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1. Przedstawienie aktualnego stanu prawnego
Zniesienie podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy
Zgodnie z art. 15 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2016 r. poz. 1636) (dalej: „ustawa”) rynek regulowany na terytorium RP obejmuje rynek giełdowy oraz rynek pozagiełdowy. W założeniach rynek pozagiełdowy, jako rynek mniej sformalizowany, wprowadzający niewielkie wymogi wobec emitentów ubiegających się o dopuszczenie ich papierów wartościowych do obrotu, miał być rynkiem przeznaczonym dla małych i średnich spółek mających pewien potencjał wzrostu, a niespełniających wymogów obowiązujących na rynku giełdowym. Obecnie rynek pozagiełdowy, w zakresie praw i obowiązków emitentów, w tym przede wszystkim obowiązków informacyjnych, sprawozdawczości pre- i posttransakcyjnej czy kategorii podmiotów, które mogą być członkami tych rynków, a także w zakresie transakcji, które mogą zawierać na tych rynkach, niczym nie różni się od rynku giełdowego, niebędącego rynkiem oficjalnych notowań.
W aktualnym stanie prawnym najważniejsze różnice między oboma podtypami rynku regulowanego sprowadzają się więc do: 
(i)	innego podmiotu wydającego zezwolenie na prowadzenie rynku (Minister Finansów dla rynku giełdowego, Komisja Nadzoru Finansowego dla rynku pozagiełdowego), 
(ii)	innych wymogów dotyczących kapitałów własnych spółek prowadzących giełdę i rynek pozagiełdowy (odpowiednio 10 000 000 zł i 5 000 000 zł) oraz 
(iii)	innej podstawy prawnej określającej rodzaj, zakres i formę informacji bieżących i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych (zgodnie z art. 56 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych (Dz. U. z 2016 r. poz. 1639) emitenci papierów wartościowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowań giełdowych przekazują te informacje zgodnie z przepisami wydanymi na podstawie art. 60 ust. 2[footnoteRef:1]) tej ustawy, natomiast emitenci papierów wartościowych dopuszczonych wyłącznie do obrotu na rynku giełdowym niebędącym rynkiem oficjalnych notowań giełdowych lub obrotu na rynku pozagiełdowym zgodnie z postanowieniami regulaminów, o których mowa w art. 61). [1: )	Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji bieżących i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych oraz warunków uznawania za równoważne informacji wymaganych przepisami prawa państwa niebędącego państwem członkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133, z późn. zm.).] 

[bookmark: mip25956823][bookmark: mip25956824][bookmark: mip25956825][bookmark: mip25956826][bookmark: mip25956828][bookmark: mip25956829][bookmark: mip25956830][bookmark: mip25956831][bookmark: mip25956832][bookmark: mip25956833]W rezultacie faktyczne różnice między rynkiem giełdowym a rynkiem pozagiełdowym nie są wystarczająco istotne, aby uznać za uzasadnione rozróżnienie dwóch podtypów rynku regulowanego; pozostawienie takiego zróżnicowania miałoby sens, gdyby w stosunku do rynku pozagiełdowego przewidziane byłyby istotnie mniejsze wymogi i uproszczone zasady funkcjonowania w porównaniu z rynkiem giełdowym. 
Wprowadzenie regulacji dotyczących instytucji rachunku derywatów
Wymóg rejestrowania instrumentów pochodnych w systemie depozytowym, który służy przede wszystkim do rejestracji papierów wartościowych oraz do przeprowadzania rozrachunku transakcji zawartych na rynku kasowym, stanowił specyfikę polskiego rynku kapitałowego. Podczas gdy na rozwiniętych rynkach kapitałowych rozpoznawanym standardem jest zasadniczo rejestrowanie derywatów przez podmioty dokonujące rozliczeń kontraktów pochodnych (tj. izby rozliczeniowe, centralnych kontrahentów) bez konieczności prowadzenia dodatkowej ewidencji w systemach depozytów papierów wartościowych. Europejskie akty prawne regulujące obrót instrumentami pochodnymi oraz zasady funkcjonowania centralnych kontrahentów i centralnych depozytów papierów wartościowych (tj. rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie instrumentów pochodnych będących przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentów centralnych i repozytorów transakcji (Dz. Urz. UE L 201 z 27.07.2012, str. 1) – EMIR oraz rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie usprawnienia rozrachunku papierów wartościowych w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych depozytów papierów wartościowych, zmieniające dyrektywy 98/26/WE i 2014/65/UE oraz rozporządzenie (UE) nr 236/2012 (Dz. Urz. UE L 257 z 28.08.2014, str. 1) – CSDR) nie przewidują wprost możliwości prowadzenia ewidencji instrumentów pochodnych w systemach depozytów papierów wartościowych. Należy także zaznaczyć, iż powyższe regulacje nie wykluczają również wprost takiej możliwości. Ze wskazanych względów funkcjonujące obecnie na polskim rynku kapitałowym rozwiązanie dotyczące rejestrowania instrumentów pochodnych w systemach depozytu papierów wartościowych, jako rozwiązanie, które nie jest stosowane w innych państwach, mogło stanowić potencjalną przeszkodę w rozwoju zorganizowanego rynku terminowego na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej.
Mając powyższe na uwadze, ustawa z dnia 5 grudnia 2014 r. o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektórych innych ustaw (Dz. U. z 2015 r. poz. 73) zniosła wymóg rejestrowania w systemie depozytu papierów wartościowych instrumentów pochodnych dopuszczonych do zorganizowanego obrotu. Spowodowało to jednak, iż powstała luka prawna w zakresie rejestrowania instrumentów pochodnych.
