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Przedmiotem recenzowanej rozprawy doktorskiej jest szeroko rozumiany nadzoér sprawowany
przez szczegdlng jednostke organizacyjng, ktdrg jest Komisja Nadzoru Finansowego. Jest ona
wyspecjalizowanym podmiotem nadzoru nad krajowym rynkiem finansowym. Zagadnienie nadzoru
nad rynkiem finansowym jest przedmiotem zainteresowania licznych autoréw. Ukazato sie tez wiele
publikacji na ten temat. Jednakze Autorka podjeta udang prébe ukazania pozycji ustrojowej Komisji
Nadzoru Finansowego ze szczegdlnym uwzglednieniem kompetencji hadzorczych dotyczacych systemu
bankowego. W mojej ocenie Autorka podjeta interesujacy, trafnie dobrany i poprawnie sformutowany
temat. Dodac nalezy, ze jest to jednoczeénie temat trudny, wysoce skomplikowany. Przez pozycje
ustrojowg Komisji Nadzoru Finansowego Autorka rozumie faktyczng mozliwoéé oddziatywania na
podmioty poddane nadzorowi owej komisji oraz relacje zachodzace migdzy wymienionym organem
nadzoru finansowego a organami krajowej administracji finansowej i unijnymi instytucjami
sprawujacymi nadzor finansowy. Prezentowana dysertacja jest pewnego rodzaju wyzwaniem
intelektualnym. Jest to opracowanie z szeroko rozumianego prawa finansowego, a w jego ramach z
wyodrebniajgcej sie dziedziny prawa rynku finansowego.

Dobrym przyktadem prowadzenia wywoddw na temat pozycji ustrojowe] Komisji Nadzoru
Finansowego jest przytaczanie pogladdw réznych autordw ( m.in. Zawadzkiej P., Banaszczak-Soroki U.,
Daniluk P., Dobaczewskiej A., Fedorowicza M., Gtuchowskiego J., Gérala L., Jurkowskiej-Zeidler A.,
Kosieradzkiej E. Krasia [, Nadolskiej A., Nieboraka T., Olszaka M., Stanistawiszyna P., Wajdy P.,
Wiktorzaka A., Zaleskiej M.), polemizowanie z autorytetami dziedziny prawa rynku finansowego i
prezentowanie wiasnych pogladéw. Swiadczy to o podjeciu cennych studiéw poswieconych literaturze
krajowej i w pewnym zakresie literaturze obcojezyczne;.

Gtéwng teza badawczg jest przyjete zatozenie, ze zasadniczym celem Komisji Nadzoru
Finansowego jest zapewnienie prawidfowego funkcjonowania polskiego rynku finansowego, a w jego
ramach segmentu bankowego z uwzglednieniem stabilnego, bezpiecznego i transparentnego jego
dziatania. Teza ta zostata w petni potwierdzona w treéci rozprawy doktorskiej. Autorka koncentruje sie,
zgodnie z przyjetym tematem pracy doktorskiej, na ukazaniu pozycji ustrojowej KNF; owa pozycja
ustrojowa tej jednostki nadzorczej stanowi gtéwny cel badawczy. Jednoczeénie formutuje cele
czastkowe o charakterze poznawczo-teoretycznym (podobiedstwa i réznice miedzy nadzorem i
kontrola, przeobrazenia polskiego organu nadzorczego, relacje migdzy polskim organem nadzoru a
unijnymi instytucjami nadzorczymi, dziatalno$é nadzorcza KNF, analiza i ocena dziatalnoéci nadzorczej
KNF).



Struktura dysertacji doktarskiej jest prawidtowa. Praca sktada sig ze wstepu, rozdziatéw
merytorycznych (czterech), w ktérych formufowane 53 uwagi koricowe i postulaty de lege ferenda oraz
zakoriczenia. Ta ostatnia cze$¢ nie ma numeracji rangi rozdziatu. W kazdym rozdziale formutowane 53
hipotezy badawcze. Natomiast w treéci zakoriczenia przedstawiona zostata synteza pozycji ustrojowej
KNF oraz najwazniejsze wnioski autorskie. Z uwagi na tres¢ przedstawiong w tej czeici rozprawy
doktorskie], a takze jej przejrzystos, lepiej bytoby zrezygnowaé z nazwy Zakoriczenie, a w to miejsce
przyjgc, jako osobny koricowy rozdziat, nazwe tego rozdziatu Wnioski koricowe. Autorka przedstawia
tez wykorzystane w pracy doktorskie] metody badawcze. Czyni to bardzo esencjonalnie. Poswieca im
dostownie dwa zdania. Metody badawcze doé¢ czgsto nie s3 doceniane przez mtodych naukowcéw.
Nie jest to zjawisko przeze mnie akceptowane. Do metod badawczych, ich znajomosci i wykorzystania
w pracach naukowych przywiazuje duig wage, zwtaszcza w pracach pierwszego stopnia naukowego.
Analiza ich wykorzystania pozwala na ocene warsztatu naukowego.

