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Oswiadczenie Rady

Niniejszym o§wiadcza si¢, ze porozumienie osiagnigte pomiedzy Rada a Parlamentem Europejskim w czasie rozméw
tréjstronnych w dniu 1 czerwca 2011 r. w sprawie dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacej dyrektywy
98/78/WE, 2002/87/WE, 2006/48/WE i 2009/138/WE w odniesieniu do dodatkowego nadzoru nad podmiotami finan-
sowymi konglomeratu finansowego ze wzgledu na specyfike tego dossier nie przesadza ani o stanowisku Rady ani
o wynikach migdzyinstytucjonalnych negocjacji dotyczacych tabel korelacji.

Oswiadczenie Komisji

Komisja z zadowoleniem przyjmuje wyniki negocjacji dotyczacych tego dokumentu.

Przypomina, ze zalezy jej, by panstwa czlonkowskie tworzyly tabele korelacji taczace przyjmowane Srodki transpozycji
z przedmiotows dyrektywa UE i by przekazywaly informacje o tych tabelach Komisji w ramach transpozycji prawodaw-
stwa UE — w interesie obywateli, lepszego stanowienia prawa i zwigkszania jego przejrzystosci oraz w celu pomocy
w analizie tego, na ile przepisy krajowe sg zgodne z przepisami unijnymi.

Komisja bedzie nadal dokladala starari, by znaleZ¢ — wraz z Parlamentem Europejskim i Radg — odpowiednie rozwigzanie
tej horyzontalnej kwestii instytucjonalnej.

Krotka sprzedaz i wybrane aspekty dotyczace swapow ryzyka kredytowego***I
P7_TA(2011)0312

Poprawki Parlamentu Europejskiego przyjete w dniu 5 lipca 2011 r. do wiosku dotyczacego
rozporzadzenia w sprawie krotkiej sprzedazy i wybranych aspektéw dotyczacych swapéw
ryzyka kredytowego (COM(2010)0482 — C7-0264/2010 - 2010/0251(COD)) ()

(2013/C 33 E[36)
(Zwykta procedura ustawodawcza: pierwsze czytanie)
[Popr. 1]
POPRAWKI PARLAMENTU (¥)

do wniosku Komisji

(") Sprawa zostala nastepnie odestana do komisji zgodnie z art. 57 ust. 2 akapit drugi Regulaminu (A7-0055/2011).
(*) Poprawki: tekst nowy lub zmieniony zostal zaznaczony wytluszczonym drukiem i kursywa; symbol | sygnalizuje
skreslenia.

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY
w sprawie krétkiej sprzedazy i wybranych aspektéw dotyczacych swapéw ryzyka kredytowego
(Tekst majacy znaczenie dla EOG)
PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPE]JSKIE],

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 114,
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uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,
uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego (1),
uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego (),

stanowigc zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawcza,

a takze majgc na uwadze, co nastgpuje:

(1)  We wrze$niu 2008 r., u szczytu kryzysu finansowego, wlasciwe organy w kilku panstwach czlon-
kowskich i w Stanach Zjednoczonych przyjely srodki nadzwyczajne w celu ograniczenia lub zaka-
zania krotkiej sprzedazy niektorych lub wszystkich papieréw warto$ciowych. Drzialanie to bylo
spowodowane obawa, ze w okresie powaznej niestabilnosci finansowej krétka sprzedaz moze
poglebi¢ spadkowa spirale cen akcji, zwlaszcza akeji instytucji finansowych, co moglo prowadzi¢
nawet do bankructwa tych instytucji i powstania ryzyka systemowego. Srodki przyjete przez panistwa
czlonkowskie byly niejednolite, poniewaz w Unii nie istnieja odno$ne ramy ustawodawcze dotyczace
krétkiej sprzedazy.

(2)  Aby zapewni¢ funkcjonowanie rynku wewnetrznego i poprawi¢ warunki jego funkcjonowania,
w szczegblnosci rynkéw finansowych, oraz zapewni¢ wysoki poziom ochrony konsumentéw i inwes-
toréw, wlasciwe jest ustanowienie wspélnych ram w zakresie wymogéw i uprawnien dotyczacych
krotkiej sprzedazy i swapow ryzyka kredytowego oraz zapewnienie wigkszej koordynacji i sp6jnosci
dzialaf pomiedzy paistwami czlonkowskimi w przypadku koniecznosci podjecia $rodkéw
w nadzwyczajnych okolicznosciach. Konieczne jest zharmonizowanie ram prawnych w odniesieniu
do krotkiej sprzedazy i wybranych aspektéw dotyczacych swapow ryzyka kredytowego, aby zapobiec
powstawaniu przeszkdd w funkcjonowaniu rynku wewnetrznego, poniewaz paiistwa czlonkowskie
beda z duzym prawdopodobiefistwem w dalszym ciggu stosowaé rézne Srodki.

(3)  Jest wihasciwe i konieczne, aby przepisom tym nadano forme rozporzadzenia, poniewaz niektdre
z nich nakladaja na podmioty prywatne bezposrednie obowiazki dotyczace zgloszen i ujawnien
w sprawie pozycji krotkich netto zwigzanych z okre$lonymi instrumentami oraz w sprawie niepo-
krytej krotkiej sprzedazy. Forma rozporzadzenia jest takze konieczna w celu nadania Europejskiemu
Organowi Nadzoru (Europejskiemu Organowi Nadzoru nad Gieldami i Papierami Warto$ciowymi)
(ESMA), ustanowionemu rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010
z dnia 24 listopada 2010 r. (%), uprawnien do koordynowania dzialan podejmowanych przez
wlaiciwe organy oraz do samodzielnego podejmowania $rodkow.

(4)  Aby zaradzi¢ obecnej sytuacji, ktéra cechuje réznorodnos$¢ rozwigzan prawnych przyjetych przez
niektére panstwa czlonkowskie, oraz aby ograniczy¢ mozliwos¢ przyjmowania réznych $rodkéw
przez wiasciwe organy, wazne jest zharmonizowanie dzialan chronigcych przed potencjalnymi
zagrozeniami wynikajacymi z krotkiej sprzedazy i swapow ryzyka kredytowego. Nakladane wymogi
powinny chroni¢ przed zidentyfikowanym ryzykiem, uwzgledniajgc réinice miedzy paristwami
cztonkowskimi i potencjalny wplyw gospodarczy tych wymogow, bez niepotrzebnego ograniczania
korzystnego oddzialywania krétkiej sprzedazy na jakos¢ i efektywnos¢ rynkéw poprzez zwigkszenie
plynnosci na rynku (poniewaz sprzedajgcy najpierw sprzedaje papiery wartosciowe, a nastgpnie je
odkupuje, aby pokry¢ krotkq sprzedaz) oraz umozliwienie inwestorom dziatania, gdy uwazajg oni,
ze dany papier wartosciowy jest wyceniany zbyt wysoko, co prowadzi réwniez do racjonalniejszej
wyceny instrumentéw finansowych.

() Dz.U. C 84 z 17.3.2011, s. 34.

() Dz.U. C 91 z 23.3.2011, s. 1.
() Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84.
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Rynki towarowe, a w szczegdlnosci rynki rolne, nie wchodzq w zakres niniejszego rozporzgdzenia.
Poniewaz niektore rodzaje ryzyka okreslone w niniejszym rozporzgdzeniu mogg réwniez wystgpié
na tych rynkach, poza komunikatem Komisji w sprawie stawiania czola wyzwaniom zwigzanym
z rynkami towarowymi i surowcami Komisja powinna do dnia 1 stycznia 2012 r. przedlozyc
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie w sprawie ryzyka wystepujgcego na tych
rynkach, z uwzglednieniem ich specyfiki oraz przedstawiajgc odpowiednie wnioski. Towary istotne
z punktu widzenia sektora energetycznego powinny si¢ znalezé we wniosku Komisji dotyczgcym
rozporzgdzenia w sprawie integralnosci i przejrzystosci rynku energii (COM(2010)0726).

Zakres rozporzadzenia powinien by¢ maksymalnie szeroki, aby zapewni¢ prewencyjne ramy prawne
do stosowania w nadzwyczajnych okolicznosciach. Ramy te powinny objaé wszystkie instrumenty
finansowe, ale takze okresla¢ proporcjonalne dzialania podejmowane w odpowiedzi na zagrozenia,
jakie moze stanowi¢ krotka sprzedaz poszczegélnych instrumentéw. Dlatego tez uprawnienia do
podejmowania $rodkéw dotyczacych wszystkich typéw instrumentéw finansowych, wykraczajace
poza $rodki o trwalym charakterze stosujace si¢ do poszczegdlnych typéw instrumentéw, powinny
przystugiwaé wlasciwym organom i ESMA tylko w nadzwyczajnych okolicznosciach, gdy istnieje
jasno okreslone ryzyko, przed ktérym $rodki te powinny chronié.

Wieksza przejrzystos¢ w odniesieniu do znacznych pozycji krétkich netto z tytulu okreslonych
instrumentéw finansowych przyniesie z duzym prawdopodobiefistwem korzysci zaréwno organom
regulacyjnym, jak i uczestnikom rynku. W przypadku akcji dopuszczonych do obrotu w systemie
obrotu w Unii, powinien zosta¢ wprowadzony model dwuprogowy, zapewniajacy, na odpowiednim
poziomie, wiekszg przejrzysto§¢ znacznych pozycji krotkich netto z tytutu akcji. Przekroczenie
pewnego progu powinno powodowaé obowiazek (niepublicznego) zgloszenia pozycji wobec zainte-
resowanego organu regulacyjnego, aby umozliwi¢c mu monitorowanie, a w razie potrzeby takze
zbadanie krotkiej sprzedazy, ktéra moze powodowaé ryzyko systemowe lub stanowi¢ naduzycie.
Wyzszy prég powinien powodowal réwniez obowiazek publicznego ujawnienia pozycji wobec
rynku w sposéb anonimowy, aby dostarczy¢ uczestnikom rynku uzytecznych informacji na temat
znacznych pojedynczych pozycji z tytulu krétkiej sprzedazy akcji.

Ujawnienie wobec organéw regulacyjnych znacznych pozycji krétkich netto dotyczacych dlugu
panstwowego dostarczaloby waznych informacji pomocnych organom regulacyjnym w monitoro-
waniu tych pozycji pod katem ryzyka systemowego lub naduzy¢. Nalezy zatem przewidzie¢ wymag
zglaszania organom regulacyjnym znacznych pozycji krotkich netto dotyczacych dlugu panstwo-
wego w Unii. Wymdg ten powinien obejmowaé wylacznie niepubliczne ujawnienie wobec organéw
regulacyjnych, poniewaz oglaszanie wobec rynku informacji dotyczacych tego typu instrumentéw
mogloby mie¢ niekorzystny wplyw na rynki dlugu panstwowego w sytuacji, gdy ich plynnos¢ jest
juz zaburzona. |

Wymogi zglaszania dotyczace dlugu pafistwowego powinny mieé zastosowanie do dlugu emitowa-
nego przez Uni¢ i panstwa czlonkowskie, w tym ministerstwa, departamenty, banki centralne,
agencje lub inne podmioty prawa publicznego, ktére emituja dlug w imieniu panstwa czlonkow-
skiego, jednak z wyjatkiem organéw regionalnych lub organéw quasi-publicznych, ktére emituja

dlug.

W celu zapewnienia caloSciowego i skutecznego wymogu dotyczacego przejrzystosci, wazne jest, aby
objal on nie tylko krétkie pozycje powstale w wyniku obrotu akcjami lub dlugiem panstwowym
w ramach systemow obrotu, ale rowniez krétkie pozycje powstate w wyniku obrotu poza systemami
obrotu oraz gospodarcze pozycje krotkie netto powstale w wyniku stosowania instrumentéw
pochodnych, takich jak opcje, kontrakty terminowe futures, instrumenty powigzane z indeksem,
kontrakty na réznice kursowe i spread bets dotyczgce akcji lub dtugu paristwowego.
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(10) Aby zasady dotyczace przejrzystosci byly przydatne dla organéw regulacyjnych i rynku, powinny
one zaklada¢ pelne i zgodne ze stanem faktycznym informacje na temat pozycji posiadanych przez
osoby fizyczne lub prawne. Informacje dostarczane organowi regulacyjnemu lub rynkowi powinny
w szczegblnosci uwzgledniaé zaréwno pozycje krotkie, jak i dlugie, tak aby dostarczaé cennych
informacji o posiadanych przez osoby fizyczne i prawne pozycjach krétkich netto z tytulu akeji,
dlugu panstwowego i swapow ryzyka kredytowego.

(11)  Przy obliczaniu pozycji krétkich lub dtugich nalezy uwzgledni¢ wszelkiego rodzaju interesy gospo-
darcze posiadane przez osobe fizyczng lub prawna w odniesieniu do wyemitowanego kapitatu
akcyjnego spotki lub wyemitowanego dlugu panstwowego pafistwa czlonkowskiego lub Unii.
Uwzglednione powinny by¢ zwlaszcza interesy gospodarcze uzyskane bezposrednio lub posrednio
poprzez stosowanie instrumentéw pochodnych takich jak opcje, kontrakty terminowe futures,
kontrakty na réznice kursowe i spread bets dotyczace akeji lub dlugu panstwowego, jak réwniez
wskazniki, koszyki i fundusze indeksowe ETF. W przypadku pozycji zwigzanych z dlugiem
panstwowym nalezy uwzgledni¢ takze swapy ryzyka kredytowego dotyczace emitentéw dlugu
panstwowego.

