Projekt z dnia 10 pazdziernika 2018 r.
ROZPORZADZENIE

MINISTRA FINANSOW

zmieniajace rozporzadzenie w sprawie warunkow emitowania obligacji skarbowych

oferowanych w sprzedazy hurtowej

Na podstawie art. 97 ust. 1 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych (Dz.
U. 22017 r. poz. 2077, z p6zn. zm.") zarzadza si¢, co nastepuje:

§ 1. W rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 30 sierpnia 2013 r. w sprawie warunkow
emitowania obligacji skarbowych oferowanych w sprzedazy hurtowej (Dz. U. poz. 1089)
wprowadza si¢ nastgpujgce zmiany:

1) w§2:

a) pkt 10 otrzymuje brzmienie:

,»10) minimalnej cenie zamiany - rozumie si¢ przez to cen¢ czysta, ustalong przez Ministra
Finansow, stanowiaca najnizsza przyj¢ta ceng czysta obligacji o danym terminie wykupu
oferowanych do sprzedazy, ustalong na podstawie ofert zlozonych przez uczestnikow
przetargu;”,

b) po pkt 12 kropke zastgpuje si¢ Srednikiem i1 dodaje si¢ pkt 13 w brzmieniu:

,»13) DSPW - rozumie si¢ przez to banki, instytucje kredytowe lub instytucje finansowe, a takze
ich oddziaty, w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe (Dz. U. z
2017 r. poz. 1876, z p6zn. zm.?), z ktérymi Minister Finanséw zawart umowe w sprawie
pelnienia funkcji Dealera Skarbowych Papierow Wartosciowych.”;

2) w § 3 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,»1. Obligacje sag nabywane i zbywane na przetargach, z zastrzezeniem ust. 2 i § 28a
ust. 1.";

3) w § 8 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,» 1. W przetargach mogg bra¢ udzial:

1) DSPW,

) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2018 r. poz. 62, 1000, 1366,
16691 1693.

2 Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogltoszone w Dz. U. poz. 2361 i 2491 oraz z 2018 r.
poz. 62, 106, 138, 650, 685, 723, 864, 1000, 1075 i 1499.



2) banki panstwowe w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe,
nieposiadajace statusu DSPW

- zwani dalej ,,uczestnikami przetargu”.”;

4) w § 20 w ust. 1 po pkt 11 kropke zastgpuje si¢ srednikiem 1 dodaje si¢ pkt 12 w brzmieniu:

,»12) godziny w jakich mozna sktada¢ oferty w ramach sprzedazy dodatkowe;j.”;

5) uchyla si¢ rozdziat 5;

6) po rozdziale 5 dodaje si¢ rozdziat 5a w brzmieniu:
»da. Sprzedaz dodatkowa

§ 28a. 1. DSPW, ktorzy nabyli obligacje na przetargu sprzedazy, mogg nabywac
dodatkowe obligacje poza przetargiem sprzedazy (sprzedaz dodatkowa) na zasadach
okreslonych w niniejszym rozdziale.

2. Sprzedaz dodatkowa jest organizowana w dniu przetargu sprzedazy.

3. Do sprzedazy dodatkowej przepisy rozdzialu 3 stosuje si¢ odpowiednio, z

zastrzezeniem, ze minimalna warto$¢ nominalna oferty wynosi 1 000 (jeden tysigc) ztotych.

§ 28b. W ramach sprzedazy dodatkowej obligacje o danym terminie wykupu sg
sprzedawane:
1) po sredniej wazonej cenie czystej, w przypadku gdy obligacje byty sprzedawane na
przetargu wielu cen;
2) po minimalnej cenie sprzedazy, w przypadku gdy obligacje byly sprzedawane na przetargu

jednej ceny.

§ 28c. 1. Kazdy DSPW moze naby¢ w ramach zakupu dodatkowego dowolne obligacje
oferowane na przetargu sprzedazy w kwocie odpowiadajacej iloczynowi warto$ci nominalne;j
wszystkich obligacji nabytych przez tego DSPW na przetargu sprzedazy i procentowego
mnoznika odpowiadajgcego miejscu tego DSPW w ostatnim opublikowanym rankingu DSPW.
Kwota, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim jest zaokraglana w gore do najblizszej
wielokrotnosci 1 000 000 (jednego miliona) ztotych.

