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W UE ZARZADZAJACYCH ALTERNATYWNYMI FUNDUSZAMI NAJSUROWIEJ

KARZE POLSKI NADZOR A ZARZADZAJACYCH UCITS FRANCUSKI

1. Raporty ESMA dotyczace stosowania sankcji za naruszenia Dyrektywy UCITS oraz
Dyrektywy AIFM.

W dniu 12 listopada 2020 roku, Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych (ESMA)
opublikowat dwa raporty dotyczgce zastosowanych przez wiasciwe organy krajowe sankciji
nadzorczych z tytutu naruszenia dyrektywy UCITS oraz dyrektywy AIFM.

Pierwszy z opublikowanych raportéw dotyczy sankcji zastosowanych przez organy krajowe na
podstawie dyrektywy UCITS w okresie od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 roku i jest
kolejnym tego typu raportem ESMA. Wczesniejsze raporty dotyczyty informacji zbiorczych za lata
2016-2018.

Drugi z opublikowanych raportéw obejmuje dane zawierajgce informacje o zastosowanych przez
wiasciwe organy krajowe sankcjach na podstawie dyrektywy AIFM w okresie od 1 stycznia 2018 roku
do 31 grudnia 2018 roku oraz od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 roku. Raport ten jest
pierwszym opracowaniem ESMA zawierajgcym zbiorcze informacje o wysokosci oraz liczbie kar
natozonych przez organy krajowe na podstawie dyrektywy AIFM.

Oba zaprezentowane przez ESMA raporty zawierajg przeglad obowigzujgcych ram prawnych oraz
szczego6towe informacje dotyczgce wysokosci oraz liczby sankcji zastosowanych przez organy
krajowe. ESMA w swoich raportach dokonata rozréznienia stosowanych sankcji dzielgc je na natozone
przez organy krajowe kary finansowe oraz zastosowane srodki nadzorcze.

2. Raport dotyczacy zastosowanych kar i Srodkéw na mocy dyrektywy UCITS.

Z opublikowanego w dniu 12 listopada 2020 roku raportu wynika, ze w poréwnaniu do 2018 r. liczba
organéw krajowych, ktére w okresie od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 roku natozyty sankcje
za obszary dziatalnosci okreslone w dyrektywie UCITS nieznacznie spadta lecz tgczna kwota
natozonych kar finansowych utrzymuje sie na zblizonym poziomie.
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Zrédfo: opracowanie wlasne na podstawie raportu ESMA

Absolutnym rekordzistg w wysokosci naktadanych kar za naruszenia w obszarach dziatalnosci
okreslonych dyrektywg UCITS jest nadzor francuski. W latach 2016 — 2019 natozyt tgcznie ponad
41,35 min EUR kar finansowych. Biorgc pod uwage taczng wysokos¢ zastosowanych kar finansowych
nalezy réowniez wyrézni¢ Wiochy gdzie pomimo zastosowania wylgcznie 5 kar finansowych fgczna
wysokos¢ sankcji w latach 2016-2019 wyniosta 2,32 min EUR co stanowi drugie po Francji panstwo z
najwyzszg fgczng wysokoscig stosowanych kar finansowych.

Panstwo cztonkowskie taczna wysokos¢ kar w EUR | llos¢ kar

Francja 41 350 000 11
Wiochy 2 319 000 5
Szwecja 958 488 1
Malta 612 473,85 1
Hiszpania 550 000 8
Luksemburg 507 800 26
Republika Czeska 412 975,50 12

Zrédio: raport ESMA

Zgodnie z danymi przedstawionymi w raporcie ESMA w okresie od 2016-2019 roku najwiecej kar
finansowych natozonych na podstawie naruszen obszaréw uregulowanych w dyrektywie UCITS
odnotowano na Wegrzech (27), w Luksemburgu (26) oraz w Bulgarii (20). Polska znajduje sie mniej
wiecej w potowie statystyk. Zgodnie z opublikowanym raportem, w latach 2016-2019 roku, KNF z
tytutu naruszenia dyrektywy UCITS natozyt fgcznie 4 kary finansowe na tgczng kwote 214 213 EUR.

Wsrdd naruszen obszaréw wskazanych w dyrektywie UCITS skutkujgcych natozeniem przez organy
krajowe kar finansowych ESMA wyréznita naruszenia: art. 6, art. 10, art. 12, art. 13, art. 14, art. 22,
art. 23, art. 25, art. 51, art. 52, art. 69, art. 72, art. 76, art. 77, art. 78, art. 80 oraz art. 83 dyrektywy.