(12) Obok zasad dotyczacych przejrzystosci w odniesieniu do zglaszania pozycji krétkich netto z tytutu
akcji nalezy wprowadzi¢ wymdg dotyczgcy oznaczania zlecefi sprzedazy realizowanych | jako
zlecen kroétkiej sprzedazy wedlug stanu na koniec dnia, aby zapewni¢ dodatkowe informacje na
temat wolumenu zrealizowanej krotkicj sprzedazy akeji | Informacje o transakcjach sprzedazy
powinny by¢ zestawiane przez przedsigbiorstwo i zglaszane wlasciwemu organowi co najmniej
raz dziennie, aby byly pomocne réwniez wlasciwym organom [ w monitorowaniu poziomu krétkiej
sprzedazy.

(13) Kupno swap6éw ryzyka kredytowego bez posiadania pozycji dlugiej w bazowym diugu panstwowym
lub innej pozycji w aktywach lub portfelu aktywow, na ktorej warto$¢ spadek zdolnosci kredytowej
danego paristwa bedzie mial negatywny wplyw, moze by¢, z ekonomicznego punktu widzenia,
réwnowazne z otworzeniem pozycji krotkiej na bazowym instrumencie dluznym. Przy obliczaniu
pozydji krotkiej netto dotyczacej dlugu panistwowego nalezy zatem uwzgledni¢ swapy ryzyka kredy-
towego dotyczace zobowigzania emitenta dlugu pafstwowego. Pozycja z tytulu swapu ryzyka
kredytowego powinna by¢ uwzgledniona do celow ustalenia, czy osoba fizyczna lub prawna posiada
znaczng pozycje krotkg netto dotyczaca dlugu panstwowego, ktéra powinna zostaé zgloszona
wla$ciwemu organowi |

(14)  Aby umozliwi¢ stale monitorowanie pozycji, wymogi dotyczace przejrzystosci powinny ponadto
obejmowaé zgloszenie lub ujawnienie w przypadku gdy zmiana pozycji krétkiej netto powoduje
przekroczenie okre$lonych progéw lub spadek ponizej okreslonych progéw.

(15)  Ze wzgledu na ich skuteczno$¢ wazne jest, aby wymogi dotyczace przejrzystosci mialy zastosowanie
niezaleznie od miejsca zamieszkania lub siedziby osoby fizycznej lub prawnej, w tym w przypadku
gdy osoba fizyczna lub prawna ma miejsce zamieszkania lub siedzib¢ poza terytorium Unii, ale
posiada znaczng pozycje krétka netto w spélce, ktérej akcje sa dopuszczone do obrotu w systemie
obrotu w Unii lub pozycje krétka netto w dlugu paristwowym emitowanym przez panstwo czlon-
kowskie lub Unie.

(16) Niepokryta krotka sprzedaz akeji i dlugu panstwowego moze zwigkszy¢ ryzyko niedokonania
rozrachunku, | zmienno$¢ oraz naduiycia na rynkach. Aby ograniczy¢ te zagrozenia, nalezy
natozy¢ proporcjonalne ograniczenia na niepokrytg kréotka sprzedaz, majgc na uwadze, ze nie
powstaje zadne ryzyko systemowe, jezeli ustalenia dotyczqce poiyczki zostaly poczynione pod
koniec dnia handlowego. W przypadku niepokrycia krotkiej pozycji pod koniec dnia handlowego
nalezy nalozy¢ kary w takiej wysokosci, jaka uniemozliwi sprzedajgcemu osiggnigcie zysku.
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(16a)

(16b)

(17)

(18)

(20)

Cho¢ warunki rozrachunku sq waznym elementem dobrze funkcjonujgcych rynkéw finansowych,
szczegoly techniczne systemow warunkow rozrachunku nie powinny by¢ objete zakresem niniej-
szego rozporzgdzenia i powinny zostal okreslone w stosownym wniosku ustawodawczym Komisji
dotyczgcym rozliczania i rozrachunku z uwzglednieniem ustaleri Komisji oraz grupy roboczej ds.
harmonizacji cykli rozrachunkéw w tym zakresie. W zwigzku z tym do korica 2011 r. Komisja
powinna wystgpic z konkretnymi propozycjami, a takze z wnioskiem o utworzenie ujednoliconych
ram prawnych dla centralnych depozytéw papierow wartosciowych.

Podstawg swapu ryzyka kredytowego patistw powinna by¢ zasada prawa do przedmiotu ubezpie-
czenia przy jednoczesnym uznaniu, Ze suwerenne paristwo moze posiadaé inne interesy niz wlas-
nos¢ obligagji.

Srodki dotyczace dlugu pafistwowego i swapéw ryzyka kredytowego dhuznika typu paristwo, w tym
wicksza przejrzysto$¢ i ograniczenia dotyczace niepokrytej krétkiej sprzedazy, powinny nalozy¢
wymogi, ktore beda proporcjonalne i jednocze$nie bedg zapobiegaé niekorzystnemu wplywowi na
plynnos¢ rynkéw obligacji panstwowych i rynkéw odkupu obligacji panstwowych (rynkéw repo).

Akcje sa coraz czgSciej dopuszczane do obrotu w réznych systemach obrotu, zaréwno w Unii, jak
i poza jej terytorium. Akcje wielu duzych spétek majacych siedzibe poza terytorium Unii sg dopusz-
czane do obrotu réwniez w systemie obrotu w Unii. W celu zapewnienia efektywnosci wlasciwe jest,
aby wylaczy¢ papiery wartoSciowe z niektorych wymogéw dotyczacych zglaszania i ujawniania,
w przypadku gdy gléwny system obrotu danymi instrumentami znajduje si¢ poza terytorium Unii.

Dzialalno$¢ animatora rynku odgrywa kluczowa role w zapewnianiu plynnosci rynkom w Unii,
a aby moc pelni¢ te funkcje, animatorzy rynku musza otwieraé krétkie pozycje. Nalozenie wymogéw
w odniesieniu do ich dzialalnos$ci mogloby powaznie ograniczy¢ zdolno$¢ animatoréw rynku do
zapewnienia plynnoSci i mie¢ powazny niekorzystny wplyw na efektywno$¢ unijnych rynkéw.
Oprocz tego animatorzy rynku otwieraja zazwyczaj znaczne krotkie pozycje jedynie na bardzo
krotkie okresy. W zwiazku z tym wiasciwe jest wylaczenie oséb fizycznych lub prawnych prowa-
dzacych tego typu dzialalno$¢ spod wymogow, ktére moga ograniczy¢ ich zdolno$¢ pelnienia funkcji
animatora rynku, a przez to niekorzystnie wplyna¢ na unijne rynki. W celu objecia tym wylaczeniem
réwnowaznych podmiotéw z pafistw trzecich konieczna jest procedura pozwalajgca ocenié
réwnowazno$¢ rynkéw panstw trzecich. Wylaczenie to powinno mie¢ zastosowanie do réznych
typoéw dzialalnosci animatora rynku, ale nie do transakgji przeprowadzanych na wlasny rachunek.
Wihasciwe jest rowniez wylaczenie niektorych operacji na rynku pierwotnym takich jak operacje
dotyczace dtugu panstwowego i programéw stabilizacji instrumentéw finansowych, ktére stanowia
wazng dzialalno$¢ przyczyniajac si¢ do wydajnego funkcjonowania rynkéw. Wihasciwe organy
powinny by¢ informowane o stosowaniu wylaczef i powinno im przystugiwaé prawo do zakazania
osobie fizycznej lub prawnej stosowania wylaczenia, jezeli osoba ta nie spelnia odpowiednich kryte-
riéow dotyczacych wylaczenia. Wlasciwe organy powinny mie¢ réwniez mozliwo$¢ zadania infor-
magji od os6b fizycznych lub prawnych, aby monitorowal stosowanie przez nich wylgczenia.

W przypadku wystapienia niekorzystnych okolicznosci stanowiacych powazne zagrozenie dla stabil-
nosci finansowej lub zaufania do rynkéw w pafnistwie czlonkowskim lub Unii wlaSciwe organy
powinny mie¢ uprawnienia interwencyjne pozwalajace im zadaé wigkszej przejrzystosci lub naktadaé
tymczasowe ograniczenia na krotka sprzedaz, transakcje na swapach ryzyka kredytowego i inne
transakcje, aby zapobiec niekontrolowanemu spadkowi ceny instrumentu finansowego. Wprowa-
dzenie tych $rodkéw moze by¢ konieczne ze wzgledu na niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci
o bardzo réznym charakterze, w tym nie tylko czynniki finansowe lub gospodarcze, ale takze np.
kleski Zywiotowe lub akty terrorystyczne. Ponadto niektére niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci
powodujace konieczno$¢ wprowadzenia Srodkéw moga wystapi¢ tylko w jednym panstwie czlon-
kowskim i nie mie¢ zadnych skutkéw transgranicznych. Uprawnienia te musza by¢ zatem dosta-
tecznie elastyczne, aby umozliwi¢ reagowanie na szereg réznorodnych okolicznosci wyjatkowych.
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(21) Wprawdzie wlasciwe organy sa zazwyczaj w stanie najlepiej monitorowaé warunki na rynku
i wstepnie reagowaé na niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci, decydujac, czy stanowia one
powazne zagrozenie dla stabilnosci finansowej lub zaufania do rynkéw i czy w zwiazku z tym
konieczne jest podjecie $rodkéw w celu zaradzenia tej sytuacji, uprawnienia tych organéw oraz
warunki i procedury ich wykonywania powinny zosta¢ maksymalnie zharmonizowane.

(22) W przypadku znacznego spadku ceny instrumentu finansowego w systemie obrotu wlasciwy organ
powinien mie¢ réwniez mozliwo$¢ tymczasowego ograniczenia krétkiej sprzedazy tego instrumentu
finansowego w ramach wlasnej jurysdykcji lub poprzez zwrdcenie si¢ do ESMA o naloZenie takich
ograniczei w innych jurysdykcjach, tak aby méc szybko interweniowal w odpowiednich przypad-
kach i | zapobiec niekontrolowanemu spadkowi ceny tego instrumentu.

(23)  Jezeli niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci dotycza wigcej niz jednego pafistwa czltonkowskiego
lub maja inne skutki transgraniczne, nieodzowne sg Sciste konsultacje i bliska wspdlpraca pomiedzy
wlasciwymi organami. ESMA powinien pehni¢ kluczows role koordynacyjng w takiej sytuacji oraz
zapewnial spdjne dzialanie wlaiciwych organéw. Fakt, ze w sklad czlonkowski ESMA wchodza
przedstawiciele wlasciwych organéw, zwigksza zdolno$¢ ESMA do pelnienia tej roli.

(24)  Obok koordynowania $rodkéw podejmowanych przez wiasciwe organy ESMA powinien dopilno-
wywal, aby wlasciwe organy podejmowaly srodki tylko wowczas, gdy jest to konieczne i propor-
cjonalne. ESMA powinien mie¢ uprawnienie do wydawania opinii w sprawie wykonywania upraw-
nien interwencyjnych, kierowanych do whasciwych organéw.

(25) Chociaz wlasciwe organy sa czesto w stanie najlepiej monitorowaé i szybko reagowad na nieko-
rzystne zdarzenie lub okolicznosci, ESMA powinien réwniez mie¢ uprawnienia do samodzielnego
podejmowania $rodkéw w przypadku, gdy krotka sprzedaz i inne powigzane dzialania zagrazaja
prawidtowemu funkcjonowaniu i integralnosci rynkéw finansowych lub stabilnosci calego unijnego
systemu finansowego lub czeci tego systemu, przy czym istnieja implikacje transgraniczne,
a wiasciwe organy nie podjely dostatecznych Srodkéw w celu ochrony przed tym zagrozeniem.
ESMA powinien konsultowa¢ si¢ w miar¢ mozliwosci z Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego
powolang rozporzgdzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1092/2010 z dnia 24 listo-
pada 2010 r. (ESRB) (') i innymi odpowiednimi organami, jezeli dany $rodek moze mie¢ skutki
wykraczajace poza rynki finansowe, jak np. w przypadku towarowych instrumentéw pochodnych,
ktére s3 stosowane do zabezpieczania pozycji dotyczacych débr fizycznych.

(26)  Uprawnienia ESMA na mocy niniejszego rozporzadzenia do ograniczenia w wyjatkowych okoliczno-
Sciach krotkiej sprzedazy i innych powiazanych dzialai zostaly zaprojektowane odpowiednio do
uprawnien przewidzianych w art. 9 ust. 5 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010. Uprawnienia nadane
ESMA w wyjatkowych okoliczno$ciach powinny pozostawaé bez uszczerbku dla uprawnien ESMA
w sytuacjach nadzwyczajnych na mocy art. 18 rozporzgdzenia (UE) nr 1095/2010. W szczegdlnosci
ESMA powinien by¢ w stanie przyjmowaé indywidualne decyzje zadajace od whasciwych organéw
podjecia $rodkéw lub indywidualnych decyzji adresowanych do uczestnikéw rynku finansowego na
mocy tego artykulu.