2. Minister Finanséw publikuje, w sposob o ktérym mowa w § 7:

1) zestawienie zawierajace miejsca w rankingu DSPW wraz z odpowiadajacym im

mnoznikiem, o ktérym mowa w ust. 1;

2) ranking DSPW na dany kwartal, najp6zniej pigtego dnia roboczego danego kwartatu.
3. Ranking DSPW ustalany jest wedlug kryteriow okreslonych w regulaminie pelnienia

funkcji Dealera Skarbowych Papierow Warto§ciowych, dostepnym na stronie internetowej



Ministerstwa Finansow, stanowigcym integralng cz¢s¢ umowy w sprawie petnienia funkcji

Dealera Skarbowych Papieréw Warto$ciowych zawieranej przez Ministra Finansow z DSPW.

§ 28d. 1. DSPW moze sklada¢ oferty w ramach sprzedazy dodatkowej w godzinach

okreslonych w komunikacie, o ktérym mowa w § 20 ust. 1.

2. Oferta zakupu obligacji sktadana przez DSPW w ramach sprzedazy dodatkowe;j
powinna zawiera¢ w szczegolnosci:

1) adres agenta emisji;

2) termin wykupu 1 kod ISIN obligacji;

3) liczbe oraz warto$¢ nominalng obligacji bedacych przedmiotem oferty;

4) upowaznienie dla Krajowego Depozytu do obcigzenia rachunku bankowego w Narodowym
Banku Polskim, wraz z podaniem jego numeru, kwotg odstgpnego w sytuacji, o ktorej
mowa w § 30 ust. 4-6;

5) numer konta depozytowego lub rachunku papieréw wartosciowych badz rachunku
zbiorczego w Krajowym Depozycie, na ktore uczestnik nabywa obligacje.

3. Laczna warto$¢ nominalna ofert zakupu zlozonych w ramach sprzedazy dodatkowe;

przez jednego DSPW nie moze by¢ wigksza od wartosci, o ktorej mowa w § 28c ust. 1.

4. Oferta ztozona przez danego DSPW w ramach sprzedazy dodatkowej przekraczajaca

warto$¢, o ktorej mowa w ust. 3, zostaje odrzucona.

§ 28e. Po zakonczeniu sprzedazy dodatkowej Minister Finansow oglasza komunikat o jej
wynikach, zawierajacy w szczegolnosci:
1) datg przeprowadzenia sprzedazy dodatkowe;;
2) datg 1 godzing rozrachunku sprzedazy dodatkowe;;
3) termin wykupu i kod ISIN obligacji;
4) ceng, o ktorej mowa w § 28b;
5) warto$¢ nominalng sprzedanych obligacji.”;
7) tytut rozdzialu 6 otrzymuje brzmienie:
»Rozrachunek przetargu sprzedazy i sprzedazy dodatkowe;j”;

8) w § 30 ust. 6 otrzymuje brzmienie:

,,0. Odstepne jest pobierane z rachunku, o ktérym mowa w § 18 pkt 5, w nastepnym dniu

roboczym po dniu, o ktorym mowa w ust. 4.”;

9) § 31 otrzymuje brzmienie:



»$ 31. W przypadku sprzedazy dodatkowej przepisy § 29 i 30 stosuje si¢ odpowiednio.”;
10) w § 34 pkt 10 otrzymuje brzmienie:

,10) prognozowany udzial ofert niekonkurencyjnych w tacznej wartosci sprzedazy obligacji o
danym terminie wykupu na przetargu zamiany, jezeli dopuszczono skladanie ofert
niekonkurencyjnych.”;

11) w § 36 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

,»2. Na przetargu zamiany uczestnik przetargu moze ztozy¢ jedna oferte niekonkurencyjna
zakupu obligacji o danym terminie wykupu oferowanych do sprzedazy w zamian za oferowane
do odkupu obligacje o danym terminie wykupu.”;

12) w § 42 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,»1. Minister Finanséw moze zaoferowac uczestnikom, ktoérzy nabyli obligacje o danym
terminie wykupu na przetargu zamiany, nabycie dodatkowych obligacji o tym samym terminie
wykupu w drodze zakupu gotowkowego w liczbie stanowiagcej roznice pomigdzy sumg
papierow o danym terminie wykupu nabytych przez uczestnika przetargu na przetargu zamiany

a najblizsza wielokrotno$cig tysigca.”.

§ 2. Rozporzadzenie wchodzi w Zycie z dniem 1 stycznia 2019 r.