Podstawg rozwazan na temat pozycji ustrojowej Komisji Nadzoru Finansowego sg wywody
ogdlne dotyczace koncepcji nadzoru nad rynkiem finansowym. Zagadnienia o charakterze ogdlnym
zawarte zostaty w rozdziale pierwszym. Jest on poprawnie skonstruowany i pozyteczny. Spetnia istotng
role, poniewaz odnajdujemy w jego treci wyjasnienie podstawowych pojeé dotyczgcych nadzoru.
Autorka przedstawia i wyjasnia takie pojecia jak odpowiedni organ nadzoru, modele nadzoru nad
rynkiem finansowym, nadzér i kontrole, rynek finansowy. Wyjasnia tez cele nadzoru. Wywody na ten
temat s3 jasne, przekonywujace i dobrze podbudowane liczng literaturg. Pewna cze$¢ ogdinych
rozwazan poswiecona jest genezie nadzoru nad rynkiem finansowym. Zarysowane zostaty
przeobrazenia tego nadzoru w réznych okresach, czyli przed druga wojng $wiatowa i po owe;j wojnie.
Ponadto ukazany zostat zintegrowany nadzér nad rynkiem finansowym sprawowany przez Komisje
Nadzoru Finansowego. Podstawg tych rozwazari sa rozwigzania i regulacje obowigzujacego prawa.
Chodzi tu zaréwno o przepisy ustawowe zaliczane do pierwszego poziom nadzoru, jak i regulacje prawa
unijnego, czyli drugiego poziomu owego nadzoru. W tym fragmencie pracy Autorka podkredla
niezalezno$¢ instytucjonalno-prawna KNF. Ceche te uznaje za fundament zintegrowanego nadzoru nad
rynkiem finansowym. W petni podzielam stanowisko Autorki w tej sprawie. Do kwestii niezaleznosci
KNF wrdce jeszcze w dalszej czeéci mojej opinii.

Ogdlne rozwazania dotyczace nadzoru nad rynkiem finansowym koriczg sie charakterystyka
KNF, w ktérych przedstawione zostaty podstawy prawne i charakter prawny owej instytucji, jej
struktura, relacje migdzy Prezesem Rady Ministréw a KNF, zadania realizowane przez KNF. Ciekawe i
trafne s3 wywody dotyczace charakteru prawnego KNF. Autorka analizie poddaje przepisy
obowigzujacego prawa i wypowiedzi wielu autorytetéw naukowych na ten temat. Stusznie nie zalicza
owej instytucji nadzoru finansowego do organéw administracji rzgdowe]. Przyjmuje, ie jest to
specyficzny (szczegdlny) organ regulacyjny z uwagi na realizowane zadania, jak i $rodki, ktérymi sie
postuguje. Interesujgcym watkiem sg relacje miedzy Prezesem RM a KNF z uwagi na to, ze po pierwsze,
Prezes RM jest cztonkiem Komisji Nadzoru Finansowego, po drugie, i? z mocy prawa sprawuje nadzér
nad KNF. Autorka dostrzega wptyw Prezesa RM na wybdr Przewodniczacego KNF. Formutuje postulat
wyeliminowania przedstawiciela Prezesa RM ze sktadu KNF badz powierzenie catemu sktadowi KNF
wybor przewodniczgcego KNF. Tego rodzaju propozycje idg w kierunku wzmocnienia niezaleinogci
KNF. Niewatpliwie przyznanie Prezesowi RM kompetencji nadzorczych w odniesieniu do szczegdlnej
instytucji nadzoru osfabia niezaleznoéé KNF. Swiadczy o stworzeniu, na gruncie obowigzujgcego prawa,
»nadzoru nad nadzorem” bez konkretyzacji narzedzi i procedur organu rzadowego.

Nie bez znaczenia s3 tez wywody dotyczace finanséw KNF. Dziatalnoéé finansowa, niestusznie
moim zdaniem, okredlana przez Autorke gospodarka finansowg, prowadzona jest na podstawie
racznych plandw finansowych. Dostrzec trzeba specyficzny charakter sfery finanséw owej instytucji



nadzoru finansowego. W odréznieniu od innych jednostek sektora finanséw publicznych koszty
nadzoru sprawowanego przez KNF stanowig obcigzenie poszczegdlnych sektoréw rynku finansowego.
W tej materii miarodajne sg ustalone limity i udziat owych sektoréw w rynku finansowym. Autorka
wprawdzie zaznacza, ze KNF pozostaje niezaleina pod wzgledem finansowym od rzadu, ale
jednoczesnie wskazuje, ze roczne plany finansowe podlegajg zatwierdzeniu przez Prezesa RM, a takie
badaniu przez audytora wybieranego przez Prezesa RM. Kompetencje rzadowe dotyczace wptywu na
sferg finanséw KNF s3 wyrazne. Wzbogaca go obowigzek informacyjny KNF wobec Prezesa RM. Nalezy
zgodzi¢ sig z Autorka w kwestii ograniczonych mozliwoéci nadzorczych Prezesa RM wzgledem KNF.
Wywody na ten temat sg jasne i wystarczajaco przekonywujgce. Wprawdzie Prezes RM nie jest
uprawniony do bezposredniego wptywania na dziatalno¢ KNF, ale pewne jego uprawnienia ostabiaja
niezaleznos¢ owej instytucji nadzoru finansowego.