(27) Uprawnienia do interwencji przystugujace wlasciwym organom i ESMA w zakresie ograniczenia
krotkiej sprzedazy, swapéw ryzyka kredytowego i innych transakcji powinny mie¢ charakter
wylacznie tymczasowy i powinny by¢ wykonywane jedynie przez ograniczony okres i w zakresie,
ktére sg konieczne do ochrony przed konkretnym zagrozeniem.

(28)  Ze wzgledu na ryzyka szczegdlne, ktére moga powstaé w zwiazku ze stosowaniem swapéw ryzyka
kredytowego, transakcje te wymagaja Scislego monitorowania przez wlasciwe organy. Wiasciwe
organy powinny mie¢ w szczeg6lnoici uprawnienie do zadania, w wyjatkowych przypadkach, od
0s6b fizycznych i prawnych zawierajgcych takie transakcje informacji na temat celu tych transakgji.

() Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 1.
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(29)

(31)

(32)

(34)

ESMA powinien otrzymaé ogdlne uprawnienie do przeprowadzania badan dotyczacych okreslonej
kwestii lub praktyki zwiazanej z krétka sprzedazg lub stosowaniem swapéw ryzyka kredytowego,
aby ustali¢, czy dana kwestia lub praktyka stanowi potencjalne zagrozenie dla stabilnosci finansowej
lub zaufania do rynkéw. Po przeprowadzeniu takiego badania ESMA powinien publikowaé spra-
wozdanie zawierajace jego ustalenia oraz, jesli uzna, Ze nalezy podjgé dziatanie na szczeblu Unii,
jego decyzja powinna by¢ wigzgca dla wlasciwych organdéw.

Poniewaz niektore $rodki moga stosowaé si¢ do oséb fizycznych lub prawnych i dzialan poza
terytorium Unii, w okre$lonych sytuacjach konieczna jest wspélpraca pomigdzy wlasciwymi orga-
nami a organami w panstwach trzecich. Wlasciwe organy powinny w zwigzku z tym zawieral
umowy z organami w panstwach trzecich. ESMA powinien koordynowac opracowywanie tych
uméw o wspllpracy oraz prowadzong miedzy wlasciwymi organami wymiang informacji otrzyma-
nych od panstw trzecich.

Niniejsze rozporzadzenie respektuje prawa podstawowe i zasady uznane, w szczegdlnosci, w Trak-
tacie o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE) oraz w Karcie praw podstawowych Unii Europej-
skiej (karta praw podstawowych), zwlaszcza prawo do ochrony danych osobowych uznane w art.
16 TFUE i art. 8 karty praw podstawowych. Z punktu widzenia stabilnosci rynku finansowego
i ochrony inwestoréw konieczna jest zwlaszcza przejrzysto$¢ w odniesieniu do znacznych pozycji
krétkich netto, w tym ich publiczne ujawnianie powyZej pewnego progu w przypadkach okreslonych
w niniejszym rozporzadzeniu. Przejrzysto$¢ ta umozliwi organom regulacyjnym monitorowanie
stosowania krotkiej sprzedazy w zwigzku z manipulacyjnymi strategiami oraz wigzgce si¢ z tym
nastepstwa dla prawidlowego funkcjonowania rynku. Przejrzystos¢ ta moze takze pomdc uniknaé
asymetrii informacyjnej, poniewaz wszyscy uczestnicy rynku beda dostatecznie poinformowani na
temat wplywu krétkiej sprzedazy na ceny. Wymiana lub przekazywanie informacji przez wihasciwe
organy powinny by¢ zgodne z przepisami dotyczacymi przekazywania danych osobowych, okre-
Slonymi w dyrektywie 95/46/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 24 pazdziernika 1995 r.
w sprawie ochrony oséb fizycznych w zakresie przetwarzania danych osobowych i swobodnego
przeptywu tych danych (1) . Wymiana lub przekazywanie informacji przez ESMA powinny by¢
zgodne z przepisami dotyczacymi przekazywania danych osobowych, okreslonymi w rozporzadzeniu
(WE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 18 grudnia 2000 r. o ochronie oséb
fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych przez instytucje i organy Unii i o
swobodnym przeplywie takich danych (3), ktére powinno w pelni obowigzywaé w odniesieniu do
przetwarzania danych osobowych do celéw niniejszego rozporzadzenia.

Na podstawie wytycznych przyjetych przez ESMA i uwzgledniajgc komunikat Komisji w sprawie
wzmocnienia systeméw sankcji w branzy uslug finansowych paristwa czlonkowskie powinny
okresli¢ zasady dotyczace kar, majace zastosowanie w przypadku naruszen przepiséw niniejszego
rozporzgdzenia i zapewni¢ ich wdrozenie. Kary te powinny by¢ skuteczne, proporcjonalne i odstra-
szajace. Na koniec nalezy ustanowi¢ w Unii ujednolicony system kar.

Komisja powinna posiada¢ uprawnienia do przyjecia aktow delegowanych zgodnie z art. 290 TFUE.
Akty delegowane powinny by¢ w szczegdlnosci przyjmowane w odniesieniu do szczegdlowych
ustalenn dotyczacych obliczania krétkich pozycji, ustalania, kiedy osoba fizyczna lub prawna posiada
niepokryta pozycje z tytulu swapu ryzyka kredytowego, progéw powodujacych obowiazek zglo-
szenia lub ujawnienia oraz bardziej szczeg6towego okreslenia kryteriéw i czynnikéw pozwalajacych
ustali¢, czy niekorzystne zdarzenie lub okolicznosci powoduja powazne zagrozenie dla stabilnosci
finansowej lub zaufania do rynkéw w panstwie cztonkowskim lub Unii. Szczegdlne znaczenie ma
przeprowadzenie przez Komisje stosownych konsultacji podczas prac przygotowawczych, w tym na
szczeblu ekspertéw. ESMA powinien odgrywaé glowng rolg przy sporzgdzaniu aktéw delegowa-
nych jako organ doradczy Komisji.

(') Dz.U. L 281 z 23.11.1995, s. 31.
(3 Dz.U. L 8 z 12.1.2001, s. 1.
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(35) Komisja powinna przedstawi¢ Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie oceniajace adek-
watno$¢ przewidzianych progéw powodujacych obowigzki zgloszenia i publicznego ujawnienia
informacji, dzialania ograniczen i wymogdéw dotyczacych przejrzystosci pozycji krétkich netto
oraz celowosci dalszych ograniczen i warunkéw dotyczacych krétkiej sprzedazy lub swapow ryzyka

kredytowego.

(36) Chociaz wlasciwe organy krajowe sg w stanie lepiej monitorowac sytuacje na rynku i znaja ja lepiej,
to jednak calosciowe skutki probleméw zwigzanych z krétka sprzedazg i swapami ryzyka kredyto-
wego moga by¢ w pelni dostrzezone tylko w kontekscie Unii. Dlatego tez cele niniejszego rozporzg-
dzenia moga by¢ lepiej osiagnigte na poziomie Unii; Unia moze zatem przyjaé¢ Srodki zgodnie
z zasadg pomocniczo$ci okre§long w art. 5 Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasadg propor-
cjonalnosci okreslong w wymienionym artykule niniejsze rozporzadzenie nie wykracza poza to, co
jest niezbedne do osiggnigcia tych celéw.

(37) Poniewaz niektére panstwa czlonkowskie wprowadzily juz ograniczenia dotyczace krétkiej sprzedazy
oraz przewidziano akty delegowane i wigzace standardy techniczne, ktére powinny zostal przyjete
przed nowymi ramami, tak aby mogly one by¢ w praktyce stosowane, nalezy przewidzie¢ odpo-
wiedni okres czasu,

PRZYJMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

ROZDZIAL 1
PRZEPISY OGOLNE
Artykut 1
Zakres obowigzywania
Niniejsze rozporzadzenie ma zastosowanie do nastgpujacych instrumentéw finansowych:

(1) instrumentéw finansowych, ktére sa dopuszczone do obrotu w systemie obrotu w Unii, w tym takich
dopuszczonych instrumentéw bedgcych przedmiotem obrotu poza takim systemem obrotu;

(2) instrumentéw pochodnych okreslonych w zalaczniku I sekcja C pkt 4-10 dyrektywy 2004/39/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumentow finan-
sowych (') zwiazanych z instrumentem finansowym, o ktérym mowa w pkt 1, lub z emitentem takiego
instrumentu finansowego, w tym takich instrumentéw pochodnych bedace przedmiotem obrotu poza
takim systemem obrotu;

(3) instrumentéw dtuznych wyemitowanych przez panstwo cztonkowskie lub Unig i instrumentéw pochod-
nych okreslonych w zalgczniku I sekcja C pkt 4-10 dyrektywy 2004/39/WE zwigzanych z takimi
instrumentami dluznymi wyemitowanymi przez panstwo czlonkowskie lub Uni¢ lub zobowigzaniem
panstwa czlonkowskiego lub Unii.

Artykut 2
Definicje
1. Do celéw niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastepujace definicje:
(@) ,upowazniony gtéwny dealer” oznacza osob¢ fizyczng lub prawna, ktéra podpisata umowe z emitentem
dlugu panstwowego, na mocy ktérej ta osoba fizyczna lub prawna zobowiazala si¢ do dokonywania

transakcji na wlasny rachunek na potrzeby operacji na rynku pierwotnym i wtérnym zwigzanych
z dlugiem emitowanym przez danego emitenta;

() Dz.U. L 145 z 30.4.2004, s. 1.
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(b)

LJpartner centralny” oznacza podmiot, ktory w sensie prawnym dziala pomigdzy kontrahentami uméw
bedacych w obrocie na rynku finansowym lub wigkszej ich liczbie, stajac si¢ nabywca dla kazdego
sprzedawcy i sprzedawca dla kazdego nabywecy, i ktory jest odpowiedzialny za prowadzenie systemu
rozliczeniowego;

,swap ryzyka kredytowego” oznacza umowe dotyczaca instrumentu pochodnego, w ramach ktérej
jedna strona wnosi oplate na rzecz drugiej strony w zamian za rekompensate lub platnosé w przypadku
niewykonania zobowigzania przez podmiot referencyjny lub w przypadku zdarzenia kredytowego
dotyczacego tego podmiotu referencyjnego, oraz kazdg inng umowe dotyczaca instrumentu pochod-
nego, ktéra ma podobne skutki gospodarcze;

Jinstrument finansowy” oznacza instrument wskazany w sekcji C zalacznika I do dyrektywy
2004/39/WE;

,rodzime panstwo czlonkowskie” rynku regulowanego, przedsigbiorstwa inwestycyjnego prowadzacego
wielostronng platforme obrotu lub innego przedsigbiorstwa inwestycyjnego oznacza rodzime pafstwo
czlonkowskie tego rynku regulowanego lub przedsigbiorstwa inwestycyjnego w rozumieniu art. 4 ust. 1
pkt 20 dyrektywy 2004/39/WE;

~przedsigbiorstwo inwestycyjne” oznacza przedsigbiorstwo inwestycyjne w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt
1 dyrektywy 2004/39/WE;

,dlug panstwowy” oznacza instrument dluzny wyemitowany przez Uni¢ lub panstwo czlonkowskie,
w tym ministerstwo, departament, bank centralny, agencj¢ lub inny podmiot prawa publicznego
panstwa cztonkowskiego;

,wyemitowany kapital akcyjny” w odniesieniu do spétki oznacza wszystkie akcje zwykle i akcje uprzy-
wilejowane wyemitowane przez spétke, nie obejmuje jednak zamiennych dluznych papieréw warto-

Sciowych;
,wyemitowany dlug pafistwowy” oznacza:

i) w odniesieniu do panstwa czlonkowskiego — laczng wartos¢ dlugu panstwowego wyemitowanego
p g aczng gu p g0 Wy g
przez to panstwo czlonkowskie lub ministerstwo, departament, bank centralny, agencje lub inny
podmiot prawa publicznego tego panstwa czlonkowskiego, ktory nie zostal jeszcze splacony;

(i) w odniesieniu do Unii - facznag warto$¢ dlugu pafistwowego wyemitowanego przez Unig, ktdry nie
zostal jeszcze splacony;

,przedsigbiorstwo lokalne” oznacza przedsigbiorstwo, o ktérym mowa w art. 2 ust. 1 lit. 1) dyrektywy
2004/39/WE i ktére dokonuje transakeji na rachunek innych cztonkéw rynku lub ustala ceny transakeji
dla tych czlonkow;

dzialania animatora rynku” oznaczajq dzialania przedsigbiorstw inwestycyjnych lub podmiotéw
z pafistwa trzeciego lub przedsigbiorstw lokalnych bedgcych uczestnikami systemu obrotu lub
rynku w paristwie trzecim, ktorego ramy prawne i nadzorcze zostaly uznane za réwnowazne zgodnie
z art. 15 ust. 2, w przypadku gdy dokonujq oni na wlasny rachunek transakcji na instrumentach
finansowych, niezaleznie od tego, czy sq one przedmiotem obrotu w systemie obrotu, czy tez poza
takim systemem, dzialajgc w ktérymkolwiek z ponizszych charakteréw:

(i) wystawiajgc ostateczne kwotowania dotyczgce jednoczesnie kupna i sprzedazy, o poréwnywalnej
wielkosci i po konkurencyjnych cenach, w wyniku czego rynek jest stale i regularnie zasilany

plynnoscig;

(ii) wykonujqc zlecenia skladane przez klientow lub zlecenia realizowane w odpowiedzi na wnioski
klientow dotyczgce przeprowadzenia transakcji oraz zabezpieczajgc pozycje wynikajgce z tych
transakcji, w ramach swojej zwyklej dzialalno$ci;
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() ,wielostronna platforma obrotu” oznacza wielostronny system w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 15
dyrektywy 2004/39/WE;

(m) ,gtéwny system obrotu” w odniesieniu do akcji oznacza system majacy najwigkszy obrét tymi akcjami;

(n) ,rynek regulowany” oznacza system wielostronny w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 14 dyrektywy
2004/39/WE;

(o) ,odpowiedni wlasciwy organ” oznacza:

(i) w przypadku dlugu pafistwowego panstwa czlonkowskiego lub swapu ryzyka kredytowego doty-
czacego zobowiazania pafstwa czlonkowskiego — wlasciwy organ tego panstwa czlonkowskiego;

(i) w przypadku dlugu panstwowego Unii lub swapu ryzyka kredytowego dotyczacego zobowigzania
Unii — wlasciwy organ parnstwa, w ktérym ma siedzibe Europejski Instrument Stabilno$ci Finan-
sowej;

(itiy w przypadku instrumentu finansowego innego niz instrument, o ktérym mowa w ppkt (i) lub (i) -
organ wlasciwy dla tego instrumentu finansowego, zdefiniowany w art. 2 ust. 7 rozporzadzenia
Komisji (WE) nr 1287/2006 (') i okre$lony zgodnie z art.9-16 tego rozporzadzenia;

(iv) w przypadku instrumentu finansowego, ktory nie jest objety przepisami ppkt (i), (i) lub (iii) —
wla$ciwy organ parstwa czlonkowskiego, w ktérym ten instrument finansowy zostal dopuszczony
po raz pierwszy do obrotu w systemie obrotu;

(p) .krotka sprzedaz” akeji lub instrumentéw dluznych oznacza sprzedaz akgji lub instrumentéw diuznych,
ktére w chwili zawarcia umowy sprzedazy nie sa wlasnoscia sprzedajacego, w tym sprzedaz w sytuacji,
gdy w chwili zawarcia umowy sprzedazy sprzedajacy pozyczyl akcje lub instrumenty dluzne do celéw
ich dostawy przy rozrachunku lub uzgodnil ich pozyczenie;

(q) .dzien handlowy” oznacza dzien handlowy w rozumieniu art. 4 rozporzadzenia (WE) nr 1287/2006;

(r) ,system obrotu” oznacza rynek regulowany lub wielostronng platforme¢ obrotu w Unii;

(s) .obrét” akcja oznacza obrét zdefiniowany w art. 2 ust. 9 rozporzadzenia (WE) nr 1287/2006;

(sa) ,,niepokryta krétka sprzedaz” akcji lub instrumentéw dluznych oznacza sprzedai akcji lub instru-
mentéw dluinych, ktéra nie spelnia warunkéw art. 12 ust. 1.

2. Komisja ma uprawnienia do przyjmowania aktow delegowanych zgodnie z art. 36 uscislajacym
definicje zawarte w ust. 1, w szczeg6lnosci precyzujace, kiedy osoba fizyczna lub prawna jest uznawana
za wiasciciela instrumentu finansowego na potrzeby definicji krotkiej sprzedazy w ust. 1 lit. p).

(") Rozporzadzenie (WE) Komisji nr 1287/2006 z dnia 10 sierpnia 2006 r. wprowadzajace $rodki wykonawcze do
dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do zobowigzan przedsigbiorstw inwestycyj-
nych w zakresie prowadzenia rejestréw, sprawozdan z transakcji, przejrzystosci rynkowej, dopuszczania instrumentow
finansowych do obrotu oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tejze dyrektywy (Dz.U. L 241 z 2.9.2006, s. 1).
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Artykut 3
Pozycje krétkie i dlugie

1. Do celéw niniejszego rozporzadzenia pozycja bedaca wynikiem jednej z ponizszych czynnosci jest
uznawana za pozycje krotka dotyczaca wyemitowanego kapitalu akcyjnego spétki lub wyemitowanego
dlugu paistwowego pafistwa cztonkowskiego lub Unii:

() krotka sprzedaz akcji wyemitowanej przez spdlke lub instrumentu dluznego wyemitowanego przez
panstwo cztonkowskie lub Unig;

(b) zawarcie przez osobe fizyczng lub prawng transakeji, w wyniku ktérej powstaje instrument finansowy
inny niz instrumenty, o ktérych mowa w lit. a), lub zawarcie transakcji zwigzanej z takim innym
instrumentem, gdy skutkiem lub jednym ze skutkéw takiej transakeji jest uzyskanie korzysci finansowej
przez osobe fizyczng lub prawna w przypadku spadku ceny lub wartosci danej akcji lub danego
instrumentu dluznego.

2. Do celéw niniejszego rozporzadzenia pozycja bedaca wynikiem jednej z ponizszych czynnosci jest
uznawana za pozycje dluga dotyczaca wyemitowanego kapitatu akcyjnego spétki lub wyemitowanego dlugu
panstwowego painistwa czlonkowskiego lub Unii:

(a) posiadanie akcji wyemitowanej przez spétke lub instrumentu dluznego wyemitowanego przez pafstwo
cztonkowskie lub Unig;

(b) zawarcie przez osobe fizyczng lub prawng transakeji, w wyniku ktérej powstaje instrument finansowy
inny niz instrumenty, o ktérych mowa w lit. a), lub zawarcie transakcji zwigzanej z takim innym
instrumentem, gdy skutkiem lub jednym ze skutkéw takiej transakeji jest uzyskanie korzysci finansowej
przez osobg fizyczng lub prawna w przypadku wzrostu ceny lub wartosci danej akcji lub danego
instrumentu dluznego.

3. Do celéw ust. 1 obliczanie pozycji krotkiej bedzie, w stosunku do kazdej pozycji krétkiej posiadanej
posrednio przez dang osobg (w tym za pomocq jakiegokolwiek indeksu, koszyka papieréw wartoSciowych
lub jakiegokolwiek udziatu w funduszu indeksowym ETF lub podobnym podmiocie), okreslane przez dang
osobe fizyczng lub prawng dzialajgcg rozsgdnie przy uwzglednieniu dostgpnych publicznie informacji na
temat skladu danego indeksu lub koszyka papieréw wartoSciowych, lub udziatéw posiadanych przez dany
fundusz indeksowy ETF lub podobny podmiot. W celu uniknigcia wgtpliwosci, w procesie obliczania takiej
pozycji krotkiej zadna osoba nie jest zobowigzana do uzyskania od jakiejkolwiek osoby jakichkolwiek
informacji w czasie rzeczywistym dotyczgcych tego skladu.

Do celow ust. 2 obliczanie pozycji dlugiej bedzie, dla wszystkich celow, obejmowaé jako pozycje dlugie
wszelkie interesy posiadane przez dang osobg w jakiejkolwiek obligacji lub dtuznym papierze warto-
Sciowym podlegajgcym zamianie na akcjg wyemitowang przez odnosne przedsigbiorstwo.

Do celow ust. 1 i 2 przy obliczeniach pozycji krotkiej i pozycji dlugiej dotyczacych dlugu pafnstwowego
uwzglednia si¢ swapy ryzyka kredytowego dotyczace zobowigzania lub zdarzenia kredytowego zwiazanego
z pafistwem czlonkowskim lub Unig.

4. Do celéw niniejszego rozporzadzenia pozycja pozostajgca po odjeciu pozycji dlugiej posiadanej przez
osobe fizyczng lub prawna w odniesieniu do wyemitowanego kapitatu akcyjnego spotki od pozycji krétkiej
posiadanej przez dang osobe fizyczng lub prawng w odniesieniu do tego kapitalu, jest uznawana za pozycje
krétkg netto dotyczaca wyemitowanego kapitatu akcyjnego tej spolki.

5. Do celéw niniejszego rozporzadzenia pozycja pozostajaca po odjeciu pozycji dlugiej posiadanej przez
osobe fizyczng lub prawna w odniesieniu do wyemitowanego dlugu panstwowego panstwa czlonkowskiego
lub Unii od pozycji krétkiej posiadanej przez dana osobg fizyczna lub prawng w odniesieniu do tego
samego dlugu, jest uznawana za pozycje krotka netto dotyczaca wyemitowanego dlugu panstwowego
panstwa czlonkowskiego lub Unii.
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6.  Obliczenia pozycji dotyczacych dlugu panstwowego na podstawie ust. 1-5 s3 dokonywane w odnie-
sieniu do kazdego panfistwa czlonkowskiego z osobna lub w odniesieniu do Unii, nawet jezeli diug
panstwowy jest emitowany w imieniu danego panstwa czlonkowskiego lub Unii przez odrgbne podmioty
z pafistwa czlonkowskiego lub Unii.

W przypadku dzialalnosci zarzqdzania funduszem, gdzie wobec danego emitenta prowadzi si¢ odmienne
strategie inwestycyjne za posrednictwem odrebnych funduszy zarzgdzanych przez tego samego zarzgdza-
jacego funduszem, obliczanie krétkich i dlugich pozycji netto do celéw ustepow 3, 4 i 5 odbywa si¢ na
poziomie poszczegélnych funduszy. Jezeli wobec danego emitenta stosuje si¢ takq samgq strategie inwe-
stycyjng za posrednictwem wigcej niz jednego funduszu, krétkie i dlugie pozycje netto w kazdym z tych
funduszy sq traktowane lgcznie. Jezeli w ramach jednego podmiotu zarzqdzanie dwoma lub wigkszg liczbg
portfeli odbywa si¢ w sposéb uznaniowy na podstawie takiej samej strategii inwestycyjnej w odniesieniu
do danego emitenta, pozycje te nalezy traktowac lgcznie w celu obliczenia pozycji krétkich netto oraz
pozycji dlugich netto. W przypadku zarzqdzania portfelem klienta w sposéb nieuznaniowy, obliczanie
krotkiej pozycji netto oraz dlugiej pozycji netto stanowi obowigzek prawny klienta.

7. Komisja posiada uprawnienia do przyjecia aktow delegowanych zgodnie z art. 36 TFUE, okreslajace.

(a) przypadki, w ktorych osoba fizyczna lub prawna jest uznawana za posiadacza akcji lub instrumentu
dluznego do celéw ust. 2;

(b) przypadki, w ktérych osoba fizyczna lub prawna ma pozycje krétka netto do celéw ust. 4 i 5, oraz
metodg obliczania tej pozycji;

(c) metodg obliczania pozycji do celéw ust. 3, 4 i 5 w przypadku gdy poszczegblne podmioty wchodzace
w sklad grupy maja pozycje dlugie lub krétkie lub w odniesieniu do dzialalnosci zarzadzania funduszem
zwigzanej z odrebnymi funduszami.

Artykut 4
Niepokryta pozycja z tytulu swapu ryzyka kredytowego

1. Do celéw niniejszego rozporzadzenia uznaje si¢, ze osoba fizyczna lub prawna posiada niepokryta
pozycje z tytulu swapu ryzyka kredytowego dotyczacego zobowiazania panstwa czlonkowskiego lub Unii
w zakresie, w ktorym ten swap ryzyka kredytowego nie stuzy do zabezpieczenia ryzyka niewykonania
zobowigzania przez emitenta, w przypadku gdy dana osoba fizyczna lub prawna ma pozycje dlugg z tytutu
dlugu panstwowego tego emitenta, lub ryzyko spadku wartosci jakiegokolwiek aktywu lub portfela
aktywow osoby fizycznej lub prawnej posiadajqcej taki aktyw lub portfel aktywow oznacza, Ze spadek
cen tego aktywu lub portfela aktywow jest scisle skorelowany ze spadkiem ceny zobowigzania paristwa
cztonkowskiego lub Unii w przypadku ostabienia zdolnosci kredytowej paristwa cztonkowskiego lub Unii.
Strona swapu ryzyka kredytowego, ktora jest zobowiazana do dokonania platnosci lub wyplaty rekompen-
saty w przypadku niewykonania zobowigzania lub zdarzenia kredytowego dotyczacego podmiotu referen-
cyjnego, nie posiada z tytulu takiego zobowiazania niepokrytej pozycji do celéw niniejszego ustepu.