Zmiana organu wydającego zezwolenie na prowadzenie giełdy
Zgodnie z art. 25 ust. 1 i 2 obowiązującej ustawy o obrocie instrumentami finansowymi prowadzenie giełdy wymaga zezwolenia, które wydaje minister właściwy do spraw instytucji finansowych, na wniosek zainteresowanego, zaopiniowany przez Komisję Nadzoru Finansowego. Wniosek składany jest za pośrednictwem Komisji Nadzoru Finansowego, która ocenia wniosek pod względem formalnym (w przypadku stwierdzenia braków formalnych Komisja wydaje decyzję o pozostawieniu wniosku bez rozpoznania), a następnie go opiniuje. Dopiero po wykonaniu tych czynności wniosek wraz z opinią przekazywany jest przez Komisję ministrowi właściwemu do spraw instytucji finansowych. Rozwiązanie to sprawia, iż co do zasady podwójnie wykonywane są te same czynności, a co za tym idzie, bezzasadnie wydłużony jest termin rozpoznawania wniosku o zezwolenie na prowadzenie giełdy.
2. Potrzeba i cel wydania projektowanej ustawy
Zniesienie podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy
W wyniku wprowadzanych na przestrzeni ostatnich kilkunastu lat kolejnych zmian przepisów dotyczących funkcjonowania krajowego rynku kapitałowego (przede wszystkim ustawy o obrocie instrumentami finansowymi) doszło do faktycznego zniwelowania różnic w zakresie zasad funkcjonowania rynku giełdowego i rynku pozagiełdowego. 
Również przepisy prawa unijnego (w szczególności dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynków instrumentów finansowych zmieniającej dyrektywę Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG i dyrektywę 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylającej dyrektywę Rady 93/22/EWG (Dz. Urz. UE L 145 z 30.04.2004, str. 1) (dalej: MiFID) nie przewidują takiego rozróżnienia podmiotów prowadzących rynki regulowane. Jednocześnie określenie rynku regulowanego jako pozagiełdowy może wprowadzać w błąd co do jego charakteru. Wynika to z faktu, iż termin „rynek pozagiełdowy” nie znajduje odzwierciedlenia w powszechnie funkcjonującej nomenklaturze wynikającej z przepisów europejskich, transponowanych przez państwa członkowskie do krajowych porządków prawnych, a tym samym sprawia błędne wrażenie, że może to być rynek o cechach odpowiadających rynkom OTC (over-the-counter) lub off-exchange trading. 
Celem projektu ustawy jest więc zniesienie, nieuzasadnionego w chwili obecnej, podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy. Efektem regulacji będzie objęcie wymienionych typów rynku tym samym pojęciem rynku regulowanego. 
Wprowadzenie regulacji dotyczących instytucji rachunku derywatów
Przewidziane ustawą z dnia 5 grudnia 2014 r. o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektórych innych ustaw zniesienie wymogu rejestrowania w systemie depozytu papierów wartościowych instrumentów pochodnych dopuszczonych do zorganizowanego obrotu skutkuje koniecznością uregulowania zasad ewidencji instrumentów pochodnych w celu zapewnienia bezpieczeństwa obrotu oraz skutecznego nadzoru nad rynkiem terminowym.
Należy zauważyć, że przed zmianami wprowadzonymi ustawą z dnia 5 grudnia 2014 r. Urząd Komisji Nadzoru Finansowego posiadał dostęp do informacji o wszystkich dopuszczonych do obrotu zorganizowanego derywatach oraz o aktywności poszczególnych inwestorów w zakresie obrotu tymi instrumentami finansowymi. Informacje te były pozyskiwane w szczególności od podmiotów prowadzących rachunki papierów wartościowych. Z uwagi na fakt, iż instrumenty pochodne nie będą dalej rejestrowane na rachunkach papierów wartościowych, bez wprowadzenia obowiązku rejestracji tych instrumentów finansowych na rachunku derywatów byłby brak wiarygodnego zapisu aktywności inwestora na rynku instrumentów pochodnych. Podkreślenia również wymaga, iż informacji takich nie jest w stanie zapewnić izba rozliczeniowa, gdyż nie posiada ona informacji o inwestorach, których dotyczą zgłaszane transakcje, jak również nie występuje żadne rozwiązanie na poziomie nowelizowanej ustawy, które dawałoby gwarancje, że takie informacje będą znajdowały się w innym rejestrze. Ustalenie wyżej wskazanych okoliczności będzie zatem możliwe wyłącznie po wprowadzeniu zaproponowanych niniejszą ustawą zmian.
Konsekwencją proponowanych zmian jest również potrzeba wyposażenia organu nadzoru w skuteczne narzędzia nadzorcze, dzięki którym możliwe będzie zapewnienie efektywnego nadzoru nad bezpieczeństwem i prawidłowością wtórnego obrotu instrumentami finansowymi – w szczególności dla ustalenia zakresu inwestycji dokonywanych przez podmioty nieprowadzące działalności na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, będące stronami transakcji giełdowych, a jednocześnie niebędące zobowiązane na mocy obowiązujących w Polsce uregulowań do ewidencjonowania zawieranych transakcji na derywatach na żadnych rachunkach. W tym celu projekt ustawy zakłada uprawnienie Komisji Nadzoru Finansowego do bezpośredniego występowania do tych podmiotów o odpowiednie informacje. Podkreślenia przy tym wymaga, iż przewidziane w tym zakresie zmiany w żaden sposób nie wpływają na ukształtowany na poziomie prawa europejskiego z zakresu rynku kapitałowego zakres sprawowania nadzoru nad firmami inwestycyjnymi. Z tego też względu nadzór nad podmiotami, o których mowa w art. 31 ust. 1 pkt 2 ustawy (firmy inwestycyjne będące członkami giełdy nieprowadzące działalności maklerskiej na terytorium RP), w dalszym ciągu będzie sprawowany przez właściwe organy nadzoru państwa siedziby tego podmiotu.
Zmiana organu wydającego zezwolenie na prowadzenie giełdy
Zasadniczym celem zmiany organu wydającego zezwolenie na prowadzenie rynku regulowanego z ministra właściwego do spraw instytucji finansowych na Komisję Nadzoru Finansowego jest skrócenie procesu licencjonowania w Polsce giełd instrumentów finansowych oraz skupienie spraw związanych z nadzorem nad rynkiem kapitałowym w całości w ustawowo powołanym do tego organie, jakim jest Komisja Nadzoru Finansowego.