Patrzgc na dysertacje doktorskg z punktu widzenia poprawnosci jezykowej podkresli¢ nalezy
dobry styl pracy. Tekst napisany jest w sposdb komunikatywny. Niemniej Autorka postuguje sie
pewnymi pojeciami, do ktérych pragne sie odnieéé. Chodzi o licznie wystepujgce okreslenie ,musi”,
pojecie ,gospodarka finansowa” (s.73) i pojecie ,fundusz” (s.18). Pierwsze z tych pojec nie powinno
by¢ uzywane na gruncie rozwazan prawnych, poniewaz przepisy prawne najczesciej okreslajg prawa i
obowigzki éciéle okreslonych podmiotéw. Po drugie wskazujg na sposdb ich zachowania. Jest to sfera
powinnosci, a nie ,musu”. Okreslenie ,musi” trzeba zamieni¢ na »powinno”. Pojecie ,gospodarka
finansowa” zostato zaczerpnigte z literatury. Moim zdaniem nie jest ono wiasciwe, poniewaz
gromadzenie i wydatkowanie $rodkow pienieznych nie jest dziatalnoscia gospodarczg obliczong na
osigganie zysku. Jest to rodzaj dziatalnosci finansowej. W zwiazku z tym tak wtasnie nalezatoby jg
nazywac. Wreszcie pojecia ,fundusz” nie powinno sie utozsamiaé z pojeciem ,$rodki pieniezne”,
poniewaz ,fundusz” to sa srodki pieniezne przeznaczone na finansowanie <ciéle okreslonych zadan. W
zwigzku z tym pojecie ,$rodki pieniezne” jest pojeciem znacznie szerszym w poréwnaniu z pojeciem
Lfundusz”.

Rozdziat drugi pracy doktorskiej poswiecony jest zasadniczo dwom kwestiom, po pierwsze,
usytuowaniu KNF w strukturze administracji finansowej paristwa, po drugie, wptywowi KNF na
dziatalnos¢ pewnych podmiotéw. W rozwazaniach na pierwszy z tych tematdw Autorka odnosi sie
bardzo silnie do kwestii bezpieczeristwa finansowego. Wskazuje, ze jest ono zapewniane zwtaszcza
przez takie instytucje jak Komisja Nadzoru Finansowego, Bankowy Fundusz Gwarancyjny i Narodowy
Bank Polski. Stusznie tez akcentuje powigzanie bezpieczeristwa finansowego z bezpieczeristwem rynku
finansowego. Nie bez znaczenia s3 tez rozwazania na temat stabilnodci finansowej i stabilnosci rynku
finansowego. Stabilno$¢ rynku finansowego ma istotne znaczenie z punktu widzenia dziatar
podejmowanych przez KNF. Postugujgc sie wiaciwie dobrang literaturg charakteryzuje cechy
stabilnosci finansowe] akcentujac brak zagrozenia kryzysem finansowym, minimalizowanie ryzyka
systemowego i dziatania prewencyjne przeciwdziatajgce szokom finansowym prowadzacym do
kryzysu. Autorka przyjmuje, ze bezpieczeristwo rynku finansowego to brak zagrozenia kryzysem
finansowym. W celu przeciwdziatania temu zagrozeniu KNF wspotpracuje z okreslonymi instytucjami,
zwfaszcza z Bankowym Funduszem Gwarancyjnym, Narodowym Bankiem Polskim, Rzecznikiem
Finansowym, Ubezpieczeniowym Funduszem Gwarancyjnym, Komitetem Stabilnosci Finansowej i
Ministrem Wiasciwym do Spraw Instytucji Finansowych. Z mocy przepiséw ustawowych owa
wspotpraca polega przede wszystkim na przekazywaniu sobie dokumentdw i informacji niezbednych
do wykonywania ustawowych zadan przez wspomniane podmioty. Ponadto w gre wchodzg inne formy
wspotpracy takie jak opiniowanie, udzielanie pomocy prawnej, technicznej i finansowej. Na tle tych
rozwazah pojawia sie pytanie, czy bezpieczeristwo rynku finansowego mozna sprowadzi¢ do braku
zagrozenia kryzysem finansowym? Czynnikéw zagrozenia kryzysem finansowym jest wiele. Nie oznacza



to, ze ich pojawienie spowoduje kryzys w sferze finanséw. Proponuje, aby Autorka odniosta sie do tego
probleméw trakcie obrony doktoratu.

W sieci bezpieczeristwa finansowego istotng rolg petni gwarantowanie depozytéw bankowych.
Zdaniem Autorki gwarantowanie depozytdw petni dwojaka role, po pierwsze, bezpoérednio chroni
owe depozyty, po drugie, stwarza posrednig asekuracje bankom zagrozonym niewyptacalnoscig. Uwagi
na temat gwarantowania depozytéw bankowych, ich charakteru i znaczenia sg trafne i w petni
aprobowane,

Analizie poddany tez zostat Bankowy Fundusz Gwarancyjny, ktéry ma na celu szeroko
rozumiang ochrone srodkéw pienieznych zgromadzonych w bankach oraz przeciwdziatanie groznemu
zjawisku, czyli upadtosci bankéw. W dysertacji doktorskiej wskazane zostaty cechy i uprawnienia BFG,
a takze relacje miedzy owym funduszem, a Komisja Nadzoru Finansowego. Bankowy Fundusz
Gwarancyjny moze wystapi¢, z mocy przepisdw ustawowych, do KNF o podjecie czynnoéci kontrolnych
w ramach uprawnieri nadzorczych. Relacje te polegajg réwniez na pewnych obowiazkach KNF
wzgledem BFG. Sa to obowiazki informacyjne konieczne do realizowania zadar hatozonych na BFG.
Charakterystyczne jest, ze obowigzki informacyjne natozone zostaty réwniez na BFG. Przepisy
obowigzujacego prawa dopuszczaja uszczegdtowienie wzajemnych obowigzkéw informacyjnych na
podstawie umdw zawieranych miedzy KNF a BFG. Autorka nie odnosi sie do tego rodzaju rozwigzania
prawnego. Nie uzyskujemy odpowiedzi na pytanie, czy takowe umowy byty zawierane, w jaki sposdb
przebiegata ich realizacja i jakie mogty by¢ konsekwencje ich tamania.