2. Komisja posiada uprawnienia do przyjecia aktow delegowanych zgodnie z art. 36 TFUE, okreslajace,
do celéw ust. 1:

(a) przypadki, w ktorych transakcja swapu ryzyka kredytowego jest uznawana za zabezpieczenie przeciwko
ryzyku niewykonania zobowigzania, oraz metodg¢ obliczania niepokrytej pozydji z tytutu swapu ryzyka
kredytowego;

(b) metode obliczania pozycji w przypadku gdy poszczegdlne podmioty wchodzace w sklad grupy maja
pozycje dlugie lub krétkie lub w odniesieniu do dzialalnosci zarzadzania funduszem zwigzanej z odreb-
nymi funduszami.
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ROZDZIAL 11
PRZEJRZYSTOSC POZYCJI KROTKICH NETTO
Artykut 5
Zglaszanie wlasciwym organom znacznych pozycji krétkich netto z tytutu akgji

1. Osoba fizyczna lub prawna posiadajaca pozycje krétka netto dotyczaca wyemitowanego kapitalu
akcyjnego spotki, ktorej akcje sa dopuszczone do obrotu w systemie obrotu, powiadamia odpowiedni
wlasciwy organ, gdy pozycja ta osigga odpowiedni prég powodujacy obowigzek zgloszenia, o ktérym
mowa w ust. 2, lub spada ponizej tego progu.

2. Odpowiedni prég powodujacy obowiazek zgloszenia jest to wielko$¢ procentowa réwna 0,2 %
warto$ci wyemitowanego kapitatu akcyjnego danej spétki oraz kazdemu 0,1 % powyzej tego 0,2 %.

3. W razie koniecznosci Europejski Organ Nadzoru (Europejski Organ Nadzoru nad Gieldami i Papie-
rami WartoSciowymi) (ESMA) moze, uwzgledniajgc zmiany na rynkach finansowych, wydaé opinig
dotyczqcq koniecznosci dostosowania progow, o ktorych mowa w ust. 2, i przestat jg do Parlamentu
Europejskiego, Rady i Komisji. W terminie trzech miesigcy od otrzymania opinii ESMA Komisja moze,
w drodze aktéw delegowanych zgodnie z art. 36, zmienia¢ progi okreslone w ust. 2 uwzgledniajac zmiany
na rynkach finansowych.

3a. Zglaszanie, o ktérym mowa w niniejszym artykule, bedzie si¢ odbywalo zgodnie z art. 9, a obli-
czanie pozycji krétkich netto bedzie si¢ odbywalo zgodnie z art. 3.

Artykut 6
Skladanie sprawozdani z krdtkiej sprzedazy wlasciwym organom

Wszystkie przedsigbiorstwa inwestycyjne oraz wszyscy uczestnicy rynku regulowanego lub wielostronnej
platformy obrotu umieszczajg w sprawozdaniach z transakgji, o ktérych mowa w art. 25 ust. 3 dyrektywy
2004/39/WE, pole wskazujgce, w przypadku transakcji na akcjach, czy transakcja ta stanowi sprzedaz
krétkq, czy tez nie. PoSrednicy zajmujgcy si¢ sprzedazq krotkq wskazujq ten rodzaj sprzedazy w sprawoz-
daniu z transakcji dotyczqgcym sprzedaiy krétkiej sktadanym pod koniec dnia handlowego wlasciwemu
organowi. Informacje te nie sq udostgpniane publicznie.

Komisja posiada uprawnienia do przyjecia aktow delegowanych zgodnie z art. 36, okreslajgcych jak
nalezy przekazywal takie informacje wlasciwym organom.

Artykul 7
Publiczne ujawnianie znacznych pozycji krotkich netto z tytulu akcji

1. Odpowiedni wlasciwy organ publikuje szczegbtowe informacje dotyczace tej pozydji, gdy pozycja ta
osiaga odpowiedni prég powodujacy obowigzek publikacji, o ktérym mowa w ust. 2, lub spada ponizej
tego progu. Wsréd ujawnionych informacji nie umieszcza si¢ informacji o posiadaczach pozycji krétkich
netto.

2. Odpowiedni prég powodujacy obowiazek publikacji jest to wielko$¢ procentowa rowna 0,5 %
warto§ci wyemitowanego kapitatu akcyjnego danej spélki oraz kazdemu 0,1 % powyzej tego 0,5 %.

3. W razie konieczno$ci ESMA moze, uwzgledniajgc zmiany na rynkach finansowych, wydaé opinie
dotyczgcq koniecznosci dostosowania progow, o ktérych mowa w ust. 2, i przestaé jqg do Parlamentu
Europejskiego, Rady i Komisji.
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W terminie trzech miesigcy od otrzymania opinii ESMA Komisja moze, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 36, zmienial progi okreSlone w ust. 2, uwzgledniajac zmiany na rynkach finansowych.

3a. Zglaszanie, o ktérym mowa w niniejszym artykule, bedzie si¢ odbywalo zgodnie z art. 9, a obli-
czanie pozycji krotkich netto bedzie si¢ odbywalo zgodnie z art. 3.

Artykut 8

Zglaszanie wlaiciwym organom znacznych pozycji krétkich netto z tytutu dlugu panstwowego i swapow
ryzyka kredytowego

1.  Osoba fizyczna lub prawna posiadajaca pozycje krdtkg netto dotyczgcq wyemitowanego dlugu
paristwowego patistwa czlonkowskiego lub Unii powiadamia odpowiedni wlasciwy organ, gdy pozycja
ta osiaga odpowiedni prég powodujacy obowiazek zgloszenia w odniesieniu do danego panstwa cztonkow-
skiego lub Unii, lub spada ponizej tego progu.

2. Odpowiednie progi powodujace obowiazek zgloszenia obejmujg kwote podstawowa, a nastepnie
dodatkowe narastajagce wartoSci w odniesieniu do kazdego panstwa czlonkowskiego i Unii, okrelone
w $rodkach przyjetych przez Komisje zgodnie z ust. 3. ESMA publikuje sa swojej stronie internetowej
progi powodujgce obowigzek zgloszenia dla kazdego paristwa czlonkowskiego.

3. Komisja posiada uprawnienia do przyjecia aktéw delegowanych zgodnie z art. 36, okreslajacych kwoty
i poziomy krafcowe, o ktérych mowa w ust. 2., jezeli spelnione sa ponizsze warunki:

(a) wyznaczenie progéw na poziomach, ktére nie powodowalyby obowigzku zglaszania pozycji o mini-
malnej wartosci;

(b) faczna warto$¢ niesplaconego wyemitowanego dlugu panistwowego dla kazdego panstwa czlonkow-
skiego i Unii, obrét oraz $rednig wielko§¢ pozycji z tytulu dlugu panstwowego tego panstwa czltonkow-
skiego lub Unii, ktére s3 w posiadaniu uczestnikéw rynku.

3a. Zglaszanie, o ktérym mowa w niniejszym artykule, bedzie si¢ odbywalo zgodnie z art. 9, a obli-
czanie pozycji krétkich netto bedzie si¢ odbywalo zgodnie z art. 3.

Artykut 9
Sposoby zglaszania i ujawniania

1.  Zgloszenie na mocy art. 5 | lub 8 zawiera informacje dotyczace tozsamosci osoby fizycznej lub
prawnej, ktéra posiada odpowiednie pozycje, wielkoSci odpowiednich pozycji, emitenta zwigzanego z posia-
dang pozycjg oraz daty otworzenia, zmiany lub zamknigcia odpowiedniej pozyciji.

Jakiekolwiek ujawnienie na mocy art. 7 zawiera informacje, w formie anonimowej, dotyczgce wielkosci
odpowiedniej pozycji, emitenta zwigzanego z posiadang pozycjg oraz daty otworzenia, zmiany lub
zamknigcia odpowiedniej pozycji.

Dla celow art. 5, 7 i 8 osoby fizyczne i prawne posiadajgce znaczne pozycje krotkie netto przechowujg
przez okres pigciu lat dokumentacje dotyczgcq pozycji brutto, ktore skladajg si¢ na znaczng pozycje krotkg
netto.
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2. Pozycja krétka netto jest obliczana pod koniec dnia handlowego, w ktérym dana pozycja jest
w posiadaniu osoby fizycznej lub prawnej, z wyjqtkiem automatycznej sprzedazy nocnej, gdzie dniem
referencyjnym jest T+1. Zgloszenia lub ujawnienia dokonuje si¢ nie péZniej niz o godz. 15:30 nastepnego
dnia handlowego.

3. Informacje sa przekazywane odpowiedniemu whasciwemu organowi zgodnie z systemem okreslonym
w art. 12 ust. 1 rozporzadzenia (WE) nr 1287/2006.

4. Publiczne ujawnianie informacji, o ktérym mowa w art. 7, jest dokonywane w sposéb zapewniajacy
szybki i niedyskryminacyjny dostep do informacji. Informacje te sg udostgpniane urzgdowo ustanowionemu
systemowi rodzimego pafistwa czlonkowskiego emitenta akeji, o ktérym mowa w art. 21 ust. 2 dyrektywy
2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie harmonizacji
wymogow dotyczgcych przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych papiery wartoSciowe dopuszczane
sqg do obrotu na rynku regulowanym ().

5. W celu zapewnienia spdjnej harmonizacji niniejszego artykulu ESMA opracowuje projekty tech-
nicznych standardéw regulacyjnych okreslajacych szczegblowa tre$¢ informacji, ktére maja by¢ udostep-
niane na potrzeby ust. 1. | ESMA przedstawia Komisji projekty tych regulacyjnych standardéw technicz-
nych ] do dnia [31 grudnia 2011 r.]

Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyjmowania technicznych standardéw regulacyjnych, o ktérych
mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzgdzenia (UE) nr 1095/2010.

6. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania przepiséw ust. 4 ESMA opracowuje projekty
technicznych standardéw regulacyjnych okreSlajacych $rodki, za pomocg ktérych informacje moga by¢
podawane do wiadomosci publicznej. | ESMA przedstawia Komisji projekty tych wykonawczych stan-
dardéw technicznych || do dnia [31 grudnia 2011 r.]

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych standardéw technicznych, o ktérych mowa
w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 15 rozporzgdzenia (UE) nr 1095/2010.
Artykut 10
Stosowanie poza terytorium Unii
Wymogi dotyczace zglaszania i ujawniania na mocy art. 5, 7 i 8 stosuja si¢ do oséb fizycznych i prawnych,
niezaleznie od tego, czy maja one miejsce zamieszkania lub siedzibe na terytorium Unii czy tez poza
terytorium Unii.
Artykut 11
Informacje przekazywane ESMA
1. Wlasciwe organy przekazuja ESMA co kwartal, w zbiorczej formie, informacje dotyczace pozycji

krotkich netto dotyczgcych akeji lub dlugu padstwowego | w przypadku ktorych dany wilasciwy organ
jest odpowiednim wilasciwym organem i otrzymuje zgloszenia na mocy art. 5-8.

2. Aby moéc wykonywaé swoje obowigzki na mocy niniejszego rozporzadzenia, ESMA moze
w dowolnym czasie zagda¢ od odpowiedniego wlasciwego organu panstwa czlonkowskiego dodatkowych
informacji na temat pozycji krétkich netto dotyczacych akeji lub dlugu pafstwowego |

() Dz.U. L 390 z 31.12.2004, s. 38.
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Wilasciwy organ przekazuje ESMA Zadane informacje najpdzniej w terminie siedmiu dni kalendarzowych.
Jezeli wystqpily niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci, ktdre stanowig powazine zagroZenie dla stabil-
nosci finansowej lub zaufania do rynku w danym parstwie czlonkowskim lub w innym paristwie
czlonkowskim, wlasciwy organ dostarcza ESMA Zzgdane informacje w ciggu 24 godzin.

2a. W celu zapewnienia spdjnej harmonizacji niniejszego artykulu ESMA opracowuje projekty stan-
dardéw technicznych regulacyjnych okreslajgcych szczegolowq tres¢ informacji, ktére majg by¢ udostep-
niane na potrzeby ust. 1 i 2. ESMA przedstawia Komisji projekty tych regulacyjnych standardow
technicznych do dnia [31 grudnia 2011 r.].

Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyjmowania technicznych standardéw regulacyjnych, o ktorych
mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzgdzenia (UE) nr 1095/2010.

2b. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania przepisow ust. 1 ESMA opracowuje
projekty technicznych standardéw regulacyjnych, okreslajgce forme, w jakiej informacje majg byl
udostgpniane zgodnie z ust. 1 i 2. ESMA przedstawia Komisji projekty tych wykonawczych standardow
technicznych do dnia [31 grudnia 2011 r.]

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych standardéw technicznych, o ktérych mowa
w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 15 rozporzgdzenia (UE) nr 1095/2010.