Jak zostało to wcześniej wskazane, zgodnie z art. 25 ust. 1 i 2 obowiązującej ustawy prowadzenie giełdy wymaga zezwolenia, które wydaje minister właściwy do spraw instytucji finansowych, na wniosek zainteresowanego, zaopiniowany przez Komisję Nadzoru Finansowego. Wniosek składany jest za pośrednictwem KNF, która ocenia wniosek pod względem formalnym (w przypadku stwierdzenia braków formalnych Komisja wydaje decyzję o pozostawieniu wniosku bez rozpoznania), a następnie go opiniuje. Dopiero po wykonaniu tych czynności wniosek wraz z opinią przekazywany jest przez KNF ministrowi właściwemu do spraw instytucji finansowych. Następnie minister właściwy do spraw instytucji finansowych, celem rozpatrzenia wniosku, koncentruje się na analizie tych samych elementów wniosku o wydanie zezwolenia na prowadzenie giełdy wskazanych w art. 25 ust. 2 przedmiotowej ustawy. Rozwiązanie to sprawia, iż co do zasady podwójnie wykonywane są te same czynności, a co za tym idzie, bezzasadnie wydłużony jest termin rozpoznawania wniosku o zezwolenie na prowadzenie giełdy. Ze wskazanych względów proponowane rozwiązanie, przez odbiurokratyzowanie procesu wydania zezwoleń na prowadzenie giełdy, wychodzi naprzeciw idei sprawnego państwa.
[bookmark: mip21925712]Proponowane rozwiązanie jest zgodne z art. 36 ust. 1 i 2 MiFID, zgodnie z którym między innymi „zezwolenia dla rynku regulowanego wydaje się wyłącznie wtedy, gdy właściwe władze mają pewność, że zarówno podmiot gospodarczy, jak i systemy rynku regulowanego wypełniają przynajmniej wymogi ustanowione w tym tytule.”. Użyte w cytowanych przepisach wyrażenie „właściwe władze” oznacza „władze powołane przez każde Państwo Członkowskie zgodnie z art. 48, chyba że w niniejszej dyrektywie ustalono inaczej” (art. 4 ust. 1 pkt 22 MiFID). Zgodnie z art. 48 ust. 1 MiFID „1. Każde państwo członkowskie wyznacza właściwy organ, który wykonuje obowiązki przewidziane w niniejszej dyrektywie. Państwa członkowskie powiadamiają Komisję, EUNGiPW i właściwe organy innych państw członkowskich o właściwych organach odpowiedzialnych za wykonywanie każdego z obowiązków i o ewentualnym podziale tych obowiązków.”. W Polsce takim właściwym organem jest Komisja Nadzoru Finansowego (z wyjątkiem, opisanego poniżej, wydawania zezwolenia na prowadzenie giełdy). Art. 3 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitałowym (Dz. U. z 2016 r. poz. 1289, z późn. zm.) stanowi, iż „Organem nadzoru nad rynkiem kapitałowym oraz rynkiem instrumentów finansowych, będących przedmiotem ubiegania się o dopuszczenie do obrotu na takim rynku, w rozumieniu aktów prawnych wydawanych przez instytucje i organy Unii Europejskiej, jest Komisja Nadzoru Finansowego, zwana dalej „Komisją”.”.
Ponadto zaproponowane rozwiązanie wyeliminuje istotne wątpliwości interpretacyjne, zidentyfikowane w dotychczas przeprowadzanych postępowaniach administracyjnych w zakresie wydawania zezwoleń na prowadzenie giełdy. Praktyczne stosowanie przepisów art. 25 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi prowadzi bowiem do stwierdzenia, iż po przekazaniu przez Komisję ministrowi właściwemu do spraw instytucji finansowych wniosku o wydanie zezwolenia na prowadzenie giełdy, w przypadku zmiany tego wniosku w trakcie prowadzonego przez ministra postępowania administracyjnego, nie ma on podstaw prawnych do wystąpienia do Komisji o zaopiniowanie dokonanych w nim zmian. Może się zatem okazać, iż opinia Komisji będzie pozostawać bez związku ze stanem faktycznym, w przypadku dokonania przez stronę postępowania istotnych zmian wniosku po jego przekazaniu przez Komisję ministrowi właściwemu do spraw instytucji finansowych.
3. Różnica między obowiązującym a proponowanym stanem prawnym
Zniesienie podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy
Projekt zakłada, że spółka prowadząca obecnie rynek giełdowy, tj. Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie SA, oraz spółka prowadząca rynek pozagiełdowy, tj. BondSpot SA, z mocy prawa staną się spółkami prowadzącymi dwa odrębne rynki regulowane. W projekcie przewidziano odpowiednie okresy przejściowe na dostosowanie prowadzonej działalności przez obie spółki (m.in. wysokości kapitału własnego spółki prowadzącej rynek pozagiełdowy, treści statutów oraz regulaminów rynków).
Konsekwencją projektowanych zmian (rezygnacji z funkcjonalnego podziału rynku regulowanego) będzie dostosowanie przepisów innych ustaw (ustawy o rachunkowości, ustawy o autostradach płatnych oraz o Krajowym Funduszu Drogowym, ustawy – Prawo energetyczne, ustawy – Kodeks spółek handlowych, ustawy o giełdach towarowych, ustawy – Prawo upadłościowe, ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych, a także ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym) do zmienionych przepisów ustawy. Dodatkowo konieczna będzie nowelizacja następujących aktów wykonawczych do ustawy:
· rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 11 października 2005 r. w sprawie dopuszczania instrumentów finansowych niebędących papierami wartościowymi do obrotu na rynku regulowanym (Dz. U. poz. 1699),
· rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 18 października 2005 r. w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentów z siedzibą na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla których właściwe są polskie zasady rachunkowości – załącznik nr 4 (Dz. U. z 2014 r. poz. 300, z późn. zm.),
· rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 14 stycznia 2016 r. w sprawie szczegółowych warunków, jakie musi spełniać rynek regulowany oraz platforma aukcyjna (Dz. U. z 2016 r. poz. 139),
· rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 23 października 2009 r. w sprawie cech transakcji długoterminowych instrumentami finansowymi nabywanymi lub zbywanymi na własny rachunek domu maklerskiego (Dz. U. poz. 1450),
· rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 26 listopada 2009 r. w sprawie upowszechniania informacji związanych z adekwatnością kapitałową (Dz. U. poz. 1615, z późn. zm.),
· rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 12 kwietnia 2016 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości zakładów ubezpieczeń i zakładów reasekuracji – załącznik nr 4 (Dz. U. poz. 562),
· [bookmark: found1][bookmark: found2][bookmark: found3][bookmark: found4][bookmark: found5]rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 28 grudnia 2009 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości domów maklerskich (Dz. U. z 2013 r. poz. 483, z późn. zm.),
· [bookmark: found6]rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 29 grudnia 2015 r. w sprawie opłat na pokrycie kosztów nadzoru nad rynkiem kapitałowym (Dz. U. poz. 2347),
· rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 1 października 2010 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości banków (Dz. U. z 2013 r. poz. 329),
· rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 września 2012 r. w sprawie trybu i warunków postępowania firm inwestycyjnych, banków, o których mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz banków powierniczych (Dz. U. z 2015 r. poz. 878).