W sposdb jasny i uporzadkowany przedstawione tez zostaty wzajemne relacje miedzy KNF a
Ministrem wtasciwym do spraw instytucji finansowych. Wspomniany minister udziela, miedzy innymi,
wsparcia instytucjom finansowym po zasiegnieciu opinii KNF. W gre wchodza zwtaszcza gwarancje
ostroznosciowe udzielane instytucjom finansowym na ich wniosek. Analizujac wspomniane relacje
Autorka zwraca uwage na kwestie typu personalnego, a mianowicie na fakt, ze minister jest cztonkiem
KNF. Stwarza to praktyczng mozliwo$é wptywania na prace KNF. Dostrzega ryzyko upolitycznienia KNF,
poniewaz cztonkami Komisji sg takze Minister wiasciwy do spraw gospodarki i Minister wiasciwy do
spraw zabezpieczenia spotecznego. Relacje miedzy KNF a Ministrem wiasciwym do spraw instytucji
finansowych oparte sg na zasadzie wspétdziatania a nie podlegtosci. Podmioty te przekazujg sobie
wzajemnie informacje i dokumenty niezbedne do wykonywania ustawowo okreslonych zadan w celu
zapewnienia bezpieczedstwa i stabilnosci rynku finansowego.

Przedmiotem rozwazari sg réwniez relacje miedzy KNF a Narodowym Bankiem Polskim. Po
zarysowaniu roli NBP w nadzorze bankowym, jego zadan koordynacyjno-kontrolnych, a takze
niezaleznosci (instytucjonalnej, organizacyjnej i finansowej) Autorka wskazuje réine rozwigzania
usytuowania nadzoru bankowego. Zwraca uwage na mozliwoéé przekazywania danych jednostkowych
bankéw Ministrowi Finanséw i KNF oraz przekazywania opinii KNF NBP o sytuacji sektora
spotdzielczych kas oszczedno$ciowo-kredytowych i zdolnosci Krajowej Spoétdzielczej Kasy
Oszczednosciowo-Kredytowe] do sptaty kredytu udzielonego przez NBP. Wzajemne relacje oparte sa
gtownie na przekazywaniu sobie informacji i dokumentéw. W tym celu zostata zawarta umowa.
Wzajemne relacje zostaty przedstawione w stopniu wystarczajgco szczegbétowym i niebudzacym
watpliwosci,

W recenzowane] rozprawie doktorskiej nie zostaty tez pominigete relacje miedzy KNF a
Rzecznikiem Finansowym. Autorka zwraca uwage na kwestie ochrony konsumentéw, ktéra zwigzana
jest z dziataniami KNF, Prezesa UOKIiK oraz Rzecznika Finansowego. Koncentruje sie na roli Rzecznika
Finansowego w dziedzinie ochrony konsumentéw na rynku finansowym oraz roli KNF w owej ochronie,
Uznaje, ze kompetencje owych podmiotéw maja charakter komplementarny, a ich dziatania skuteczne
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chronig indywidualne i zbiorowe wartoéci konsumentdw. Skuteczno$¢ dziatai KNF i Rzecznika
Finansowego dotyczaca ochrony konsumentéw na rynku finansowym powinna by¢ poddana wnikliwe]
analizie. W tej formie jest zbyt ogdlna.

Podstawg rozwazan na temat relacji miedzy Komisja Nadzory Finansowego a
Ubezpieczeniowym Funduszem Gwarancyjnym jest omdwienie funkcji BFG, zwiaszcza funkcji
kompensacyjnej, prewencyjnej, informacyjnej i kontrolno-represyjnej. Wzajemne relacje miedzy tymi
instytucjami oparte sa na umowie o wspétpracy i wymianie informacji. Rzeczywistej wspotpracy miedzy
nimi Autorka poswieca dwa zdania. Brak wnikliwszej analizy i oceny owej wspétpracy.

Szerzej omawiana jest wspotprace migdzy Komisja Nadzoru Finansowego a Komitetem
Stabilnosci Finansowej. Wywody na ten temat sg podbudowane uwagami dotyczacymi nadzoru
mikroostroznosciowego i makroostroznoéciowego, ktére, zdaniem Autorki, w sposob kompleksowy
zapewniajg bezpieczeristwo i stabilno$é rynku finansowego. Wskazane zostaty prawne instrumenty
nadzoru makroostroznoéciowego. Przewodniczgcy KSF wchodzi w skfad Komisji Nadzoru Finansowego.
Uznaje, ze wspdtpraca miedzy tymi instytucjami ma charakter swoistego rodzaju doradztwa ze strony
KSF. Opinie wydawane przez KSF nie maja charakteru wigzgcego. Pojawia sie pytanie o autorskie
propozycje dotyczace zmian charakteru i zakresu owej wspotpracy.

