykonywaniu dziatalnosci przez firme
inwestycyjna. Oznacza to tym samym, ze stosownie do potrzeb (np. wystapienia powaznych
nieprawidtowosci w wykonywaniu czynnosci maklerskich) Inspektor Nadzoru powinien
niezwlocznie sporzadzi¢ raport i przekaza¢ ten dokument wiasciwym organom, nie za$
powstrzymywac sie z dziataniem do czasu objecia zdarzen trescig corocznego raportu.

Ponadto, zdaniem Urzedu Komisji jednym 2z gwarantow kreowania faktycznej
autonomii Inspektora Nadzoru jest wprowadzenie rozwigzania, w ktérym o stosunku
zatrudnienia tej osoby nie decyduje wytgcznie Zarzad firmy inwestycyjnej. Wedtug UKNF
urzeczywistnieniem tego mechanizmu w praktyce funkcjonowania firmy inwestycyjnej
bytoby udzielanie zgody przez Rade Nadzorczg lub komitet audytu na powotywanie
i odwotywanie Inspektora Nadzoru.

W problematyce zagwarantowania niezaleznosci nalezy réwniez wskaza¢ na aspekt
wynikajacy z prawidlowego jego postrzegania przez samg komorke do spraw nadzoru
zgodnos$ci dziatalnosci z prawem. Urzad Komisji przyjmuje zasadniczo, ze autonomia
komorki przejawia sie w zapewnieniu, przez szereg odpowiednich rozwigzan, braku wiadczej,
nieprawidtowej ingerencji w dziatanie tej komorki, skutkujacej np. odstgpieniem od
wykonania danej czynnosci czy tez nieuprawniong zmiang efektéw pracy (ustalen) personelu
tej komorki. Niezaleznos¢ ta nie moze byc jednak postrzegana wadliwie, tzn. w sposéb, ktory
powodowatby niewykonanie obowigzkdw, ktore cigzg na komorce compliance (np. odmowa
udzielenia biezacej pomocy) badz tez uniemozliwiatby wykonywanie powinnosci cigzacych
na innych osobach lub jednostkach (niemozno$¢ prowadzenia spraw spotki przez danego
cztonka Zarzadu wskutek nieuzasadnionej odmowy informacji niezbednej do wykonywania
czynnosci zarzadzajacych).

NiezaleznosC ta ostatecznie nie powinna byC réwniez rozumiana jako niemozno$¢
wprowadzenia mechanizméw  kontrolnych, ktére weryfikowa¢ bedg poprawnosc
wykonywania zadan przez komorke do spraw nadzoru zgodno$ci dziatalnosci z prawem.
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V. Kompetencje os6b wykonujgcych czynnosci nadzoru zgodnosci dziatalnosci
z prawem

Rynek kapitatowy jest niezaprzeczalnie jednym z najbardziej dynamicznie
rozwijajacych sie segmentoéw zycia gospodarczego. Obszary aktywnosci firm inwestycyjnych
jak tez ich oferta produktowa podlegajg nieustannemu rozszerzeniu, przy czym ewolucji tej
towarzyszy zazwyczaj wprowadzanie coraz bardziej specjalistycznych i ztozonych rozwigzan.

Warte podkreslenia jest, ze wraz ze zmianami w sferze samego obrotu dochodzi do
wprowadzania adekwatnych, nowych regulacji prawnych, ktére odzwierciedlajg poziom
rozwoju rynku kapitatowego. Co za tym idzie ze wzgledu na wage zmian, unormowaniu
podlegaja konsekwentnie nowe obszary aktywnoSci a same przepisy maja charakter
precyzyjnych, szczegdtowych zapisow. Przyktadem ewolucji sfery regulacyjnej prawa rynku
kapitatowego jest m.in. obszar Swiadczenia ustug maklerskich, gdzie poczatkowe lakoniczne
i ograniczone w swoim zakresie unormowania dyrektywy ISD, zostaty zastgpione
rozbudowanym istotnie systemem MiFID, na ktory skfadajg sie 3 akty prawa europejskiego,
a w niedalekiej przysztosci dojdzie do wdrozenia systemu MIFID Il - struktury prawnej
bardziej zaawansowanej od MIFID, gdyz opartej nie tylko na aktach poziomu dyrektywy
i rozporzadzenia, ale postugujacej sie takze rozwigzaniami szeregu rozporzadzen
wykonawczych i delegowanych.