MINISTER FINANSOW

ZA ZGODNOSC POD WZGLEDEM PRAWNYM, LEGISLACYJNYM
I REDAKCYJNYM
Aleksandra Ostapiuk - Dyrektor Departamentu Prawnego w Ministerstwie Finansow

/- podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym/



UZASADNIENIE

Projekt rozporzadzenia Ministra Finanséw zmieniajgcego rozporzadzenie w sprawie warunkow
emitowania obligacji skarbowych oferowanych w sprzedazy hurtowej stanowi wykonanie
delegacji ustawowej zawartej w art. 97 ust. 1 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach
publicznych (Dz. U. z 2017 r. poz. 2077, z p6zn. zm.). Wykonujac delegacje ustawowa Minister
Finanséw, kierujac si¢ konieczno$cig optymalnego zaspokajania potrzeb pozyczkowych budzetu
panstwa oraz efektywnego zarzadzania dlugiem Skarbu Panstwa, okreslit w przedmiotowym

rozporzgdzeniu warunki emitowania obligacji skarbowych oferowanych w sprzedazy hurtowej.

Zmiana rozporzadzenia przewiduje rezygnacje z dotychczas organizowanych przetargow
uzupehiajacych 1 przyznanie Dealerom Skarbowych Papieréw Wartosciowych (DSPW)
mozliwosci nabywania obligacji poza przetargiem w ramach sprzedazy dodatkowej. DSPW, ktorzy
nabyli obligacje na przetargu sprzedazy, beda mieli mozliwo$¢ nabycia w tym samym dniu
dodatkowych obligacji w ramach sprzedazy dodatkowej po cenie przetargowej ustalonej na
przetargu sprzedazy. Kazdy DSPW bedzie mogt naby¢ w ramach zakupu dodatkowego dowolne
obligacje oferowane na przetargu sprzedazy w kwocie odpowiadajacej iloczynowi wartos$ci
nominalnej wszystkich obligacji nabytych przez tego DSPW na przetargu sprzedazy i
procentowego mnoznika odpowiadajacego miejscu tego DSPW w ostatnim opublikowanym
rankingu DSPW. Kwota ta bedzie zaokraglana do najblizszej wielokrotnosci 1 000 000 (jednego
miliona) zlotych. Oferty zakupu obligacji w ramach sprzedazy dodatkowej beda mogly by¢

sktadane w godzinach okreslonych w komunikacie publikowanym po przetargu sprzedazy.

W ramach sprzedazy dodatkowej obligacje o danym terminie wykupu beda sprzedawane po
sredniej wazonej cenie czystej, w przypadku gdy obligacje byly sprzedawane na przetargu wielu
cen, badz po minimalnej cenie sprzedazy, w przypadku gdy obligacje byly sprzedawane na
przetargu jednej ceny.

Laczna warto§¢ nominalna ofert zakupu ztozonych w ramach sprzedazy dodatkowej przez
jednego DSPW nie moze by¢ wigksza od maksymalnej kwoty jaka dany DSPW moze naby¢ w
ramach sprzedazy dodatkowej. Oferta przekraczajaca t¢ warto$¢ bedzie odrzucana.

Zgodnie z wprowadzanymi zmianami Minister Finanséw bedzie mial obowigzek
publikowania zestawienia zawierajacego miejsca w rankingu DSPW wraz z odpowiadajacym im
mnoznikiem oraz ranking DSPW na dany kwartat. W zestawieniu liczba miejsc bgdzie réwna

aktualnej liczbie DSPW. Zestawienie nie bedzie spersonizowane. Do kazdego miejsca bedzie



przypisany mnoznik ustalany przez Ministra Finanséw. Natomiast ranking DSPW ustalany jest
wedlug kryteriow okreslonych W regulaminie petnienia funkcji Dealera Skarbowych Papierow
Wartosciowych, dostgpnym na stronie internetowej Ministerstwa Finansow, stanowigcym
integralng cze$¢ umowy w sprawie pelienia funkcji Dealera Skarbowych Papieréw
Wartosciowych zawieranej przez Ministra Finanséw z DSPW.

Wprowadzenie sprzedazy dodatkowej ma na celu zwigkszenie mozliwosci sprzedazy
obligacji poprzez umozliwienie potencjalnej dodatkowej statej sprzedazy po przetargu, a takze
poszerzenic mozliwo$ci zakupu obligacji przez inwestorow, w szczegodlnosci umozliwienie
inwestorom zakup obligacji nienabytych na przetargu sprzedazy w efekcie redukcji ofert albo zbyt
niskiej zaoferowanej ceny. Stworzony mechanizm sprzedazy dodatkowej umozliwi ponadto
powiazanie pozycji w rankingu DSPW ze skalg dodatkowych operacji jakie dany DSPW bedzie
mogt zawiera¢ z emitentem, co powinno wptywaé pozytywnie na poziom konkurencji wsrod
DSPW.