Zauwazyc trzeba réwniez wywody na temat wptywu KNF na dziatalnoéc organow banku. KNF
dysponuje okreslonymi srodkami nadzorczymi, ktére mogg by¢ stosowane w odniesieniu do zarzaddw
bankéw. Autorka zwraca uwage na uprawnienia KNF w zakresie wyrazenia zgody na powofywanie
cztonkéw zarzadu banku, cztonkéw rady nadzorczej owych bankéw oraz prezesa zarzadu banku
spdtdzielczego. Uznaje, ze przyznanie owego uprawnienia wpltywa na efektywne dziatania bankéw.
Ponadto KNF moze wystapi¢ do wiasciwego organu banku o odwotanie cztonka zarzadu. Nie ma ono
jednak mocy wigzacej. Uprawnieniem KNF jest takze mozliwoéé zawieszenia cztonka zarzadu banku w
przypadku postawienia zarzutéw w postepowaniu karnym lub w postepowaniu w sprawie o
przestepstwo skarbowe lub w przypadku spowodowania znacznych strat majatkowych banku. Autorka
trafnie ocenia érodki nadzorcze ad personam. Spektakularnym uprawnieniem KNF jest mozliwoéé
nakfadania kar pienigznych na cztonkéw zarzadu banku. Zastosowanie tego rodzaju sankcji moze
nastapi¢ w sytuacji, gdy nie wykonujg oni zalecer KNF. Jest to kara wysoka i natychmiast wykonalna.

Dziatania KNF uznane zostaty jeko element sieci bezpieczeristwa rynku finansowego, ktérego
istotnymi wartosciami sa: dobra kondycja finansowa instytucji finansowych, ich wypfacalnosé,
prawidtowosc transakcji finansowych oraz informowanie klientéw rynku finansowego o zagrozeniach
wystepujacych na owym rynku. Autorka wskazuje podstawowe elementy sieci bezpieczenstwa
finansowego, cel owe] sieci, czyli ochrone systemu finansowego przed destabilizacjg oraz zarzadzanie
kryzysem. Przedstawia tez gtéwne ogniwa sieci bezpieczeristwa finansowego (bank centralny, rzad,
organ nadzoru, gwarantowanie depozytéw) i ich role.

Klamra spinajacg wywody rozdziatu drugiego sg uwagi koricowe, ktdre po czesci maja charakter
wnioskow de lege lata, po czesci postulatéw de lege ferenda. Majg one charakter wyodrebnionych
czesci. Cenne sg zwiaszcza postulaty de lege ferenda, w ktorych Autorka jednoznacznie wskazuje na
konieczno$¢ podniesienia standardéw wspotpracy miedzy KNF a podmiotami rynku finansowego oraz
precyzyjnego (drobiazgowego) uregulowania przez ustawodawce procedury informacyjnej. Nie mozna
odmowic¢ zasadnosci zwtaszcza pierwszemu z tych postulatéw. Drobiazgowe uregulowanie przez
ustawodawce procedury informacyjnej uwazam za dyskusyjne. Ponadto uznaje potrzebe poddania pod
rozwage ideg zintegrowania systemu ochrony nieprofesjonalnych klientéw rynku finansowego, a
zwfaszcza problemu nieréwnowagi informacyjnej. Jedng z cennych wartosci recenzowane]j pracy
doktorskiej jest fakt polemicznego charakteru niektorych jej fragmentéw.



Trzeci rozdziat recenzowanej rozprawy doktorskiej poswiecony jest charakterystyce
dziatalnodci nadzorczej KNF. Po zarysowaniu uwag ogélnych dotyczacych celu nadzoru nad segmentem
bankowym Autorka analizuje aktywnog¢ nadzorczg KNF nad rynkiem finansowym. Wskazuje na
podstawy prawne owej dziatalnosci(ustawy i dyrektywy unijne), a takze na uchwaty Komisji w sprawach
nadzoru. Pewng czes¢ omawianego rozdziatu Autorka przeznacza na oméwienie podstawowych zasad
dziatania KNF (legalizmu, niezaleznosci, adekwatnosci). Niektére z tych zasad majg charakter
dyskusyjny. Autorka uznaje, ze zasada niezaleznoéci oznacza jak najszersze minimalizowanie wptywu
polityki na dziatalnoé¢ nadzorczg KNF. Sadze, ze zamiast eksponowania zasady niezaleznosci trafniej
bytoby, jako pewien postulat, podkreli¢ potrzebe ograniczonego wptywu polityki na dziatalnoé¢
Komisji.

Nie bez znaczenia dla tematu dysertacji doktorskiej sg réwniez rozwazania na temat zadaf i
funkcji KNF. Wywody na ten temat sg wystarczajgco wnikliwe i jasne. Autorka dokonuje prawidfowe;j
ich klasyfikacji i szczegétowego oméwienia, W powigzaniu z zadaniami nadzorczymi charakteryzowane
s3 tez funkcje KNF (kontrolno-nadzorcza, policyjna, organizatorsko-inspirujaca, informacyjna i
legislacyjna). Przytoczona klasyfikacja funkcji zaczerpnigta zostata z literatury, do ktorej Autorka bardzo
czgsto sie odwotuje. Dla potrzeb doktoratu przyjeta niektére z tych funkcji (licencyjna, regulacyjna i
nadzorczg); owe funkcje poddane sg autorskiej analizie.