Potrzeba nowelizacji wyżej wymienionych aktów wykonawczych wynika z konieczności zastąpienia wyrażeń „rynek giełdowy” i „rynek pozagiełdowy” wyrażeniem „rynek regulowany”.

Wprowadzenie regulacji dotyczących instytucji rachunku derywatów
Wprowadzane regulacje m.in. zdefiniują podmioty uprawnione do prowadzenia ewidencji instrumentów pochodnych, sprecyzują zakres zezwoleń na prowadzenie tej ewidencji przy jednoczesnym określeniu urządzeń ewidencyjnych, na których mają być rejestrowane instrumenty pochodne, a także wskazane zostaną zasady ustalania podmiotów uprawnionych do danego instrumentu pochodnego, zasady przenoszenia praw i obowiązków z określonych instrumentów pochodnych.
Konsekwencją projektowanych zmian będzie również dostosowanie przepisów innych ustaw (ustawy o ostateczności rozrachunku w systemach płatności i systemach rozrachunku papierów wartościowych oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami oraz ustawy – Prawo upadłościowe). Dodatkowo w przedmiotowym zakresie konieczna będzie w szczególności nowelizacja rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 września 2012 r. w sprawie trybu i warunków postępowania firm inwestycyjnych, banków, o których mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz banków powierniczych oraz wydanie przez ministra właściwego do spraw instytucji finansowych nowego rozporządzenia na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 5 ustawy.
Zmiana organu wydającego zezwolenie na prowadzenie giełdy
W konsekwencji proponowanych zmian organem uprawionym do wydania zezwolenia zostanie Komisja Nadzoru Finansowego. Organ ten będzie jednocześnie właściwy w sprawie cofnięcia takiego zezwolenia, a także zakazania prowadzenia rynku regulowanego. Projekt zakłada, iż do postępowań wszczętych a niezakończonych w sprawie wniosku o wydanie zezwolenia na prowadzenie giełdy zastosowanie znajdą przepisy dotychczasowe. W takim przypadku decyzja w sprawie zezwolenia zostanie wydawana na podstawie przepisów w zmienionym brzmieniu – nowego art. 25 ustawy, niemniej jednak przez ten sam organ, przed którym nastąpiło wszczęcie postępowania, co powinno zapewnić sprawny przebieg wszczętych a niezakończonych przed dniem wejścia w życie projektowanej ustawy postępowań. Jednocześnie proponuje się, aby w przypadku postępowań o wydanie zezwolenia, o którym mowa w art. 25 ust. 1 lub art. 36 ust. 1 zmienianej ustawy, na wnioskodawcy spoczywał obowiązek dostosowania, w terminie 6 miesięcy, treści wniosku (w tym statutu i regulaminu, będących załącznikiem do wniosku) do przepisów znowelizowanej ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. 
4. Omówienie projektowanych zmian
Art. 1:
–	pkt 1 lit. a – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, wobec zastąpienia pojęcia giełda pojęciem rynek regulowany, którego definicja zawarta jest w art. 14 ustawy nie zachodzi potrzeba dalszego definiowania pojęcia giełda,
–	pkt 1 lit. b – zmiana wynikająca z wprowadzenia rachunku derywatów zakładająca dookreślenie definicji banku powierniczego przez rozszerzenie przedmiotu jego działalności o prowadzenie rachunku derywatów,
–	pkt 1 lit. c – zmiana mająca na celu wprowadzenie definicji danych osobowych, przez co zostanie zapewniona adekwatność przetwarzanych, w związku z przepisami nowelizowanej ustawy, danych w stosunku do celów, w jakich są one przetwarzane,
–	pkt 2 i 3 – zmiany wynikające z wprowadzenia rachunku derywatów mające na celu wprowadzenie definicji rachunku derywatów (art. 4a ust. 1 ustawy), zasad rejestrowania instrumentów pochodnych na tym rachunku (art. 4a ust. 2 i 3), określenie skutków prawnych związanych z zapisem instrumentów pochodnych na rachunku derywatów (art. 8 ustawy),
–	pkt 4 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, wobec zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy zbędny jest przepis stanowiący uzupełnienie funkcjonalnej definicji rynku regulowanego o elementy podmiotowe,
–	pkt 5 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zastąpienie wyrażeń spółka prowadząca giełdę i spółka prowadząca rynek pozagiełdowy wyrażeniem spółka prowadząca rynek regulowany,
–	pkt 6 i 7 –zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy,
–	pkt 8 – zmiana legislacyjna wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zmiana tytułu oddziału,
–	pkt 9 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zastąpienie wyrażenia giełda oraz rynek giełdowy wyrażeniem rynek regulowany,
–	pkt 10 lit. a – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zastąpienie wyrażeń spółka prowadząca giełdę wyrażeniem spółka prowadząca rynek regulowany,
–	pkt 10 lit. b i c – projektowana zmiana ma na celu określenie warunków wykorzystywania w prowadzonej działalności, reklamie lub informacji reklamowej oznaczeń „rynek regulowany”, „giełda instrumentów finansowych” oraz „giełda papierów wartościowych” oraz usankcjonowanie ich wykorzystania wyłącznie przez spółki prowadzące rynek regulowany,
–	pkt 11 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zastąpienie wyrażeń spółka prowadząca giełdę wyrażeniem spółka prowadząca rynek regulowany,
–	pkt 12 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zastąpienie wyrażeń spółka prowadząca giełdę oraz giełda wyrażeniem spółka prowadząca rynek regulowany,