Powyzsze okolicznosci przektadajg sie bezposrednio na uwarunkowania dziatania
komorki do spraw zgodnosci dziatalnosSci z prawem. Wiasciwe wypetnienie obowigzkow
zapewnienia prawidtowosci planowanych proceséw i faktycznie podejmowanych dziatan,
w zwigzku ze Swiadczeniem ustug maklerskich, w tym réwniez Swiadczenia biezacego
doradztwa i pomocy osobom powigzanym (814 ust. 5 Rozporzadzenia) wymaga posiadania
odpowiedniej wiedzy i umiejetnosci ze strony o0séb wchodzacych w skiad komorki
compliance. Zaznaczy¢ nalezy, ze warunek ten zostat wyrdzniony w sposéb wyrazny
w regulacjach prawnych (8 14 ust. 6 pkt 1 Rozporzadzenia) co jednoznacznie réwniez
wskazuje, ze prawodaweca traktuje go priorytetowo.

Swiadomo$¢ wihadz firmy inwestycyjnej, w szczegélnoéci Zarzadu, o koniecznosci
posiadania wiedzy fachowej przez personel compliance ma w tym przypadku kluczowe
znaczenie. Prezentowanie poziomu merytorycznego przez osoby odpowiedzialne za nadzor
zgodnosci dziatalnosci z prawem ma bezpo$rednie przetozenie na jako$¢ oznaczonego
systemu wewnetrznego i powinno byC postrzegane w firmie inwestycyjnej jako jeden
z podstawowych czynnikbw ograniczania ryzyka wystgpienia nieprawidtowosci
w $wiadczeniu ustug maklerskich.

Zarzad firmy inwestycyjnej zobowigzany jest zagwarantowa¢ wypetnienie warunku
efektywnego, w zakresie merytorycznym funkcjonowania, komarki compliance. Sposob
wypetnienia niniejszego postulatu pozostaje w sferze uznania organu zarzadzajgcego,
niemniej jednak nalezy mie¢ na uwadze, ze niewatpliwie realizacji tego celu stuzyé bedzie
delegowanie pracownikéw na specjalistyczne szkolenia lub kursy, w zwigzku z pojawieniem
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sie nowych obszaréw podlegajgcych nadzorowi compliance (nowe regulacje prawne, nowy
model biznesowy, nowe rozwigzania wewnetrzne w tym w zakresie systemow IT).

W zwigzku z koniecznoscig wypetnienia wymogu posiadania odpowiednich
kompetencji, zasygnalizowa¢ nalezy uzupetniajgco dwie okolicznosci. Odpowiednia wiedza
fachowa powinna by¢ utrzymywana w sposob ciagly co determinuje rowniez zapewnienie
cykliczno$ci dziatan np. w zakresie szkolen. Ponadto, zaznaczyC trzeba, ze mechanizm
podnoszenia kwalifikacji bedzie efektywny tylko w sytuacji, gdy pracownicy compliance
bedg mieli réowniez zagwarantowang odpowiednig, realnie dostateczng, ilo$¢ czasu na
zdobycie niezbednej wiedzy.

Urzad Komisji zwraca uwage na okolicznos$¢, ze takze ESMA w przygotowanych
przez siebie Wytycznych dostrzega problematyke gwarantowania przez firme inwestycyjng
posiadania potrzebnej wiedzy fachowej przez cztonkdéw komorki compliance?.

VI. Dostep 0s6b wykonujacych czynnosci nadzoru zgodnosci dziatalnosci
z prawem do wszelkich informacji niezbednych do prawidtowego
wykonywania funkcji

Zgodnie z wymogiem ustanowionym na mocy 8 14 ust. 6 pkt 1 Rozporzadzenia
w celu umozliwienia wykonywania przez komoérke do spraw nadzoru zgodnosci dziatalnosci
z prawem jej obowigzkéw w sposdb nalezyty i niezalezny, firma inwestycyjna zapewnia,
aby osoby wykonujace zadania z zakresu nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem miaty
m. in. dostep do wszelkich niezbednych informacji.

Przywotany wyzej warunek dziatania komérki compliance wigze sie z faktem
odnotowania w trakcie wykonywanych czynnosci nadzorczych ponizszych okolicznosci.

Odnotowano sytuacje, w ktérych pewne sfery zwigzane z wykonywaniem dziatalnosci
maklerskiej zostaty wytgczone z obszaru kompetencji komorki compliance, chociaz miescity
sie w zakresie ich wiasciwosci. Efektem tak skonstruowanego rozwigzania organizacyjnego
lub sposobu postepowania byt brak mozliwosci wykonywania czynnosci nadzoru zgodnosci
dziatalnosci z prawem. Przyktadem takich zdarzen byto nieaangazowanie os6b z compliance
do procesu wdrazania nowych produktéw lub opracowywania materiatow reklamowych,
czy tez w aspekcie struktury - nieobjecie zakresem compliance czynnosci zwigzanych
z ustawowym obowigzkiem nadzoru firmy inwestycyjnej nad aktywnoscig agentéw firm
inwestycyjnych, insourcerow czy tez wykorzystywaniem struktur banku na podstawie art. 113
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymil0.

