POGLADY

Indywidualna interpretacja Komisji
Nadzoru Finansowego w sprawie
produktow i ustug majacych
na celu rozwoj innowacyjnosci
rynku finansowego

Niniejsza publikacja poswiecona jest analizie instytucji interpretacii
KNF w przedmiocie rozwoju innowacyjnosci rynku finansowego.
Instytucja ta jest czynnikiem prorozwojowym, jej wykorzystanie
pozwala podmiotowi, ktéry zamierza wdrozy¢ innowacyjny produkt
finansowy lub oferowa¢ innowacyjng ustuge finansowg, uzyskac
niewigzgce stanowisko KNF w przedmiocie oceny i kwalifikacji praw-
nej tego produktu czy ustugi. Petne zastosowanie sie przez insty-
tucje finansowag do tej interpretacji jest czynnikiem immunizujgcym
te instytucje przed odpowiedzialnoscig administracyjng realizowang
przez KNF. Mamy w rezultacie do czynienia z odpowiednikiem tzw.
indywidualnej interpretacji podatkowe;.
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bserwacja aktualnych zjawisk i trendéw wystepujacych w obrebie
poszczegdlnych rynkéw finansowych, prowadzi do wniosku, ze
zasadniczym czynnikiem zmian jest innowacja tych rynkéw w polacze-
niu ze swoista rewolucjg cyfrowa. Aktualnie niektére tzw. fintechy, jak
np. Revolut (ktéry w tzw. migdzyczasie stal si¢ instytucja kredytows), maja
kapitalizacje¢ istotnie wicksza od bedacych jego konkurentami najwick-
szych krajowych bankéw komercyjnych. Jednym z zasadniczych proble-
moéw rynku kapitalowego jest kwestia stosowania ustugi tzw. robo-adwvisory;
co jest czytelnym potwierdzeniem, ze w ujeciu ekonomicznym to wlaénie
innowacje sa przyszloscia dla rynku finansowego, a klasyczne instytucje
finansowe beda musialy zainwestowa¢ odpowiednio duzo uwagi i pienie-
dzy w innowacje albo tez beda zmuszone niejako odda¢ rynek tym inno-
wacyjnym podmiotom.
Zjawisko to silg rzeczy wplywa réwniez na dziatalno$¢ krajowego organu
nadzoru. Musi on przygotowac si¢ z jednej strony na zmiany zachodzace
w obrebie klasycznych nadzorowanych instytuciji finansowych, z drugiej
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