Kwestia nadzoru nad rynkiem kapitatowym analizowana jest na réznych poziomach regulacji
prawnych. Po wyjasnieniu pojecia rynku kapitatowego i jego klasyfikacji Autorka charakteryzuje
biezacg kontrole spotki prowadzaca rynek regulowany. Chodzi o weryfikacje stanu faktycznego w
swietle wymogdw obowigzujgcego prawa. Odnosi sig zwtaszcza do uchwat podejmowanych przez
spotke tego rodzaju, w tym podnosi problem braku konsekwencji ustawodawcy stwarzajacego
mozliwos¢ zgdania uchylenia uchwaty przez KNF, a niedajgcego mozliwoséci zgdania niewaznoéci
uchwaty. Autorka wskazuje tez na inne uprawnienie nadzorcze KNE (cofniecie zezwolenia na
prowadzenie rynku regulowanego). Nadzér nad dziatalnoscia maklerskg zwigzany jest przede
wszystkim z wpisem i skresleniem z listy makleréw i doradcow. Czynnosci nadzorcze w tym zakresie
majg forme decyzji administracyjnej, od ktérej przystuguje odwotanie. W zarysie przedstawione tez
zostaty dziatania KNF dotyczace sprawowania nadzoru na towarzystwami i funduszami wystepujacymi
na rynku kapitatowym.

Odrgbny fragment recenzowanej pracy doktorskiej dotyczy nadzoru nad sektorem bankowym.
Jest on o tyle istotny, ze w temacie dysertacji Autorka w sposob szczegdlny zaznacza kompetencje
nadzorcze nad systemem bankowym. W tresci rozprawy wskazuje podstawy prawne nadzoru KNF nad
systemem bankowym, cel nadzoru i tryb nadzoru. Uwypukla elementy badania i oceny dziatalnoéci
nadzorczej, a takie nadzér analityczny, czynnoéci kontrolne oraz licencjonowanie dziatalnoéci
bankowej. Nie pomija tez rozwazar na temat nadzoru skonsolidowanego i uzupetniajacego. Ten ostatni
sprawowany jest nie tylko w odniesieniu do instytucji kredytowych, ale takze do innych podmiotdw
wchodzacych w sktad konglomeratu finansowego. Interesujacym fragmentem rozprawy doktorskiej
jest ten, kt6ry dotyczy charakteru aktéw administracyjnych (postanowien i decyzji) wydawanych przez
KNF oraz instrumentéw tzw. miekkiego prawa (rezolucji, deklaracji, dobrych praktyk, rekomendacji,
standard6w, raportéw, opinii, programéw, wytycznych). Te drugie nie majg prawnie wiazgcego
charakteru. Kwalifikowane sg niekiedy do niesamoistnych Zrédta prawa. Zdaniem Autorki w nadzorze
nad rynkiem finansowym odgrywajg fundamentalng role. 53 uzupetnieniem obowigzujgcego prawa.
Niektore autorskie stwierdzenia majg charakter dyskusyjny. Autorka uwaza, ze rekomendacje sg
pewnego rodzaju Zrodtami prawa w ujeciu funkcjonalnym {s. 220). Nie podzielam tego pogladu. W
rozumieniu przepisow konstytucyjnych rekomendacji nie mozna w zadnym wypadku zaliczy¢ do Zrédet



obowigzujgcego prawa. Ponadto treéé niektorych fragmentédw pracy doktorskiej nie jest zgodna z
tytutem takich fragmentéw. Punkt 3.3.4 zostat zatytutowany: wybrane kompetencje KNF. Natomiast
tres¢ dotyczy wytgcznie listy ostrzezen wydawanych przez KNF. Nalezatoby dostosowaé tytut tego
podpunktu do jego tresci.

Aktywnosé KNF w stosunku do sektoréw rynku finansowego, w szczegélnoéci do sektora
bankowego, poddana zostata analizie. Podstawa owej analizy sg zwtaszcza uchwaty, postanowienia i
decyzje wydawane z upowaznienia instytucji nadzorczej. Ocena aktywnoéci KNF zostata
przeprowadzona w oparciu o sprawozdania z dziatalnoéci KNF za lata 2016 — 2021. Autorka akcentuje
zwfaszcza strone przedmiotowa uchwat, postanowier i decyzji, a takze ich ilosé. We fragmencie pracy
dotyczace] aktywnodci KNF Autorka nazywa siebie niekiedy autorem (s.232, 235,236,237,241),
natomiast na wielu innych stronach okreéla siehie autorkg. Powinna sie zdecydowad, czy jest autorem,
czy autorka.