9Zob. np. pkt 49-52 Wytycznych.
10Dz.U. z 2014 r. poz. 94
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W Swietle powyzszego, UKNF zwraca uwage, ze wiasciwe wypetnienie nakazu
zawartego w 8 14 ust. 6 pkt 1 Rozporzadzenia powinno oznacza¢ zagwarantowanie
uczestnictwa pracownikow komorki compliance we wszystkich procesach (w tym
biznesowych) wdrazanych przez firme inwestycyjng, ktére tej obecnosci wymagajg dla
prawidtowej realizacji zadan natozonych na komorke.

Z treScig normy powotanej regulacji zwigzane jest rowniez zapewnienie by osoby te
miaty mozliwo$¢ samodzielnego, na wiasne zyczenie dostepu do wszelkich jednostek
organizacyjnych, ktérych aktywno$¢ moze generowa¢ ryzyko braku zgodnos$ci. Ponadto,
pracownicy komorki powinni mie¢ prawo do kontaktowania sie z whasnej inicjatywy z kazda
osobg Swiadczacg prace na rzecz firmy inwestycyjnej i uzyskiwania dostepu do dowolnych
dokumentdéw i innych nosnikéw informacji potrzebnych im do wykonywania swoich
obowigzkdw. Niezbedne jest takze stworzenie mozliwo$ci zwracania sie o specjalistyczne
wsparcie, jesli personel compliance uzna to za stosowne.

Ponadto, w ocenie Urzedu Komisji dostep do wszelkich niezbednych informacji
nalezy rozpatrywaC w aspekcie jego realnosci. W sytuacji, gdy profil dziatania firm
inwestycyjnych opiera sie na wykorzystywaniu w dziatalnosci systeméw informatycznych,
nierzadko dalece rozbudowanych, zaawansowanych i gromadzacych znaczgcg liczbe,
roznorodnych informacji kluczowg kwestig staje sie stworzenie efektywnych narzedzi
umozliwiajacych personelowi komorki compliance efektywne wykorzystywanie tych danych.
Samo zagwarantowanie akcesu do systemu, bez stworzenia okreslonych funkcjonalnosci
w szczegblnosci w zakresie selekcji czy poréwnywania danych sprawia, ze w istocie nie
istnieje mozliwo$¢ dokonywania jakiejkolwiek analizy i oceny, badz staje sie to skrajnie
utrudnione. W konsekwencji trudno uzna¢, uwzgledniajgc zamiar prawodawcy, ze stworzono
podstawy do nalezytego wykonywania obowigzkow przez pracownikdéw komorki compliance
(814 ust. 6 zdanie wstepne Rozporzadzenia).

VIl. Regularna ocena adekwatnosci i skutecznosci poprawnosci wdrozonych
rozwigzan

Podejmowanie czynnosci majacych na celu zapewnienie prawidtowosci dziatania
firmy inwestycyjnej i 0s6b powigzanych z przepisami prawa regulujgcymi prowadzenie
dziatalno$ci maklerskiej jest niewatpliwie przedsiewzieciem ztozonej materii, wymagajacym
podejmowania szeregu czynnosci. Istotne jest przy tym, ze dla prawidtowego funkcjonowania
firmy inwestycyjnej proces ten powinien mie¢ charakter ciggly. Tylko bowiem w ten sposob
mozliwe jest stwierdzenie, ze firma inwestycyjna dba w nalezyty sposob o pozostawanie w
zgodzie z regulacjami normujacymi prowadzenie dziatalno$ci licencjonowanej. Tym samym
aktywnos$¢ systemu compliance powinna rozpoczyna¢ sie wraz z estymacjg poprawnosci
zatozen danego dziatania, obejmowac nastepnie badanie zgodnos$ci dziatan majgcych na celu
wdrozenie go w dziatalnoSci operacyjnej, az po dokonywanie systematycznej oceny
realizowanych juz dziatan.
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Zasygnalizowanie powyzszej kwestii zwigzane jest z odnotowang w trakcie czynnosci
nadzorczych UKNF praktykg polegajaca na ograniczeniu roli komérki compliance do etapu
oceny wdrazanych rozwigzan i odstgpieniu badz wykonywaniu w niepetnym zakresie oceny
adekwatnosci i skutecznosci rozwigzan wdrozonych w firmie inwestycyjnej w zakresie ich
zgodnosci  z przepisami prawa regulujgcymi prowadzenie dziatalnosci maklerskiej.
W konsekwencji, dochodzito do wystepowania stanu, w ktorym nie bylo mozliwe ustalenie
poprawnosci dziatania firmy inwestycyjnej w bezposrednim zwigzku z danym zagadnieniem
badz tez racjonalne zidentyfikowanie, czy nie wystepuje ryzyko braku zgodnosci w innych
aspektach.