Ponadto, dokonano zmiany definicji minimalnej ceny zamiany poprzez wskazanie, ze chodzi o
cen¢ czysta obligacji o danym terminie wykupu. Zmiana ta oznacza, ze dla kazdej obligacji
oferowanej do sprzedazy na przetargu zamiany, niezaleznie od obligacji odkupywanej, ustalana
jest jedna minimalna cena zamiany. Do stowniczka wprowadzono roéwniez pojecie DSPW —
Dealera Skarbowych Papieréw Wartosciowych, ktore co do zasady odpowiada tresci
dotychczasowego § 8 ust. 1 pkt 1. Dlatego tez w § 8 ust. 1 pkt 1 wprowadzono odwotanie do

pojecia DSPW, a definicja tego poj¢cia znalazta si¢ w stowniczku.

W rozporzadzeniu dokonano rowniez zmian porzadkowych. W zwigzku z wprowadzeniem
kolejnego pozaprzetargowego sposobu sprzedazy obligacji — sprzedazy dodatkowej, nalezato
rowniez dokona¢ zmiany w § 3 poprzez wskazanie sprzedazy dodatkowej jako wyjatku od zasady
sprzedazy obligacji na przetargach. Ponadto, w zwiagzku z likwidacja przetargéw uzupetiajacych
i wprowadzeniem sprzedazy dodatkowej, zmieniono odpowiednio tytul rozdziatu 6. Ponadto
zmieniono § 30 ust. 6, w ktorym zawarte bylo odwotanie do uchylanego § 25 ust. 1 pkt 4, i
zastgpiono je odwotlaniem do § 18 pkt 5. Jednoczesnie w § 31 wskazano, iz zasady dotyczace
rozrachunku na przetargu sprzedazy majg odpowiednie zastosowanie do sprzedazy dodatkowe;j.

Ponadto w rozdziale 7 doprecyzowano przepisy dotyczace przetargow zamiany. W § 34 w
komunikacie o przetargu zamiany w pkt 10 proponuje si¢ wyraznie odwota¢ do wartosci obligacji
o danym terminie wykupu sprzedawanych na przetargu zamiany przy ustalaniu udziatu ofert

niekonkurencyjnych. Z kolei w § 36 ust. 2 dookreslono, iz na przetargu zamiany uczestnik



przetargu moze zlozy¢ jedng ofert¢ niekonkurencyjng na kazda parg obligacji sprzedawanych i
odkupowanych na przetargu zamiany. Jednoczesnie w § 42 ust. 1 doprecyzowano przepis
dotyczacy zakupu gotowkowego po przetargu zamiany. Wprost zostalo wskazane, ze limit zakupu
gotowkowego jest ustalany odrebnie dla kazdej obligacji o danym terminie wykupu, a nie do
facznej liczby wszystkich obligacji nabywanych na tym przetargu.

Proponuje si¢, aby rozporzadzenia weszto w zycie 1 stycznia 2019 r. Proponowane zmiany nie
wymagaja Wprowadzenia przepisow przejsciowych.

Zawarte w projekcie regulacje nie stanowig przepisOw technicznych w rozumieniu
rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 23 grudnia 2002 r. w sprawie sposobu funkcjonowania
krajowego systemu notyfikacji norm i aktow prawnych (Dz. U. Nr 239, poz. 2039, z p6zn. zm.),
dlatego tez projekt rozporzadzenia nie podlega procedurze notyfikacji.

Projektowane rozporzadzenie nie wymaga przedstawiania organom 1 instytucjom Unii
Europejskiej, w tym Europejskiemu Bankowi Centralnemu, w celu uzyskania opinii, dokonania
powiadomienia, konsultacji albo uzgodnienia.

Zgodnie z art. 5 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalno$ci lobbingowej w procesie stanowienia
prawa (Dz. U. z 2017 r. poz. 248) oraz § 52 uchwaty nr 190 Rady Ministrow z dnia 29 pazdziernika
2013 r. - Regulamin pracy Rady Ministrow (M. P. z 2016 r. poz. 1006, z p6zn. zm.) projekt
rozporzadzenia zostanie zamieszczony w Biuletynie Informacji Publicznej Rzadowego Centrum
Legislacji.

Projektowane rozporzadzenie nie bedzie miato wplywu na dziatalno§¢ mikroprzedsigbiorcow
oraz matych i §rednich przedsigbiorcow.

W zwiagzku z art. 50 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych nalezy podnies¢,
ze projektodawca nie przewiduje, aby rozporzadzenie mialo wpltyw na sektor finansow
publicznych, w tym na zwigkszenie wydatkow lub zmniejszenie dochodow jednostek sektora
finanséw publicznych.

Projekt rozporzadzenia nie jest sprzeczny z prawem Unii Europejskie;.