Czes¢ wywoddw rozdziatu trzeciego poswigcona jest Srodkom nadzorczym stosowa nym przez
KNF. W wywodach ogdlnych na ten temat stusznie podkreéla koniecznoéé respektowania okreslonych
zasad (legalnosci, proporcjonalnogci, bezposrednioéci skutkéw, wazenia interesu publicznego z
interesem podmiotu nadzorowanego, wspétdziatania z nadzorcami zagranicznymi). Zauwazy¢ nalezy,
ze nie wszystkie z wymienionych regut sg zasadami obowigzujgcego prawa. Autorka przedstawia i
ocenia takie formy dziatania jak: czynnosci kontrolne, czynnosci rejestracyjno-ewidencyjne i akty
administracyjne. Kazda z owych form dziatania zostata wystarczajgco wnikliwie przedstawiona.
Poprawnie i jasno przedstawione zostaty $rodki nadzorcze (informacyjne, personalne, korygujace,
regulacyjne, reglamentacyjne, policyjne i represyjne) stosowane przez KNF. Jest to dobry i warto$ciowy
obraz srodkéw nadzorczych. Znacznie podnosi wartodé naukowg recenzowanej rozprawy doktorskiej.

W uwagach koricowych Autorka zwraca uwage na kompleksowoé érodkéw nadzorczych, ktéra
pozwala na zwiekszenie efektywnosci dziatan nadzorczych. Uznaje ostatecznie, e owa dziatalnoéé
sprawowana przez KNF jest prawidtowa i skuteczna. Gwarantuje realizacje generalnych celéw nadzoru,
czyli bezpieczenstwo, stabilno$¢, przejrzystosé, legalnosc funkcjonowania rynku finansowego i ochrone
jego uczestnikow. Autorka nie dostrzega zadnych wad i utomnoéci w dziatalnoéci nadzorczej KNF. Na
marginesie pragne zwrdci¢ uwage na niezbyt szczgdliwe uzycie pojecia ,produkt” w odniesieniu do
dziatalnosci bankowej i ubezpieczeniowej. Ustugi $wiadczone przez banki i instytucje ubezpieczeniowe
nie sg produktem.

Koricowym fragmentem rozdziatu trzeciego formutowane $g autorskie postulaty de lege
ferenda. Autorka postuluje konstytucyjne uregulowanie dziatalnosci KNF, co wiecej, uznaje, ze
nieobjecie owej dziatalnosci w przepisach obowiazujacej konstytucji jest swoista nieprawidfowoscia.
Jej zdaniem uregulowanie przepisami konstytucyjnymi owej instytucji nadzorczej w znaczgcy sposdb
wzmocnitoby pozycje ustrojowa KNF. Autorka ma prawo do formutowania wtasnych wnioskéw i
postulatdw. Nie ulega watpliwosci, ze konstytucyjne uregulowanie dziatalnogci KNF podniostoby range
owej instytucji nadzorczej. Realizacja owego postulatu wydaje sig¢ jednak wysoce watpliwa. Drugim
sformutowanym przez Autorke postulatem jest przyznanie aktom soft law mocy prawnie wiazacej.
Autorka stusznie twierdzi, ze owe akty nie sg aktami powszechnie obowigzujgcego prawa, czyli nie
mozna ich zaliczy¢ do Zrddet prawa. Wskazany postulat jest wyrazem propozycji diametralnej zmiany
charakteru wszystkich aktdw soft low. Odnoszac sig do tej propozycji uwazam, ze mozliwa bytaby, co
najwyzej, zmiana charakteru niektérych aktéw zaliczanych do soft law. Propozycje w tym zakresie
mogtyby by¢ podjete przez KNF bad? niektérych uczestnikéw rynku finansowego.



Wartosciowq czeicig recenzowanej pracy doktorskiej jest tez rozdziat czwarty. Dotyczy on
wspotpracy KNF z instytucjami unijnymi. W rozumieniu Autorki istniejg silne powigzania miedzy
polskim i unijnymi instytucjami nadzoru, poniewaz KNF jest ogniwem ESNF. Nadzér nad unijnym
rynkiem finansowym stanowi kompetencje dzielona. Jest Sprawowany na dwu poziomach. Autorka
omawia podstawowe zasady wspétpracy ESNF | KNF (legalnosci, proporcjonalnosci, pomocniczosc,
integracji, niezaleznosci, gromadzenia informacji, wspétpracy, przekonywania, uwzgledniania interesu
finansowego i stabilnosci finansowej). Wspomniane zasady stanowig swoisty fundament rozwazan na
temat Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego. Autorka poprawnie przedstawia konstrukcje
prawng ESNF, jego dwuszczeblowg strukture, podstawowe cele | ewolucje. W zakresie nadzoru
mikroostroznosciowego analizuje dziatalnoéé EUNB i EUNF, W tej czesci moina tez spotkac¢ pewne
drobne powtdrzenia zaczynajace sig od wyrazéw: ,Majac na wzgledzie poczynione uwagi...” (s. 286 i
288), ktére nie powinny mieé miejsca. Dziatalno$¢ EUNF jest analizowana poprzez pryzmat
wydawanych decyzji nadzorczych i aktéw soft law (opinii, standardéw technicznych, wytycznych,
zalecen), przy czym w odniesieniu do aktéw soft law omawia jedynie opinie i standardy techniczne.
Przedmiotem rozwazari sa réwnie: obowiazki informacyjne KNF. Wymiana informacji i stosowanie
srodkéw oddziatywania nadzoru unijnego na rynek finansowy uznane zostato za fundament Sprawnego
nadzoru.