Przyktadowo, niektore komdrki compliance firm inwestycyjnych wykonujacych
zlecenia nie dokonywaty analizy: procentu osob, ktére odmowity wypetnienia ankiety wiedzy
i doswiadczenia na potrzeby oceny odpowiedniosci, skali transakcji uznanych za
nieodpowiednie badz liczby zlecen, w stosunku do ktérych nie jest wymagane
przeprowadzenie oceny odpowiedniosci instrumentu finansowego. Tym samym rowniez nie
byto mozliwe podjecie adekwatnych dziatan w celu ustalenia czy nie dochodzi do naruszenia
821 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 wrzes$nia 2012 r. w sprawie trybu
i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankdéw powierniczych, czy przekazy
informacyjne kierowane przez osoby powigzane do klientow spetniajg wymogi przewidziane
przepisami prawa (np. 8 9 w/w rozporzadzenia) badZ tez czy nie dochodzi do $wiadczenia
ustugi doradztwa inwestycyjnego, o ktdrym mowa w art. 69 ust. 2 pkt 5 ustawy o obrocie bez
istnienia wiasciwej relacji umownej pomiedzy firmg a klientem i spetnienia uprzednich,
odpowiednich wymogow prawnych1l

Dodatkowego podkreslenia wymaga fakt, ze w ramach sprawowanego nadzoru
stwierdzono, iz komorki compliance nie miaty opracowanego i zaakceptowanego programu
monitorowania, okreSlajagcego priorytety i sposéb przysztego dziatania, w nastepstwie
dokonanej oceny ryzyka braku zgodnosci. Oznaczato to w istocie, ze dziatania komorki nie
byly usystematyzowane, a wykonywane czynnosci skorelowane z istotnymi ryzykami braku
zgodnosci.

Urzad Komisji wskazuje, ze tego rodzaju postepowanie nie pozostaje w zgodzie
z nakazem ptyngcym z normy z 8 14 ust. 5 pkt 1 Rozporzadzenia i stanowi podstawe do
twierdzenia o niewtasciwym zarzadzaniu ryzykiem braku zgodnosci dziatalnosci z prawem.

VIIl. Podsumowanie

Jak wskazano we wcze$niejszej czesci niniejszego stanowiska, system nadzoru
zgodnos$ci dziatalnosci z prawem petni fundamentalng role w architekturze organizacji

N Dz.U. poz. 1078 z p&zn. zm.
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wewnetrznej firmy inwestycyjnej, ajego rola na ptaszczyznie regulacyjnej zostata szczego6lnie
podkreslona wraz z implementacjg systemu MiFID do polskiego porzadku prawnego.

System compliance, a w szczeg6lnosci komdrka do spraw nadzoru zgodnosci
dziatalnosci z prawem nie bedzie jednak efektywnie funkcjonowat, w sytuacji gdy nie jest
wyposazony w okreSlone atrybuty. Wysoki poziom merytoryczny, dysponowanie
odpowiednimi zasobami czasowymi na zadania compliance sensu stricte, realna
obiektywno$¢ i rzeczywista niezalezno$S¢ to podstawowe, chociaz niejedyne cechy, jakimi
winna odznaczac sie ta jednostka organizacyjna.

Stworzenie odpowiednich warunkéw ku temu jest w pierwszej kolejnosci zadaniem
organow Spotki, ktore celem ich zapewnienia powinny legitymowac sie wysoka
Swiadomoscig w roli kultury compliance w dziatalnosci firmy inwestycyjnej. W ramach
przyznanych kompetencji Zarzad i Rada Nadzorcza powinny monitorowac sytuacje i dazy¢
do eliminowania zagrozen dla prawidtowego funkcjonowania powotanego systemu.

W opinii Urzedu Komisji, na przestrzeni ostatniego okresu dokonat sie istotny progres
w nadawaniu wiasciwej rangi systemowi nadzoru zgodnos$ci dziatalnosci z prawem. Wcigz
jednak, z perspektywy organu nadzoru obserwuje sie obszary wymagajgce pewnej poprawy.
Okolicznos¢ ta, jak podniesiono na wstepie, byta tez powodem przygotowania niniejszego
pisma.

Z powazaniem,
PRZEWODNICZACY

KOMIS iWEGO
Otrzymuja:
1 Adresat-j.w.
2. DRK - a/a.
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