ROZDZIAL 111
TRAKTOWANIE SPRZEDAZY KROTKIE] I SWAPOW RYZYKA KREDYTOWEGO
Artykut 12
Ograniczenia dotyczace niepokrytej krotkiej sprzedazy i swapéw ryzyka kredytowego

1.  Osoba fizyczna lub prawna moze dokonal krétkiej sprzedazy akcji dopuszczonej do obrotu
w systemie obrotu lub krotkiej sprzedazy instrumentu dlugu pafstwowego tylko wowczas, gdy na koniec
dnia handlowego speliony jest jeden z nastepujacych warunkéow:

(a) osoba fizyczna lub prawna pozyczyla dang akcje lub instrument dlugu pafistwowego;

(b) osoba fizyczna lub prawna zawarla umowe pozyczki danej akcji lub instrumentu dlugu panstwowego;

(c) osoba fizyczna lub prawna ma umowe z osobg trzecig, w ktorej osoba trzecia potwierdzila, ze akcja lub
instrument dlugu panstwowego zostaly zlokalizowane i zarezerwowane do celéw ich pozyczki na rzecz
danej osoby fizycznej lub prawnej, w zwigzku z czym mozliwe jest dokonanie rozrachunku w odpo-
wiednim terminie.

la. Osoba fizyczna lub prawna moze zawrze¢ transakcje swapu ryzyka kredytowego dotyczgcego
zobowigzania paristwa czlonkowskiego lub Unii wylgcznie jezeli transakcja ta nie doprowadzi do niepo-
krytej pozycji w swapie ryzyka kredytowego, o czym mowa w art. 4.

2. W celu zapewnienia spdjnej harmonizacji niniejszego artykulu ESMA opracowuje projekty regula-
cyjnych standardéw technicznych okreslajacych typy uméw, ktére odpowiednio zapewniajg dostepnosé
akgji lub instrumentu dlugu panstwowego na potrzeby rozrachunku. ESMA uwzglednia w szczegélnosci
potrzebe utrzymania skuteczno$ci rynkow, w tym zwlaszcza rynkéw obligacji pafstwowych i rynkéw
odkupu obligacji panstwowych (rynkéw repo). | ESMA przedstawia Komisji projekty tych regulacyjnych
standardéw technicznych | do dnia 31 grudnia 2011 r.
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Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyjmowania technicznych standardéw regulacyjnych, o ktérych
mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzgdzenia (UE) nr 1095/2010.

Artykut 14
Wrylaczenie w przypadku gléwnych systeméw obrotu spoza Unii
1. Artykuly 5, 7, 12 1 13 nie majg zastosowania do akcji spotki dopuszczonych do obrotu w systemie

obrotu w Unii, jezeli gtéwny system obrotu, w ramach ktérego prowadzony jest obrot tymi akcjami,
znajduje si¢ w kraju niebedacym czlonkiem Unii.

2. Odpowiedni wiasciwy organ dla akcji spotki znajdujacych si¢ w obrocie w systemie obrotu w Unii
oraz w systemie znajdujagcym si¢ poza terytorium Unii ustala, co najmniej raz na dwa lata, czy gléwny
system obrotu, w ramach ktérego prowadzony jest obrét tymi akcjami, znajduje si¢ poza terytorium Unii.

Odpowiedni wlasciwy organ powiadamia ESMA o akcjach, w stosunku do ktérych ustalono, ze ich gtéwny
system obrotu znajduje si¢ poza terytorium Unii.

ESMA publikuje co dwa lata wykaz akeji, ktérych gldwny system obrotu znajduje si¢ poza terytorium Unii.
Wykaz ten obowiazuje przez okres dwoch lat.

3. W celu zapewnienia spdjnej harmonizacji niniejszego artykulu ESMA opracowuje projekty tech-
nicznych standardéw regulacyjnych okreslajgcych metode obliczania obrotu na potrzeby okreslenia glow-
nego systemu obrotu, w ktérym prowadzony jest obrét dana akcjg. | ESMA przedstawia Komisji projekty
tych regulacyjnych standardéw technicznych do dnia [31 grudnia 2011 r.]

Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyjmowania technicznych standardéw regulacyjnych, o ktérych
mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzgdzenia (UE) nr 1095/2010.

4. Aby zapewni¢ jednolite warunki stosowania przepiséw ust. 1 i 2, ESMA opracowuje projekty regu-
lacyjnych standardéw technicznych w celu okreslenia:

(a) daty, w ktérej dokonywane sg obliczenia dotyczace gléwnego systemu obrotu akeja, i okresu, za ktéry
sa one dokonywane;

(b) daty, do ktérej odpowiedni wlasciwy organ zawiadamia ESMA o akcjach, ktérych gléwny system obrotu
znajduje si¢ poza terytorium Unii;

(c) daty, od ktérej wykaz opublikowany przez ESMA nabiera mocy obowigzujacej.

ESMA przedstawia Komisji projekty tych technicznych standardéw wykonawczych do dnia [31 grudnia
2011 1]

Komisja jest uprawniona do przyjmowania technicznych standardéw wykonawczych, o ktérych mowa
w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 15 rozporzgdzenia (UE) nr 1095/2010.

Artykut 15
Wylaczenia w przypadku dzialalno$ci animatora rynku oraz dzialalnosci na rynku pierwotnym

1. Artykuly 5, 6, 7, 8 i 12 nie maja zastosowania do dzialalno$ci animatora rynku. |
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2. Komisja jest uprawniona do przyjecia aktéw delegowanych zgodnie z art. 36, w ktorych stwierdza
sig, ze Ze ramy prawne i nadzorcze panstwa trzeciego zapewniaja przestrzeganie przez rynek posiadajacy
zezwolenie w tym panstwie trzecim prawnie wiazacych wymogow, ktére do celéw stosowania wylaczenia
przewidzianego w ust. 1 s3 réwnowazne z wymogami wynikajgcymi z przepiséw tytutu I dyrektywy
2004/39/WE, z dyrektywy 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie wykorzystywania
poufnych informacji i manipulacji na rynku (dyrektywy w sprawie naduzy¢ na rynku) (') z dnia
28 stycznia 2003 r. oraz dyrektywy 2004/109/WE, i ktdre podlegaja w tym paristwie trzecim skutecznemu
nadzorowi i egzekwowaniu.

Ramy prawne i nadzorcze pafstwa trzeciego mozna uznaé za réwnowazne, jezeli spelniaja nastepujace
warunki:

(@) rynki w tym panstwie podlegaja obowiazkowi posiadania zezwolenia oraz stalemu skutecznemu
nadzorowi i egzekwowaniu;

(b) w odniesieniu do rynkéw istnieja jasne i przejrzyste przepisy dotyczace dopuszczania papieréw warto-
$ciowych do obrotu, tak aby papiery wartoSciowe mogly by¢ przedmiotem uczciwego, nalezytego
i efektywnego handlu oraz aby byly swobodnie zbywalne;

(c) emitenci papieréw wartosciowych podlegaja okresowym i stalym wymogom informacyjnym zapew-
niajgcym wysoki poziom ochrony inwestorow;

(d) ramy te zapewniaja przejrzysto§¢ i wiarygodno$¢ rynku przez zapobieganie naduzyciom na rynku
w postaci wykorzystywania informacji wewnetrznych i manipulacji na rynku.

3. Artykuly 8 i 12 nie majg zastosowania do dzialalnosci osoby fizycznej lub prawnej, ktéra dzialajac
w charakterze upowaznionego gtéwnego dealera na mocy umowy z emitentem dlugu panistwowego,
prowadzi na wlasny rachunek transakcje na instrumentach finansowych zwiazane z operacjami na rynku
pierwotnym lub wtérnym dotyczacymi dlugu pasistwowego.

4. Artykuly 5, 6, 7 i 12 nie majg zastosowania do osoby fizycznej lub prawnej, ktéra dokonuje krotkiej
sprzedazy papieru warto$ciowego lub posiada pozycje krétka netto w zwiazku z dokonywaniem stabilizacji
instrumentu finansowego na mocy rozdzialu Il rozporzadzenia Komisji (WE) nr 22732003 z dnia
22 grudnia 2003 r. wykonujgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu
do zwolnieri dla programéw odkupu i stabilizacji instrumentéw finansowych (%).

5. Wylaczenia, o ktérych mowa w ust. 1 i 3, maja zastosowanie tylko wéwczas, gdy dana osoba fizyczna
lub prawna wystosowala uprzednio do wlasciwego organu swojego rodzimego panstwa czlonkowskiego
pisemne powiadomienie o zamiarze skorzystania z wylaczenia. Powiadomienia tego nalezy dokonal nie
pozniej niz na trzydziesci dni kalendarzowych przed skorzystaniem z wylaczenia planowanym przez t¢
osobe fizyczng lub prawna.

6. Wlasciwy organ rodzimego panistwa czlonkowskiego moze zakazaé stosowania wylaczenia, jezeli
uzna, ze dana osoba fizyczna lub prawna nie spelnia warunkéw dotyczacych wylaczenia. Zakaz taki jest
wydawany w terminie trzydziestu dni kalendarzowych, o ktérym mowa w ustepie pierwszym, lub pdzniej,
jezeli wlasciwy organ dowie si¢ o zmianach dotyczacych statusu danej osoby, w zwigzku z ktérymi
przestala ona spelnial powyzsze warunki.

7. Podmiot z pafistwa trzeciego nieposiadajacy zezwolenia w Unii wysyla powiadomienie, o ktérym
mowa w ust. 5, organowi wlasciwemu dla gléwnego systemu obrotu w Unii, w ktérym dokonuje transakcji.

8. Osoba fizyczna lub prawna, ktéra dokonala powiadomienia na mocy ust. 5, ma obowiazek
niezwlocznie powiadomi¢ wlasciwy organ swojego rodzimego panstwa czlonkowskiego, w formie pisemnej,
o wszelkich zmianach wplywajacych na jej prawo do korzystania z wylaczenia.

() Dz.U. L 96 z 12.4.2003, s. 16.
() Dz.U. L 336 z 23.12.2003, s. 33.
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9.  Wlasciwy organ rodzimego paristwa czlonkowskiego moze zazada¢ od osoby fizycznej lub prawnej
stosujacej wylaczenia, o ktérych mowa w ust. 1, 3 i 4, pisemnych informacji w sprawie posiadanych przez
nia krotkich pozycji lub dzialalnosci prowadzonej w ramach wylaczenia. Osoba fizyczna lub prawna
dostarcza tych informacji nie pdZniej niz w ciggu czterech dni kalendarzowych od dokonania takiego
zadania.

10.  Odpowiedni wilasciwy organ powiadamia ESMA w ciggu dwodch tygodni od otrzymania powiado-
mienia zgodnie z ust. 5 lub 8 o animatorach rynku i upowaznionych gtéwnych dealerach, ktérzy korzystaja
z wylaczenia, oraz o animatorach rynku i upowaznionych gléwnych dealerach, ktérzy przestali korzystaé
z wylaczenia.

11.  ESMA publikuje na swoich stronach internetowych wykaz animatoréw rynku i upowaznionych
glownych dealeréw, ktorzy korzystaja z wylgczenia, oraz aktualizuje ten wykaz.

ROZDZIAL V
UPRAWNIENIA DO INTERWENCJI PRZYSLUGUJACE WEASCIWYM ORGANOM I ESMA
Sekcja 1
Uprawnienia wiasciwych organéw
Artykut 16
Ujawnienie informacji w wyjatkowych okolicznosciach

1. Wiasciwy organ paristwa czlonkowskiego moze zazadaé od osoby fizycznej lub prawnej posiadajacej
pozycje krotkie netto dotyczace okreSlonego instrumentu finansowego lub kategorii instrumentéw finan-
sowych, aby zglaszaly temu organowi lub podawaly do wiadomosci publicznej informacje dotyczace danej

pozydji, gdy osigga ona ustalony przez wlasciwy organ prég powodujacy obowigzek zgloszenia lub spada
ponizej tego progu, jezeli spelnione sg wszystkie ponizsze warunki:

(a) wystapily niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci, ktére stanowia powazne zagrozenie dla stabilnosci
finansowej lub zaufania do rynku w danym panstwie czlonkowskim lub w innym panstwie cztonkow-
skim albo wigkszej liczbie panistw czlonkowskich;

(b) w przypadku podania do wiadomosci publicznej $rodek ten nie bedzie mieé niekorzystnego wplywu na
efektywnos¢ rynkow finansowych, co bylyby niewspélmierne do korzysci plyngcych z tego Srodka.

2. Ustep 1 nie ma zastosowania do instrumentéw finansowych, w odniesieniu do ktérych istnieje juz
wymog przejrzystosci na mocy art. 5-8.

Artykut 16a
Powiadamianie przez kredytodawcéw w wyjgtkowych okolicznosciach
1.  Wlasciwy organ paristwa czlonkowskiego moze wprowadzi¢ Srodek, o ktérym mowa w ust. 2, gdy

spelnione sq wszystkie ponizsze warunki:

(a) wystqpily niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci, ktére stanowig powazne zagrozenie dla stabilnosci
finansowej lub zaufania do rynku w danym paristwie czlonkowskim;

(b) Srodek ten nie bedzie mie¢ niekorzystnego wplywu na efektywnosé rynkéw finansowych, co bylyby
niewspdltmierne do korzysci plyngcych z tego Srodka.
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2. Wlasciwy organ paristwa czlonkowskiego moze zazgdac od oséb fizycznych lub prawnych zaanga-
Zowanych w kredytowanie okreslonych instrumentéw finansowych lub klasy instrumentéw finansowych
powiadamiania o wszelkich znaczgcych przypadkach podwyzszenia oplat pobieranych w ramach takiego
kredytowania.