–	pkt 13 – zmiana wynikająca ze zmiany organu wydającego zezwolenie na prowadzenie giełdy/rynku regulowanego; w ust. 4 zaproponowano również wyraźne wskazanie terminu na rozpoczęcie prowadzenia działalności objętej zezwoleniem z uwagi na brak przepisu materialnego w tym zakresie, mimo że art. 165 ust. 1 pkt 1 przewiduje możliwość cofnięcia zezwolenia, w przypadku gdy spółka nie rozpoczęła prowadzenia działalności objętej zezwoleniem w terminie wskazanym w decyzji w sprawie udzielenia zezwolenia; zauważenia również wymaga, że proponowany termin 12 miesięcy wynika z art. 36 ust. 5 lit. a MiFID, który wskazuje, że właściwe władze mogą cofnąć zezwolenie wydane dla rynku regulowanego, jeżeli rynek regulowany w terminie 12 miesięcy nie korzysta z zezwolenia, chyba że Państwo Członkowskie przewidziało wygaśnięcie zezwolenia w tym przypadku,
–	pkt 14 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zastąpienie wyrażeń spółka prowadząca giełdę oraz giełda wyrażeniem spółka prowadząca rynek regulowany; jednocześnie zrezygnowano ze stosowania w treści ustawy skrótu „zarząd giełdy” i zaproponowano zastąpienie go wyrażeniem „zarząd spółki prowadzącej rynek regulowany”,
–	pkt 15 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zastąpienie wyrażenia giełda oraz spółka prowadząca giełdę wyrażeniem spółka prowadząca rynek regulowany,
–	pkt 16 – zmiana wynikająca ze zmiany organu wydającego zezwolenie na prowadzenie giełdy/rynku regulowanego; ponadto zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zastąpienie wyrażenia giełda wyrażeniem rynek regulowany,
–	pkt 17 i 18 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zastąpienie wyrażeń spółka prowadząca giełdę wyrażeniem spółka prowadząca rynek regulowany oraz wyrażeń giełda, rynek giełdowy wyrażeniem rynek regulowany, a także rezygnacja ze stosowania w treści ustawy skrótu „zarząd giełdy”; podobnie w przepisach zrezygnowano ze stosowania skrótu „rada giełdy” i zaproponowano zastąpienie go wyrażeniem „rada nadzorcza spółki prowadzącej rynek regulowany”,
–	pkt 19 i 20 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zastąpienie wyrażeń spółka prowadząca giełdę, giełda odpowiednio wyrażeniem spółka prowadząca rynek regulowany, rynek regulowany, ponadto zastąpienie wyrażenia rada giełdy wyrażeniem rada nadzorcza spółki prowadzącej rynek regulowany,
–	pkt 21 – zmiana mająca na celu wyposażenie Komisji Nadzoru Finansowego w skuteczne narzędzia nadzorcze, dzięki którym możliwe będzie zapewnienie efektywnego nadzoru nad bezpieczeństwem i prawidłowością wtórnego obrotu instrumentami finansowymi; propozycja zakłada, iż Komisja lub jej upoważniony przedstawiciel będzie mógł żądać od tzw. „zdalnego członka giełdy”, za pośrednictwem którego zawierana jest transakcja na rynku regulowanym, kopii dokumentów i innych nośników informacji oraz do udzielania pisemnych lub ustnych wyjaśnień w zakresie transakcji zawieranych na rynku regulowanym; z uwagi na fakt, iż podmiot taki podlega nadzorowi właściwego organu nadzoru państwa siedziby tego podmiotu, przewidziano również obowiązek poinformowania przez Komisję o tym zdarzeniu właściwego organu nadzoru tego podmiotu; mając na uwadze potrzebę zapewnienia skuteczności przyznawanego Komisji uprawnienia a zarazem zgodności proponowanego rozwiązania z prawem europejskim, zaproponowano, aby w przypadku odmowy udostępnienia informacji bądź niewłaściwego wypełnienia tego obowiązku Komisja mogła powiadomić właściwy organ nadzoru zagranicznej firmy inwestycyjnej; jednocześnie proponuje się, aby w przypadku gdy, mimo poinformowania przez Komisję, właściwy organ zagranicznej firmy inwestycyjnej nie podejmie działań mających na celu udostępnienie Komisji wnioskowanych informacji lub gdy te działania będą nieskuteczne, Komisja mogła, po uprzednim poinformowaniu tego organu, nałożyć na taką zagraniczną firmę inwestycyjną karę pieniężną w wysokości do 500 000 zł,
–	pkt 22 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zastąpienie wyrażeń rynek giełdowy, giełda, spóła prowadząca rynek giełdowy odpowiednio wyrażeniem rynek regulowany oraz spółka prowadząca rynek regulowany, jednocześnie zastąpienie wyrażenia rada giełdy, zarząd giełdy odpowiednio wyrażeniem rada nadzorcza spółki prowadzącej rynek regulowany oraz zarząd spółki prowadzącej rynek regulowany,
–	pkt 23 – zmiana mająca na celu nałożenie na spółkę prowadzącą rynek regulowany obowiązków związanych z archiwizacją dokumentacji związanej z prowadzeniem rynku regulowanego lub platformy aukcyjnej; przepis ten określa również termin przechowywania ww. dokumentacji,
–	pkt 24 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy,
–	pkt 25 – zmiana wynikająca z wprowadzenia rachunku derywatów, umożliwienie podmiotom prowadzącym rachunki derywatów oraz podmiotom, które zmierzają prowadzić takie rachunki, uczestnictwa w podmiocie rozliczającym,
–	pkt 26 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy; zastąpienie wyrażenia spółka prowadząca giełdę, spółka prowadząca rynek pozagiełdowy wyrażeniem rynek regulowany,
–	pkt 27 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, zastąpienie wyrażenia spółka prowadząca giełdę, spółka prowadząca rynek pozagiełdowy wyrażeniem rynek regulowany,
