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Punkt wyjscia

Wystepowanie nieprawidtowosci na rynku
finansowym, naduzyc, dziatan przestepczych

| zachowan patologicznych dziatajgcych na nim
podmiotow nie byto i nie jest sytuacja
nadzwyczajng, ale czescig jego natury.

Ich podstawowg sitg napedowa jest zawsze
chciwosc dziatajgcych na nim podmiotow . | tylko jej
poskromienie moze pomaoc. Dotychczasowe wyniKki
pokazujg, ze nie jest to proste.



Wypracowano caty arsenat narzedzi
przeciwdziatania haduzyciom

Edukacja ekonomiczna - im lepsza tym skuteczniejsza.
Problem sponsora

Stosowanie dobrych praktyk etycznych i biznesowych.
Problem organizatora

Regulacje — wtasciwe, jasne, poreczne, proporcjonalne.
Problem legislatora. Capture

Nadzor — ostroznosciowy i konsumencki.
Problem sit, srodkow, kompetencji i represyjnosci, a takze
forbearance/intencjonalnosci

System rozstrzygania sporow. Sgdowy i pozasagdowy.
Sprawnosc, kompetencyjnosc, dostepnosc, taniosc, mediacje



Nowe narzedzia nadzorcze w
przeciwdziataniu nieprawidtowosciom

* Wynikajg z nowych wzorcow teoretycznych, nowych
dokonan technologicznych, a takze z rosngcej
hermetyzacji poznawczej rynkow finansowych.

1. Analityka predykcyjna - sztuczna inteligencja -
roboadvisors

2. Wykorzystanie modeli matematycznych, ustalen
finansow behawioralnych

3. Wykorzystanie rozwigzan cyfrowych w dziataniach
nadzorczych

4. Wykorzystanie technik uspotecznienia nadzoru.




Sygnalisci - spoteczni demaskatorzy

D

Najbardziej fundamentalny wynalazek nadzorczy ostatnich czasow

Najogdlniej — osoby informujgce o nielegalnych, niewtasciwych,
niebezpiecznych lub nieetycznych praktykach

Robig to dobrowolnie w trosce o dobro wspadlne
Robig to ujawniajgc swojg tozsamosc¢
Sg najczesciej insiderami, zotnierzami sprawcow naduzyc

Ich legalizacja oraz specjalna ochrona (danych osobowych, miejsca
i warunkow pracy), stanowi konieczny warunek ich efektywnego
dziatania.

Niezbedne jest stworzenie odpowiednich sciezek raportowania

Kolejnym etapem moze by¢ nagradzanie finansowe przez system
nadzorczy (Dodd Frank Act 2010)



Sygnalisci w sektorze finansowym
Pionierska rola USA

* Na najwiekszym rynku finansowym na sSwiecie w Stanach
Zjednoczonych centralng role w zakresie przeciwdziatania
naduzyciom na rynku finansowym sprawuje Securities and
Exchange Commission (SEC), powstata po wielkim kryzysie
ekonomicznym w 1933 r.

* SEC nadzoruje rynek finansowy wtascicielskich papierow
wartosciowych o wartosci ponad 80 bln dolarow rocznie
oraz papierow dtuznych o wartosci 40 bin dolarow rocznie.
Jej nadzorowi podlega 4 300 firm notowanych publicznie
o kapitalizacji ponad 30 bln dolarow oraz ponad 26 000
zarejestrowanych firm inwestycyjnych.



Sygnalisci w USA .

Od uchwalenia w 2010 roku Dodd Frank Act  (Wall Street
reform and consumer protection Act) dziatalnosc sygnalistow
jest wynagradzana przez SEC. Jest tez obstugiwana przez
specjalne biuro w strukturze SEC. Biuro ze swoich dziatan
sktada corocznie raport Kongresowi.

Wynagrodzenie obejmuje wszystkie wskazania nadzorcze,
gdzie wartosc informacji wyniosta ponad 1 mln USD i
wynosi od 10 do 30% wartosci sum uzyskanych od sprawcy.

W 2011-2018 wyptaty wyniosty 326 mln USD.
Najwyzsza wyptata indywidualna wyniosta dotychczas
35 min USD.
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Sygnalisci w UE - nowe otwarcie

W odniesieniu do sektora finansowego UE wprowadzita
instytucje sygnalistow dopiero w 2013 i to tylko do
bankowosci /CRD IV/ oraz na regulowany rynek kapitatowy
w 2014r. /MAR - Market Abuse Regulation/

Ustawodawstwo to przewiduje:
Stworzenie specjalnych sciezek odbierania zgtoszen
Szczegolng ochrone osob zgtaszajacych

Ochrone danych osobowych sygnalisty i osob podejrzanych
Nowa dyrektywa z 04.2019 przewiduje:

Znaczne poszerzenie kregu stosujgcych ja podmiotow
Objecie wszystkich podmiotow sektora finansowego



WhniosKki

e Sygnalisci beda stawac sie rosngcym na znaczeniu
instrumentem nadzorczym na rynku finansowym.
Juz dzis dali zna¢ o swojej sile - Panama Papers, Den
Danske Bank, Cambridge Analytica, Dieselgate.

Juz wkroétce beda czynni w skali miedzynarodowe;.

e Uzycie sygnalistow jest fundamentalng innowacja
regulacyjng. Oznacza przeniesienie czesci hadzoru z
podmiotow publicznych do prywatnych.

Pozwala na zwiekszenie skutecznosci nadzoru

(wg Kongresu USA sygnalisci byli sprawcami wykrycia

w 2011-2016 blisko 50% naruszen prawa w firmach
regulowanych). Dodatkowo mogg by¢ oni Zzrédtem
unikalnej wiedzy i kompetencji, przerastajgcych mozliwosci
pracownikow nadzoru.