Rozwazania na temat wspoétpracy KNF z instytucjami unijnymi zostaty wzbogacone wywodami
dotyczacymi ERRS, jej celéw i narzedzi (ostrzezenia, zalecenia, opinie, decyzje).Wspomniane
instrumenty w wigkszosci zaliczane sa do tzw. migkkiego prawa. Z uwagi na szczegdiny sposéb
tworzenia, role i ich egzekwowanie Autorka zalicza owe regulacje do zupetie nowej generacji. W tym
fragmencie pracy, a takie w innych, postuguje sie okresleniem ,ustawodawca unijny”. Nalezatoby z
tego okreslenia zrezygnowa¢, poniewaz na szczeblu unijnym wydawane sa akty prawodawcze o innych
nazwach. Trafniejsze jest okreslenie ,prawodawca unijny”. Jest to jeden z przyktadéw drobnych
potknie¢ Doktorantki. Nalezatoby je wyeliminowaé w przypadku podjecia starari majgcych na celu
opublikowanie pracy doktorskiej.

Kompetencje nadzorcze KNF przedstawione zostaly takie w kontekscie relacje miedzy
Europejskim Bankiem Centralnym, a Komisjg Nadzoru Finansowego. Po zaznaczeniu podstawowych
zadan EBC w zakresie zwalczania kryzyséw finansowych Autorka skupia sie na wspétpracy miedzy tymi
instytucjami, a zwtaszcza na przekazywaniu informacji EBC zwigzanych z realizacja zadan tego banku,
Formutuje teze o faktycznym sprawowaniu nadzoru EBC nad unijnym sektorem bankowym. Nadzorowi
podlegaja najwieksze instytucje kredytowe strefy euro. Polska nie nalezy do tej strefy. Z treéci tego
fragmentu rozprawy doktorskiej nie wynika, czy wspdtpraca miedzy KNF, a EBC oparta jest na
formalnych podstawach.

W uwagach koricowych Autorka podkreéla role ESNF, zwlaszcza koniecznoé zapewnienia
unijnej stabilnoéci finansowe] w ujeciu mikroostrozno$ciowym i makroostrozno$ciowym. Eksponuje
dziatania tej instytucji w zakresie Opracowywania regulacyjnych i wykonawczych standardéw
technicznych. Podejmuje prébe oceny relacji migdzy nadzorcami krajowymi, a organami nadzoru
unijnego. Uznaje, ze EUNF jest nadzorca sensu stricto, poniewaz zostat wyposazony w kompetencje i
instrumenty wptywajace na krajowych nadzorcéw i instytucje finansowe dziatajgce na krajowych
rynkach. Stuszne twierdzi, ze EUNF wywiera wptyw na KNF i ogranicza jego samodzielnoéé. Dyskusyjne
jest twierdzenie Autorki, ze jest to efekt niepozadany.

Na uwage zastugujg réwniez autorskie postulaty de lege ferenda. Dotyczg one zmian
obowigzujacego ,prawa nadzorczego”, czyli uregulowania kompetencji KNF celem wydawania
wytycznych do realizacji zaleceri i wytycznych EUNF, a takze nowelizacji k.p.a. umozliwiajgcej
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wznowienie postgpowania administracyjnego. Chodzi o mozliwosc wznowienia postepowania w
przypadku stwierdzenia wadliwoéci decyzji KNF. Postuluje réwniez cykliczne spotkania przedstawicieli
krajowego i unijnego nadzoru w celu wzajemnej wymiany informacji, a takze utworzenie centralnej
bazy danych zawierajacej informacje o dziatalnosci najwigkszych konglomeratéw finansowych.

W Zakoriczeniu pracy doktorskiej Autorka nawigzuje do problemu okreélonego w tytule
dysertacji (pozycji ustrojowej KNF), gtowne] tezy, iz dziatania KNF majg na celu zapewnienie
prawidtowego funkcjonowania krajowego rynku finansowego, zwfaszcza segmentu bankowego,
koncepcji zintegrowanego nadzoru finansowego, problemu pozornosci nadzoru sprawowanego przez
Prezesa RM nad KNF i oddziatywania ESNF na krajowy organ nadzoru. Dostrzec te: mozna
formutowanie autorskich postulatéw w tej czeci pracy doktorskiej. Autorka proponuje normatywne
uregulowanie procedury informacyjnej na szczeblu unijnym, a takie objecie KNF regulacjami
konstytucyjnymi. Ponadto formutuje postulat nadania aktom soft law mocy prawnie wigzgce;j.
Powtarza tez niektére postulaty wczeéniej ujete w rozprawie doktorskie] (w punkcie 6 rozdziatu
czwartego).

VI. Prace doktorska Beaty Grodziskiej-Modzelewskiej pt. Pozycja ustrojowa Komisji Nadzoru
Finansowego ze szczegdlnym uwzglednieniem kompetencji nadzorczych nad systemem bankowym
jednoznacznie oceniam pozytywnie. W catej rozciagtosci spetnia ona wymogi stawiane tego rodzaju
opracowaniom. Stanowi oryginalne rozwigzanie problemu naukowego z zakresu prawa rynku
finansowego. Jest to rzetelne i wnikliwe charakteryzowanie i analizowanie problemu pozycji ustrojowej
Komisji Nadzoru Finansowego. Z przedstawieniem tego problemu, a takze uwypukleniem kompetencji
nadzorczych nad systemem bankowym Autorka ¢wietnie sobie poradzita. Biorgc pod uwage wartosci
merytoryczne tego elaboratu i jego ztozono$¢ stawiam wniosek o dopuszczenie jego Autorki do
dalszych etapdéw publicznej obrony.
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