–	pkt 28 – zmiany wynikające z wprowadzenia rachunku derywatów mające na celu w szczególności określenie zasad rejestracji instrumentów pochodnych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym (art. 57a),
–	pkt 29 i 30 – zmiany wynikające z wprowadzenia rachunku derywatów,
–	pkt 31 – zmiana ma na celu wyeliminowanie pojawiających się wątpliwości interpretacyjnych przepisów art. 79 ust. 1 nowelizowanej ustawy, przez doprecyzowanie, iż relacja firmy inwestycyjnej i jej agenta w oparciu o zawartą umowę dotyczy wyłącznie wykonywania przez agenta czynności pośrednictwa w zakresie działalności maklerskiej prowadzonej przez tę firmę inwestycyjną (a nie, jak może to wynikać z obecnej redakcji przepisu, z jakiejkolwiek działalności tej firmy),
–	pkt 32 – zmiana mająca na celu wprowadzenie regulacji ustanawiających wymóg ewidencjonowania i minimalny czas przechowywania dokumentów związanych z prowadzoną działalnością spółki prowadzącej rynek regulowany,
–	pkt 33 – zmiana wynikająca z wprowadzenia rachunku derywatów,
–	pkt 34 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy,
–	pkt 35 – zmiana art. 106e ustawy ma na celu wyeliminowanie ewentualnej sprzeczności z prawem Unii Europejskiej; instytucję pełnomocnika do doręczeń, w zbliżonym kształcie istniejącą do niedawna w art. 11355 ustawy – Kodeks postępowania cywilnego, zakwestionowała Komisja Europejska (sprawa EU Pilot 1953/11/JUST; naruszenie nr 2011/2102); zarzuciła ona takiemu rozwiązaniu m.in. dyskryminację pośrednią, powołując się na art. 18 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, zgodnie z którym zakazana jest wszelka dyskryminacja ze względu na obywatelstwo; w wyroku w sprawie C-325/11 Alder et Alder, Trybunał Sprawiedliwości UE uznał art. 11355 k.p.c. za niezgodny z rozporządzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady nr 1393/2007 z dnia 13 listopada 2007 r. dotyczącym doręczania w państwach członkowskich dokumentów sądowych i pozasądowych w sprawach cywilnych i handlowych („doręczanie dokumentów”) oraz uchylającym rozporządzenie Rady (WE) nr 1348/2000; w konsekwencji przepis został zmieniony w taki sposób, ażeby osoby mające miejsce zamieszkania lub siedzibę w innym państwie członkowskim Unii Europejskiej również nie były zobowiązane do ustanowienia pełnomocnika do spraw doręczeń na terytorium RP,
–	pkt 36 i 37 – zmiany wynikające z wprowadzenia rachunku derywatów mające na celu w szczególności uprawnienie banków powierniczych do prowadzenia rachunków derywatów (art. 119),
–	pkt 38 – zmiana związana z ujednoliceniem przepisów dotyczących obowiązków archiwizacyjnych,
–	pkt 39–42 – zmiana wynikająca z wprowadzenia rachunku derywatów,
–	pkt 43 – zmiana wynikająca z wprowadzenia definicji danych osobowych; należy zauważyć, iż co prawda obecne brzmienie art. 147 ust. 1 w pkt 1–4 nowelizowanej ustawy wskazuje przykładowy katalog informacji objętych tajemnicą zawodową, niemniej jednak celem doprecyzowania pkt 1 tego przepisu, w ocenie projektodawcy, zasadne jest wyraźne wskazanie, iż tajemnicą zawodową objęte są również inne dane pozwalające na identyfikację strony umowy niż zawarte w definicji danych osobowych, w tym dane identyfikujące osoby prawne będące stronami umów lub innych czynności prawnych,
–	pkt 44 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy,
–	pkt 45 – zmiana wynikająca ze zmiany organu wydającego zezwolenie na prowadzenie giełdy/rynku regulowanego,
–	pkt 46 – zmiana wynikająca ze zmiany organu wydającego zezwolenie na prowadzenie giełdy/rynku regulowanego a zarazem mająca na celu uregulowanie sankcji administracyjnych dla spółek prowadzących rynek regulowany, w przypadku których działalność ta jest prowadzona na innej podstawie niż zezwolenie (Giełda Papierów Wartościowych S.A. w Warszawie prowadzi działalność na podstawie aktu założycielskiego giełdy podpisanego przez Ministra Finansów oraz ówczesnego Ministra Przekształceń Własnościowych),
–	pkt 47–49 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, uchylenie art. 166 i art. 166b z uwagi na bezprzedmiotowość oraz dostosowanie art. 173 ust. 3 do nowej siatki pojęciowej,
–	pkt 50 – zmiana mająca na celu penalizację używania przez podmioty do tego nieuprawnione oznaczeń „rynek regulowany”, „giełda instrumentów finansowych” albo „giełda papierów wartościowych”; proponowane rozwiązanie powinno przyczynić się do zapewnienia pewności obrotu oraz ochrony interesów inwestorów przez utrudnienie podmiotom działającym bez zezwolenia KNF ewentualne podszywanie się pod spółkę prowadzącą rynek regulowany i posługiwanie się w obrocie gospodarczym oznaczeniami, które mogłyby wskazywać na prowadzenie działalności polegającej na organizowaniu rynku regulowanego; wysokość oraz rodzaj proponowanych kar są analogiczne do sankcji przewidzianej za tego typu naruszenie w art. 296 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2014 r. poz. 157, z późn. zm.) oraz w art. 215 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i  funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2016 r. poz. 291, z późn. zm.),
–	pkt 51 – zmiana będąca konsekwencją uregulowania w dodawanym art. 165b sankcji administracyjnych dla spółek prowadzących rynek regulowany na innej podstawie niż zezwolenie,
–	pkt 52 – zmiana wynikająca ze zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy, uchylenie w art. 215 ust. 2 z uwagi na jego bezprzedmiotowość.