Artykut 17
Ograniczenia krotkiej sprzedazy i podobnych transakcji w wyjatkowych okolicznosciach

1. Wlasciwy organ pafstwa czlonkowskiego, w ktérym znajduje si¢ glowny system obrotu danego
instrumentu finansowego, moze wprowadzi¢ srodek, o ktérym mowa w ust. 2 lub 3, gdy spetnione sa
wszystkie ponizsze warunki:

(a) wystapily niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci, ktdre stanowia powazne zagrozenie dla stabilnosci
finansowej lub zaufania do rynku w danym panstwie czlonkowskim lub w innym panstwie czlonkow-
skim albo wigkszej liczbie panstw czlonkowskich;

(b) Srodki te nie bedg mie¢ niekorzystnego wplywu na efektywnos¢ rynkéw finansowych, co bylyby
niewspdltmierne do korzysci plyngcych z tych Srodkéw.

2. Wlasciwy organ paristwa czlonkowskiego moze natozy¢ zakaz lub ograniczenia w stosunku do oséb
fizycznych lub prawnych, ktére dokonuja:

(a) krotkiej sprzedazy; lub

(b) transakcji innej niz krétka sprzedaz, w wyniku ktorej powstaje instrument finansowy lub zwigzanej
z takim instrumentem, gdy skutkiem lub jednym ze skutkéw takiej transakeji jest uzyskanie korzysci
finansowej przez osobe fizyczng lub prawna w przypadku spadku ceny lub wartosci innego instrumentu
finansowego.

3. Wilasciwy organ panstwa czlonkowskiego moze zakazaé¢ osobom fizycznym lub prawnym zawierania
transakcji na instrumentach finansowych lub ograniczy¢ warto$¢ transakgji, ktére mogg byé zawierane na
danym instrumencie finansowym.

4. Srodek wprowadzany na mocy ust. 2 lub 3 moze stosowac si¢ do transakcji dotyczacych wszystkich
instrumentéw finansowych, instrumentéw finansowych okreslonej kategorii lub jednego okreslonego instru-
mentu finansowego. Srodek ten moze mie¢ zastosowanie w okolicznosciach lub podlega¢ warunkom, ktére
zostaly okre$lone przez odpowiedni wlasciwy organ. Organ ten moze w szczegdlnosci wskazaé wylaczenia,
ktore stosuja si¢ do dziatalnosci animatora rynku oraz dzialalnosci na rynku pierwotnym.

Artykul 18
Ograniczenia transakcji swapow ryzyka kredytowego w wyjatkowych okolicznosciach

1. Wilasciwy organ panstwa cztonkowskiego moze wprowadzi¢ ograniczenie dotyczgce zawierania przez
osoby fizyczne lub prawne transakcji swapu ryzyka kredytowego dotyczgcego zobowigzania wydanego
przez wlasne patistwo czlonkowskie lub ograniczenie warto$ci niepokrytych pozycji z tytutu swapu ryzyka
kredytowego, ktére moze otworzy¢ osoba fizyczna lub prawna w odniesieniu do zobowigzania wydanego
przez wlasne patistwo czlonkowskie, gdy spelnione sa oba ponizsze warunki:

(a) wystapily niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci, ktdre stanowia powazne zagrozenie dla stabilnoci
finansowej lub zaufania do rynku w danym panstwie czlonkowskim lub w innym panstwie czlonkow-
skim albo wigkszej liczbie panstw czlonkowskich;

(b) $rodek ten nie bedzie mieé niekorzystnego wplywu na efektywnosé rynkéw finansowych, co bylyby
niewspdtmierne do korzysci plyngcych z tego srodka.
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2. Srodek wprowadzany na mocy ust. 1 moze mie¢ zastosowanie do transakcji swapow ryzyka kredy-
towego okreslonej kategorii lub do okreslonych transakcji swapéw ryzyka kredytowego. Srodek ten moze
mie¢ zastosowanie w okolicznosciach lub podlega¢ warunkom, ktére zostaly okreslone przez wihasciwy
organ. Organ ten moze w szczegdlno$ci wskazaé wylgczenia, ktdre stosuja si¢ do dzialalno$ci animatora
rynku oraz dzialalno$ci na rynku pierwotnym.

2a. Wlasciwy organ, ktéry podjgl jeden ze Srodkéw zgodnie z ust. 1, moze zwrécié sig¢ do ESMA
o0 rozwazZenie skorzystania ze swoich uprawniefi na mocy art. 24 ust. 1 lit. c), jezeli odnosne niekorzystne
zdarzenia lub okolicznosci wymagajg wprowadzenia tego Srodka na szczeblu unijnym.

Artykut 19

Uprawnienie do tymczasowego ograniczenia krotkiej sprzedazy instrumentéw finansowych w przypadku
znacznego spadku ceny

1. Jezeli cena instrumentu finansowego w okreSlonym systemie obrotu spadnie w ciggu jednego dnia
handlowego o warto$¢ okreslong w ust. 4 w stosunku do ceny zamknigcia, ktéra zostata ustalona w tym
systemie poprzedniego dnia handlowego, to wlasciwy organ w rodzimym paristwie czlonkowskim tego
systemu rozwaza, czy celowe jest nalozenie na osoby fizyczne lub prawne zakazu lub ograniczenia doty-
czacego dokonywania krotkiej sprzedazy danego instrumentu finansowego w tym systemie obrotu lub
ograniczenie w inny sposob transakeji na danym instrumencie finansowym dokonywanych w tym systemie
obrotu, tak aby zapobiec niekontrolowanemu spadkowi ceny tego instrumentu finansowego.

W przypadku gdy wlasciwy organ jest przekonany, zgodnie z akapitem pierwszym, ze takie dzialanie jest
celowe, to zakazuje wowczas krotkiej sprzedazy danej akeji lub instrumentu dluznego w tym systemie
obrotu albo ogranicza ja, a w przypadku innego typu instrumentu finansowego — ogranicza transakcje na
tym instrumencie finansowym dokonywane w danym systemie obrotu.

2. Srodek ten obowiazuje przez okres nie dtuzszy niz do kofica dnia handlowego nastepujacego po dniu
handlowym, w ktérym nastapit spadek ceny. Wlasciwy organ rodzimego paristwa czlonkowskiego moze
przedtuzyc okres funkcjonowania Srodka, jezeli uzasadniajq to powody przyjecia Srodka.

3. Srodek ten ma zastosowanie w okoliczno$ciach lub podlega warunkom, ktére zostaly okreslone przez
wla$ciwy organ. Organ ten moze w szczegélnoSci wskazaé wylaczenia, ktére stosuja si¢ do dzialalnosci
animatora rynku oraz dzialalnosci na rynku pierwotnym.

3a.  Po otrzymaniu od wlasciwego organu powiadomienia o naloZeniu na osoby fizyczne lub prawne
zakazu lub ograniczenia dotyczgcego dokonywania krotkiej sprzedaiy danego instrumentu finansowego
w tym systemie obrotu lub ograniczeniu w inny sposéb transakcji na danym instrumencie finansowym
dokonywanych w tym systemie obrotu, ESMA rozwaza przed rozpoczgciem kolejnego dnia handlowego,
czy nalezy przedluzyé okres funkcjonowania Srodka we wszystkich systemach obrotu prowadzgcych
handel danym instrumentem finansowym przy pomocy srodka zgodnego z art. 24.

4. Spadek warto$ci wynosi co najmniej 10 % w przypadku akcji, a w przypadku innych kategorii
instrumentéw finansowych jest rowny wartosci okreslonej przez Komisje.

W razie konieczno$ci ESMA moze, uwzgledniajgc zmiany na rynkach finansowych, wydaé opinig doty-
czgcq koniecznosci dostosowania progéw, o ktorych mowa w ust. 4, i przestaé jg do Parlamentu Europej-
skiego, Rady i Komisji.

W terminie trzech miesigcy od otrzymania opinii ESMA Komisja okresla, w drodze aktéw delegowanych
zgodnie z art. 36,0pcje zwiazane z okresem stosowania Srodka oraz spadek wartosci instrumentéw finan-
sowych || uwzgledniajac specyfike kazdej kategorii instrumentéw finansowych oraz réznice w zmiennosci.
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5. W celu zapewnienia spdjnej harmonizacji niniejszego artykulu ESMA opracowuje projekty tech-
nicznych standardéw regulacyjnych okreslajacych metode obliczania spadku cen akcji o 10 % i spadku
warto$ci okre$lanego przez Komisje zgodnie z ust. 4. | ESMA przedstawia Komisji projekty tych regula-
cyjnych standardéow technicznych do dnia 31 grudnia 2011 r.

Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyjmowania technicznych standardéw regulacyjnych, o ktérych
mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzgdzenia (UE) nr 1095/2010.

Artykut 20
Okres ograniczenia

Srodek natozony na mocy art. 16, 164, 17 i 18 obowigzuje poczgtkowo przez okres nieprzekraczajacy
trzech miesiecy od daty publikacji komunikatu, o ktérym mowa w art. 21.

Srodek ten moze nastgpnie by¢ przedtuzany, za kazdym razem na okres nie dtuzszy niz trzy miesiace, jezeli
nadal aktualne s3 powody podjecia tego Srodka. Jezeli okres obowiazywania danego $rodka nie zostanie
przedtuzony po tych trzech miesigcach, wygasa on automatycznie.

Artykut 21
Komunikat o ograniczeniu

1. Wiasciwy organ publikuje na swoich stronach internetowych komunikaty o decyzjach dotyczacych
natozenia lub przedluzenia $rodka, o ktérym mowa w art. 16-19.

2. Komunikat ten zawiera co najmniej informacje dotyczgce:

(a) natozonych $rodkéw, w tym instrumentow i kategorii transakeji, ktérych $rodki te dotycza, oraz okresu
ich obowigzywania;

(b) powoddw, dla ktérych wihasciwy organ jest przekonany o koniecznosci natozenia tych $rodkéw, w tym
dowodéw potwierdzajacych te powody.

3. Srodek nakladany na mocy art. 16-19 wchodzi w zycie z chwily opublikowania komunikatu lub
w okre§lonym w komunikacie terminie przypadajagcym po dacie publikacji i ma zastosowanie wylacznie do
transakcji zawartych po wejsciu Srodka w zycie.

Artykut 22
Powiadomienie kierowane do ESMA i innych wlasciwych organéw

1. Przed nalozeniem lub przedtuzeniem $rodka na mocy art. 16, 16a, 17 lub 18 oraz przed nalozeniem
ograniczenia na mocy art. 19 wiasciwy organ powiadamia ESMA i inne wlasciwe organy o proponowanym
przez siebie $rodku.

2. Powiadomienie to zawiera informacje na temat proponowanych Srodkéw, kategorii instrumentéw
finansowych i transakgji, ktérych bedg one dotyczyé, dowoddéw uzasadniajacych ich wprowadzenie oraz
planowanego terminu wejscia w Zycie tych $rodkéw.

3. Powiadomienia o proponowanym nalozeniu lub przedtuzeniu $rodka na mocy art. 16, 16a, 17 i 18
nalezy dokona¢ najpézniej na 24 godziny przed planowanym wejSciem w Zycie lub odnowieniem $rodka.
W wyjatkowych okoliczno$ciach whasciwy organ moze dokonaé powiadomienia z wyprzedzeniem krét-
szym niz 24 godziny przed planowanym wejsciem w zycie Srodka, jezeli utrzymanie 24-godzinnego
terminu jest niemozliwe. Powiadomienia na mocy art. 19 dokonuje si¢ przed planowanym wejsciem
w zycie $rodka.
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4. Wilasciwy organ panstwa cztonkowskiego, ktéry otrzymuje powiadomienie na mocy niniejszego arty-
kutu, moze podja¢ $rodki zgodnie z art. 16-19 w tym panstwie cztonkowskiemu, o ile jest przekonany, ze
dany Srodek jest konieczny w celu udzielenia pomocy temu innemu wilasciwemu organowi. Wiasciwy
organ, ktéry planuje podjecie Srodkéw, takze wystosowuje powiadomienie zgodnie z ust. 1-3.

Sekcja 2
Uprawnienia ESMA
Artykut 23
Koordynacja przez ESMA

1. ESMA pehi role mediatora i koordynatora w zwigzku ze $rodkami podejmowanymi przez wlasciwe
organy na mocy sekcji 1. ESMA zapewnia w szczegdlnosci sp6jno$¢ podejs¢ przyjmowanych przez
wlasciwe organy w odniesieniu do $rodkéw przewidzianych w sekeji 1, zwlaszcza w zakresie takich kwestii
jak: kiedy konieczne jest wykonanie uprawnien interwencyjnych na mocy sekcji 1, charakter nakladanych
srodkéw oraz wejscie w zycie i okres obowigzywania Srodkow.