Zaznaczenia wymaga spadajgca liczba stosowanych przez organy krajowe srodkéw nadzorczych
innych niz sankcje finansowe. Zgodnie z opublikowanymi danymi w 2016 roku tgczna liczba
zastosowanych $rodkéw wynosita 25, w 2017 roku byta to liczba 22 Srodkéw, a w roku 2018 19.
W okresie od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 roku natozono fgcznie 19 Srodkow
nadzorczych. Na czele statystyk wsrdd panstw z najwyzszg liczbg stosowanych w latach 2016-2019
Srodkoéw nalezy wyrdzni¢ Chorwacje (20), Stowenie (15) oraz Francje (8). W Polsce w omawianym
okresie KNF nie natozyt z tytutu naruszenia dyrektywy UCITS ani jednego srodka nadzorczego.

3. Raport dotyczacy zastosowanych kar i Srodkéw na mocy dyrektywy AIFM.

Z opublikowanego w dniu 12 listopada 2020 roku raportu ESMA obejmujgcego zestawienie
stosowanych przez organy krajowe kar i srodkoéw z tytutu naruszenia dyrektywy AIFM w latach 2018
oraz 2019 wynika, iz tgczna liczba organdw krajowych stosujgcych sankcje wzrosta na przestrzeni
roku o 3 organy. Z przedstawionych bowiem informacji w 2018 roku tgczna liczba organéw krajowych,
ktére zastosowaty sankcje na mocy dyrektywy AIFM wyniosta 14, natomiast w 2019 roku liczba ta
wzrosta do 17 organdw.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku 10 wtadciwych organéw wydato na mocy dyrektywy
AIFM 34 srodki nadzorcze. Wskazania wymaga, ze az 14 organéw panstwowych nie natozyto Zzadnych
sankcji. W poréwnaniu do powyzszego, w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku, 12 organéw
panstwowych zastosowaly $rodki nadzorcze w liczbie 42, a 14 organdéw nie zastosowato w
omawianym okresie zadnych sankciji.
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Wysokos¢ kar umownych w roku 2019 wzrosta ponad dwukrotnie w poréwnaniu do roku 2018.
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Powodem tak duzego wzrostu tgcznej wysokosci kar finansowych zastosowanych w 2019 roku przy
mniejszej niz w 2018 roku liczbie kar, bytlo miedzy innymi natozenie wysokich kar finansowych w
Polsce oraz we Francji.

Panstwo czlonkowskie taczna wysokos¢ kar w EUR | llos¢ kar

Polska 6 600 000 9
Francja 4 230 000 5
Witochy 1 333 000 7
Portugalia 875 000 9
Wegry 201 173 44

Zrédio: raport ESMA

Zastosowane przez organy krajowe kary finansowe wynikaty z naruszen w obszarze nastepujgcych
zakresow dyrektywy AIFM: art. 3, art. 9, art. 10, art. 12, art. 14, art. 15, art. 18, art. 19, art. 20, art. 21,
art. 22 oraz art. 23 dyrektywy.

W Polsce w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku, KNF natozyt tgcznie 4 kary finansowe na
taczng wysokos¢ 2 465 000 EUR. Sankcje dotyczyty naruszen dyrektywy w zakresie art. 21 ust. 8, ust.
9 oraz ust. 10. Ponadto w omawianym okresie KNF nie zastosowat zadnych $rodkéw nadzorczych.
Jednoczesnie w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku, KNF zastosowat 5 kar finansowych na
taczng wysokos¢ okoto 4 135 000 EUR. Przedmiotowe sankcje dotyczyty naruszen art. 12 ust. 1, art.
14 ust. 1, art. 20 ust. 1 dyrektywy AIFM. W tym samym okresie KNF natozyt tgcznie 3 sSrodki
nadzorcze z tytutu naruszenia wskazanych powyzej przepisow dyrektywy.

3/4



4. Podsumowanie

Jak wynika z opublikowanych raportéw, ESMA stoi na stanowisku, ze organy krajowe nie
korzystajg
w rownym stopniu z uprawnien do naktadania sankgcji, a liczba oraz wysokos¢ sankcji natozonych na
podstawie dyrektywy UCITS oraz AIFM, z wyjgtkiem niektorych wtasciwych organéw krajowych
wydaje sie stosunkowo niska. Niemniej z raportéow ESMA jednoznacznie wynika, ze najdotkliwsze
sankcje w postaci kar pienieznych wymierza nadzér we Francji — tgcznie ponad 45 min EUR Kar.
Polski organ nadzoru wyrdznia sie na tle pozostatych pahnstw Unii Europejskiej w szczegdlnosci w
obszarze kar pienieznych naktadanych w odniesieniu do naruszen okreslonych dyrektywg AIFM.

Zdaniem ESMA opublikowane raporty bedg punktem wyjscia do podjecia dyskusji z wiasciwymi
organami krajowymi w kwestii stosowania sankcji oraz majg przyczyni¢ sie do prowadzenia prac nad
realizacja celu ESMA jakim jest opracowanie wspdlnego unijnego systemu nadzoru
skoncentrowanego na wynikach oraz kulturze egzekwowania prawa.
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