Art. 2 (zmiana ustawy z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości)
Projektowana zmiana art. 82 ust. 4 dotyczy upoważnienia dla Ministra Finansów do określenia, w drodze rozporządzenia, szczególnych zasad rachunkowości spółek prowadzących rynek regulowany (dotychczas spółki prowadzącej giełdę oraz spółki prowadzącej rynek pozagiełdowy). Na podstawie ww. przepisu nie zostały do tej pory wydane akty wykonawcze, nie istnieje więc potrzeba wprowadzania przepisów utrzymujących czasowo w mocy dotychczasowe przepisy wykonawcze. 
Art. 3 (zmiana ustawy z dnia 27 października 1994 r. o autostradach płatnych oraz Krajowym Funduszu Drogowym)
Projektowana zmiana art. 39p ust. 5 dotyczy określenia miejsca obrotu obligacji emitowanych na rynku krajowym („rynek regulowany” zamiast „giełdowego lub pozagiełdowego rynku regulowanego”).
[bookmark: mip20881841]Art. 4 (zmiana ustawy z dnia 10 kwietnia 1997 r. – Prawo energetyczne)
Projektowana zmiana art. 3 pkt 44 dotyczy definicji pojęcia „rynek organizowany przez podmiot prowadzący na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej rynek regulowany” w części odwołującej się spółki prowadzącej giełdę albo spółki prowadzącej rynek pozagiełdowy.
Art. 5 (zmiana ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. – Prawo bankowe)
Projektowana zmiana art. 4 ust. 1 pkt 35 lit. a tiret pierwsze jest konsekwencją zniesienia podziału rynku regulowanego na rynek giełdowy i rynek pozagiełdowy.
[bookmark: mip21180793]Art. 6 (zmiana ustawy z dnia 15 września 2000 r. – Kodeks spółek handlowych)
Projektowana zmiana art. 403 (zdanie drugie) jest konsekwencją zastąpienia wyrażenia „giełda” wyrażeniem „rynek regulowany”. 
[bookmark: mip25214562][bookmark: mip25215723][bookmark: mip25215724][bookmark: mip25215725][bookmark: mip25215726][bookmark: mip25215727]Art. 7 (zmiana ustawy z dnia 26 października 2000 r. o giełdach towarowych)
Projektowana zmiana art. 5 jest konsekwencją zastąpienia wyrażeń „giełda” oraz „spółka prowadząca giełdę” odpowiednio wyrażeniami „rynek regulowany” oraz „spółka prowadząca rynek regulowany”. 
[bookmark: mip26804437][bookmark: mip26804441][bookmark: mip26804442][bookmark: mip26804444][bookmark: mip26804445][bookmark: mip26804457]Art. 8 (zmiana ustawy z dnia 24 sierpnia 2001 r. o ostateczności rozrachunku w systemach płatności i systemach rozrachunku papierów wartościowych oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami)
Projektowana zmiana art. 1 pkt 17 jest konsekwencją wprowadzenia instytucji rachunku derywatów.
Art. 9 (zmiana ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. – Prawo upadłościowe)
Zmiana art. 112 jest konsekwencją wprowadzenia instytucji rachunku derywatów.
Projektowana zmiana art. 334 ust. 4 zdanie drugie jest konsekwencją zastąpienia wyrażenia „giełda” wyrażeniem „rynek regulowany”.
Art. 10 (zmiana ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi)
Projektowana zmiana art. 65 ust. 2 pkt 7 jest konsekwencją zastąpienia wyrażeń „spółka prowadząca giełdę” oraz „spółka prowadząca rynek pozagiełdowy” wyrażeniem „spółka prowadząca rynek regulowany”.
[bookmark: mip26728358]Art. 11 (zmiana ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych)
Projektowane zmiany art. 56 ust. 1 pkt 2, art. 60 ust. 2, art. 61, art. 69 ust. 2 pkt 1 lit. a, art. 79 ust. 9 i art. 80 ust. 2 są konsekwencją zastosowania nowej siatki pojęciowej w ustawie o obrocie instrumentami finansowymi i zastąpienia:
· wyrażenia „rynek oficjalnych notowań giełdowych” wyrażeniem „rynek oficjalnych notowań”,
· wyrażeń „rynek giełdowy” i „rynek pozagiełdowy” wyrażeniem „rynek regulowany”,
· [bookmark: mip25956827]wyrażenia „notowania giełdowe” wyrażeniem „notowania na rynku regulowanym”.
Dodatkowo projektowana zmiana art. 90 ust. 1 stanowi dostosowanie odesłania do zmienionych przepisów ustawy (w części dotyczącej uchylanego art. 37 ustawy).
[bookmark: mip25956858][bookmark: mip25956859][bookmark: mip25956860][bookmark: mip25956861][bookmark: mip25956863][bookmark: mip25956864][bookmark: mip25956865][bookmark: mip25956866][bookmark: mip25957051][bookmark: mip25957052][bookmark: mip25957057][bookmark: mip25957161]Art. 12 (zmiana ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym). 
Projektowana zmiana art. 12 ust. 2 pkt 4 lit. i jest konsekwencją zastąpienia wyrażenia „giełda” wyrażeniem „rynek regulowany”, zaś uchylenie lit. j w art. 12 ust. 2 pkt 4 jest konsekwencją uchylenia przepisów ustawy regulujących funkcjonowanie rynku pozagiełdowego (oddział 2 w dziale II w rozdziale 2 ustawy).
Art. 13
Wprowadzenie przepisu przejściowego związane jest z wprowadzeniem instytucji rachunku derywatów i ma na celu umożliwienie prowadzenia takich rachunków przez firmy inwestycyjne uprawnione do przechowywania lub rejestrowania instrumentów finansowych, w tym prowadzenia rachunków papierów wartościowych i rachunków zbiorczych, oraz prowadzenia rachunków pieniężnych oraz banki uprawnione do prowadzenia działalności powierniczej przed datą wejścia w życie projektowanej ustawy, bez potrzeby uzyskiwania nowego zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. Przyjmuje się, iż wyodrębnienie rachunków powierniczych będzie miało charakter techniczny, z tego też względu nie zachodzi potrzeba wznawiania zezwolenia.
Art. 14
Projektowany przepis ma na celu umożliwienie spółkom prowadzącym giełdę oraz rynek pozagiełdowy na podstawie dotychczasowych zezwoleń prowadzenie rynku regulowanego. Rozwiązanie to podyktowane jest faktem, iż jak było to podnoszone wcześniej, doszło do zatarcia różnic między wymogami przewidzianymi w zakresie prowadzenia rynku regulowanego oraz pozagiełdowego, z tego też względu nie zachodzi potrzeba ponownego licencjonowania tych podmiotów. W ocenie projektodawcy w przedmiotowym przypadku wystarczające jest wprowadzenie zaproponowanych okresów przejściowych na dostosowanie się do nowych wymagań. W konsekwencji z dniem wejścia w życie projektowanej ustawy zezwolenie na prowadzenie giełdy oraz zezwolenie na prowadzenie rynku pozagiełdowego stanie się zezwoleniem na prowadzenie rynku regulowanego. Dodatkowo, z uwagi na status Giełdy Papierów Wartościowych S.A., która prowadzi działalność na podstawie aktu założycielskiego giełdy podpisanego przez Ministra Finansów oraz ówczesnego Ministra Przekształceń Własnościowych, w ust. 2 uregulowano sytuację gdzie prowadzenie giełdy odbywa się na innej podstawie niż zezwolenie. Zaproponowany ust. 6 ma na celu uwzględnienie sytuacji, w której zezwolenie na prowadzenie giełdy zostało udzielone w związku z art. 5 ust. 2b ustawy z dnia 26 października 2000 r. o giełdach towarowych, w którym projektowana ustawa dokonuje zmian terminologicznych.
Art. 15
W projektowanym przepisie zakłada się, iż do postępowań wszczętych i niezakończonych przed dniem wejścia w życie ustawy zastosowanie znajdą przepisy dotychczasowe. Proponuje się, aby decyzja w sprawie zezwolenia wydawana była na podstawie przepisów w zmienionym brzmieniu nowego art. 25 ustawy przez ten sam organ, przed którym nastąpiło wszczęcie postępowania, co powinno zapewnić sprawny przebieg wszczętych a niezakończonych przed dniem wejścia wżycie projektowanej ustawy postępowań. Jednocześnie proponuje się, aby w przypadku postępowań o wydanie zezwolenia, o którym mowa w art. 25 ust. 1 lub art. 36 ust. 1 zmienianej ustawy, na wnioskodawcy spoczywał obowiązek dostosowania, w terminie 6 miesięcy, treści wniosku (w tym statutu i regulaminu, będących załącznikiem do wniosku) do przepisów znowelizowanej ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Ponadto w ust. 4 zaproponowano uregulowanie kwestii intertemporalnych w zakresie naruszeń ustawy, popełnionych przed wejściem w życie projektowanej ustawy, i nakładania w związku z nimi sankcji administracyjnej, z uwzględnieniem projektowanej zmiany organu właściwego do stosowania sankcji.
Art. 16
W projektowanym przepisie zakłada się, iż za naruszenia przepisów ustawy zaistniałe przed wejściem w życie ustawy zmieniającej Komisja Nadzoru Finansowego wymierza sankcje administracyjne według przepisów dotychczasowych. Jednocześnie, w sytuacji gdy przewidziana przez przepisy zmieniające sankcja administracyjna jest względniejsza – stosuje się te przepisy.
Art. 17
W projektowanym przepisie proponuje się, aby dotychczasowe przepisy wykonawcze wydane na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 5 ustawy (rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 września 2012 r. w sprawie określenia szczegółowych warunków technicznych i organizacyjnych dla firm inwestycyjnych, banków, o których mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, i banków powierniczych oraz warunków szacowania przez dom maklerski kapitału wewnętrznego) zachowały moc do czasu wejścia w życie ustawy zmieniającej, nie dłużej jednak niż przez 12 miesięcy od dnia jej wejścia w życie.
Art. 18
W projektowanym przepisie proponuje się, aby dotychczasowe przepisy wykonawcze wydane na podstawie art. 60 ust. 2 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych (rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji bieżących i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych oraz warunków uznawania za równoważne informacji wymaganych przepisami prawa państwa niebędącego państwem członkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133, z późn. zm.) utrzymane zostały czasowo w mocy, jednak nie dłużej niż przez 12 miesięcy od dnia wejścia w życie niniejszej ustawy.
Art. 19
Mając na uwadze postanowienia § 1 ust. 1 uchwały nr 20 Rady Ministrów z dnia 18 lutego 2014 r. w sprawie zaleceń ujednolicenia terminów wejścia w życie niektórych aktów normatywnych (M.P. poz. 205), termin wejścia w życie projektowanej ustawy określono na dzień 1 stycznia 2017 r. 
Projekt ustawy nie zawiera przepisów technicznych i nie podlega notyfikacji zgodnie z trybem przewidzianym w przepisach dotyczących sposobu funkcjonowania krajowego systemu notyfikacji norm i aktów prawnych, tj. rozporządzeniu Rady Ministrów z dnia 23 grudnia 2002 r. w sprawie sposobu funkcjonowania krajowego systemu notyfikacji norm i aktów prawnych (Dz. U. poz. 2039 oraz z 2004 r. poz. 597).
W związku z art. 50 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych (Dz. U. z 2013 r. poz. 885, z późn. zm.) należy podnieść, że nie przewiduje się, aby zmiany ustawy miały wpływ na sektor finansów publicznych, w tym na zwiększenie wydatków lub zmniejszenie dochodów jednostek sektora finansów publicznych.
Projekt ustawy nie jest sprzeczny z prawem Unii Europejskiej.
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