2. Po otrzymaniu powiadomienia na mocy art. 22 o $rodku, ktéry ma by¢ nalozony lub przedtuzony na
mocy art. 16, 16a, 17 lub 18, ESMA przedstawia w ciagu 24 godzin swoja decyzje dotyczgcg koniecznosci
podejmowania danego $rodka lub proponowanego $rodka jako ochrony w danych wyjatkowych okoliczno-
Sciach. Decyzja ta zawiera informacje, czy ESMA jest zdania, ze wystgpily niekorzystne zdarzenia lub
okolicznosci stanowiace powazne zagrozenie dla stabilnosci finansowej lub zaufania do rynku w panstwie
czlonkowskim lub wigkszej liczbie panstw cztonkowskich, czy dany $rodek lub proponowany $rodek jest
odpowiedni i proporcjonalny jako ochrona przed tym zagrozeniem oraz czy proponowany okres obowia-
zywania Srodkow jest uzasadniony. Ponadto, jezeli ESMA jest zdania, ze w celu ochrony przed zagrozeniem
konieczne jest podjecie $rodka przez inne wlaSciwe organy, stwierdzenie to jest rOwniez umieszczane
w decyzji, a ESMA zwraca sig¢ rowniez do tych organéw z zgdaniem podjecia takich Srodkéw w ciggu
24 godzin. Decyzja jest publikowana na stronach internetowych ESMA.

3. Jezeli ESMA uzna, Ze nalezy wprowadzi¢ dany Srodek na szczeblu Unii, jej decyzja jest wigzgca dla
wlasciwych organéw i wprowadzana w ciggu 24 godzin.

3a. ESMA regularnie, czyli nie rzadziej niZ co trzy miesigce, dokonuje przeglgdu srodkéw przyjetych na
mocy niniejszego artykulu. O ile Srodek nie zostanie przedtuzony po tym trzymiesigcznym okresie, wygasa
automatycznie.

Artykut 24
Uprawnienia interwencyjne ESMA

1. Zgodnie z art. 9 ust. 5 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, w przypadku gdy spelnione s3 wszystkie
warunki okreslone w ust. 2, ESMA podejmuje jeden z nastepujacych Srodkéw lub wiekszg ich liczbe:

(a) zazadanie od osoby fizycznej lub prawnej posiadajacej pozycje krétkie netto zwiazane z okre§lonym
instrumentem finansowym lub kategoria instrumentéw finansowych, aby zglaszaly wlasciwemu orga-
nowi lub podawaly do wiadomosci publicznej informacje dotyczace danej pozydji;

(b) nalozenie zakazu lub warunkéw w stosunku do oséb fizycznych lub prawnych, ktére dokonuja krétkiej
sprzedazy lub innej transakeji, w wyniku ktérej powstaje instrument finansowy lub zwigzanej z takim
instrumentem, gdy skutkiem lub jednym ze skutkéw takiej transakeji jest uzyskanie korzysci finansowej
przez osobe fizyczng lub prawng w przypadku spadku ceny lub wartosci innego instrumentu finanso-
wego;

(c) ograniczenie dotyczace zawierania przez osoby fizyczne lub prawne transakcji swapu ryzyka kredyto-
wego dotyczacego zobowigzania panstwa czlonkowskiego lub Unii lub ograniczenie warto$ci niepokry-
tych pozycji z tytulu swapu ryzyka kredytowego, ktére moze otworzy¢ osoba fizyczna lub prawna
w odniesieniu do zobowiazania panstwa czlonkowskiego lub Unii;
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(d) uniemozliwienie osobom fizycznym lub prawnym zawierania transakcji na instrumentach finansowych
wchodzgcych w zakres tego rozporzgdzenia lub ograniczenie wartosci transakcji, ktére moga by¢
zawierane na danym instrumencie finansowym.

Srodek moze mie¢ zastosowanie w okreslonych okolicznosciach lub podlega¢ wytaczeniom, ktére zostaly
okreslone przez odpowiedni wlasciwy organ. Organ ten moze w szczegdlnosci wskazal wylaczenia, ktére
stosuja si¢ do dzialalno$ci animatora rynku oraz dzialalnosci na rynku pierwotnym.

2. ESMA podejmuje decyzje na mocy ust. 1 tylko wowczas, gdy spelnione s3 wszystkie ponizsze
warunki:

(a) $rodki wymienione w ust. 1 lit. a)-d) stanowia ochrone przed zagrozeniem dla prawidlowego funk-
cjonowania i integralnosci rynkow finansowych lub stabilnosci calego unijnego systemu finansowego
lub czgdci tego systemu, przy czym istnieja implikacje transgraniczne;

(b) wlasciwy organ nie podjgt zadnych srodkéw w celu ochrony przed zagrozeniem albo podjete $rodki nie
stanowig odpowiedniej ochrony przed tym zagrozeniem.

3. Podejmujgc $rodki, o ktérych mowa w ust. 1, ESMA bierze pod uwage stopien, w ktérym $rodek ten:

(a) bedzie stanowi¢ znaczacg ochrong przed zagrozeniem dla prawidlowego funkcjonowania i integralnosci
rynkéw finansowych lub stabilno$ci calego unijnego systemu finansowego lub czgsci tego systemu lub
znacznie zwigkszy zdolno$¢ wiasciwych organéw do monitorowania tego zagrozenia;

(b) nie stworzy ryzyka arbitrazu regulacyjnego;

(c) nie bedzie mie¢ niekorzystnego wplywu na efektywnos$¢ rynkéw finansowych, w tym nie spowoduje
ograniczenia plynnosci na tych rynkach ani niepewno$ci wsrdd uczestnikéw rynku, ktére bylyby
niewsp6imierne do korzysci plynacych z tego srodka.

W przypadku gdy wlasciwy organ lub wlasciwe organy podjely $rodki na mocy art. 16, 16a, 17 lub 18,
ESMA moze podja¢ dowolny ze $rodkéw, o ktérych mowa w ust. 1, bez potrzeby wydawania decyzji
przewidzianej w art. 23.

4. Przed podjeciem decyzji o nalozeniu lub przedluzeniu $rodka, o ktérym mowa w ust. 1, ESMA
konsultuje si¢ w stosownych przypadkach z Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego i innymi odpowied-
nimi organami.

5. Przed podjeciem decyzji o nalozeniu lub przedtuzeniu $rodka, o ktérym mowa w ust. 1, ESMA
powiadamia wlasciwe organy o proponowanym przez siebie $rodku. Powiadomienie to zawiera informacje
na temat proponowanych Srodkéw, kategorii instrumentéw finansowych i transakcji, ktérych bedg one
dotyczy¢, dowodéw uzasadniajacych ich wprowadzenie oraz planowanego terminu wejscia w Zycie tych
srodkéw.

6. Powiadomienia nalezy dokona¢ najpdzniej na 24 godziny przed planowanym wejSciem w Zycie lub
przedtuzeniem $rodka. W wyjatkowych okoliczno$ciach ESMA moze dokona¢ powiadomienia z wyprzedze-
niem krétszym niz 24 godziny przed planowanym wejsciem w zycie Srodka, jezeli utrzymanie 24-godzin-
nego terminu jest niemozliwe.

7. ESMA publikuje na swoich stronach internetowych komunikaty o decyzjach dotyczacych nalozenia
lub przedtuzenia $rodka, o ktérym mowa w ust. 1. W komunikacie tym nalezy podal co najmniej
nastepujace informacje:

(a) nalozone $rodki, w tym instrumenty i kategorie transakeji, ktérych Srodki te dotycza, oraz okres ich
obowiazywania;
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(b) powody, dla ktérych ESMA jest przekonany o koniecznosci nalozenia Srodkéw, w tym dowody potwier-
dzajace te powody.

8.  Srodek wchodzi w zycie z chwilg opublikowania komunikatu lub w okreslonym w komunikacie
terminie przypadajacym po dacie publikacji i ma zastosowanie wylgcznie do transakeji zawartych po wejsciu
srodka w zycie.

9.  ESMA dokonuje przegladu podjetych przez siebie Srodkéw, o ktérych mowa w ust. 1, w odpowiednich
odstepach czasu, ale nie rzadziej niz co trzy miesigce. O ile Srodek nie zostanie przedituzony po tym
trzymiesigcznym okresie, wygasa automatycznie. Przepisy ust. 2-8 majg zastosowanie do przedtuzenia
srodkéw.

10.  Srodek przyjety przez ESMA na mocy niniejszego artykutu ma charakter nadrzedny wobec wczes-
niejszych $rodkéw podjetych przez wlasciwy organ na mocy przepiséw sekgji 1.

Artykut 25
Szczegblowe okreslenie nieckorzystnych zdarzen lub okolicznosci
Komisja przyjmuje w drodze aktéw delegowanych, zgodnie z art. 36 |, Srodki okreslajace kryteria i czynniki,
ktére powinny braé pod uwage wiasciwe organy i ESMA, decydujac o wystapieniu niekorzystnych zdarzen

lub okolicznosci, o ktérych mowa w art. 16, 16a, 17, 18 i 23 oraz zagrozen, o ktrych mowa w art. 24
ust. 2 lit. a).

ROZDZIAL VI
ROLA WEASCIWYCH ORGANOW
Artykut 26
Wiasciwe organy
Kazde panstwo czlonkowskie wyznacza organ wilasciwy do celéw niniejszego rozporzadzenia. Taki

wlasciwy organ stanowig wladze publiczne. Informacje o wlasciwym organie panstwa cztonkowskie prze-
kazujg Komisji, ESMA i wlasciwym organom pozostalych panistw czlonkowskich.

Artykut 27
Uprawnienia wiasciwych organéw

1. Aby wypelia¢ swoje obowiazki na mocy niniejszego rozporzadzenia, wlasciwe organy posiadaja
wszelkie uprawnienia nadzorcze i dochodzeniowe niezbedne do petnienia swoich funkeji. Wiasciwe organy
wykonujg swoje uprawnienia w dowolny z nastepujacych sposobow:

(a) bezposrednio;
(b) we wspélpracy z innymi organami;
(c) poprzez skladanie wnioskéw do wlasciwych organéw sadowych.

2. Aby wypehiaé swoje obowiazki, wlasciwe organy panistw czlonkowskich posiadajg, zgodnie z prawem
krajowym, nastepujace uprawnienia:

(a) dostep do wszelkiego rodzaju dokumentéw w dowolnej formie i otrzymywanie lub pobieranie ich kopii;

(b) zadanie informacji od dowolnej osoby fizycznej lub prawnej, a w razie koniecznosci wezwania i prze-
stuchania osoby fizycznej lub prawnej w celu uzyskania informacji;
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(c) przeprowadzania zapowiedzianych lub niezapowiedzianych kontroli na miejscu;
(d) zadanie istniejacych rejestréw polgczen telefonicznych i przesylu danych;

() zadanie zaprzestania dzialan sprzecznych z przepisami niniejszego rozporzadzenia;
(f) zadanie zamrozenia iflub zajecia aktywow.

3. Nie naruszajac przepiséw ust. 2 lit. a) i b), wlasciwe organy panstw czlonkowskich sa uprawnione
w indywidualnych przypadkach do zadania od oséb fizycznych lub prawnych zawierajacych transakcje
swapu ryzyka kredytowego, aby przedstawily wszystkie ponizsze informacje:

(a) wyjasnienie celu transakcji i czy jest ona zawierana na potrzeby zabezpieczenia przed ryzykiem czy
w innym celu;

(b) informacje stuzace sprawdzeniu ryzyka podstawowego w przypadkach gdy transakcja jest zawierana
w celu zabezpieczenia.

Artykut 28
Badanie przez ESMA

Na wniosek wlasciwego organu lub wigkszej ich liczby, na wniosek Parlamentu Europejskiego, Rady lub
Komisji lub z wlasnej inicjatywy, ESMA moze przeprowadzi¢ badanie dotyczace okreslonej kwestii lub
praktyki zwigzanej z krétka sprzedaza lub stosowaniem swapéw ryzyka kredytowego, aby ustali¢, czy dana
kwestia lub praktyka stanowi potencjalne zagrozenie dla stabilnosci finansowej lub zaufania do rynkéw
w Unii.

W terminie trzech miesigcy od zakoriczenia badania ESMA publikuje sprawozdanie zawierajace dokonane
przez nig ustalenia oraz zalecenia dotyczace danej kwestii lub praktyki.

Artykul 29
Tajemnica stuzbowa

1.  Obowigzek zachowania tajemnicy stuzbowej ma zastosowanie do wszystkich oséb fizycznych lub
prawnych, ktére pracuja lub pracowaly dla wlasciwego organu lub tez dla organu albo osoby fizycznej lub
prawnej, ktorej wlasciwy organ przekazal zadania, w tym do audytoréw i rzeczoznawcéw zatrudnionych
przez whasciwy organ. Informacje poufne objete tajemnica stuzbowa nie mogg by¢ ujawniane innej osobie
fizycznej lub prawnej ani innemu organowi, z wyjatkiem sytuacji, gdy takie ujawnienie jest niezbedne
w celu prowadzenia postgpowania sgdowego.

2. Wszystkie informacje wymieniane migdzy wlasciwymi organami na mocy niniejszego rozporzadzenia,
ktore dotyczqg warunkow biznesowych lub operacyjnych oraz innych kwestii gospodarczych lub osobistych
uznaje si¢ za informacje poufne oraz przedmiot tajemnicy stuzbowej przez okres nie dluiszy niz 10 lat,
chyba ze w momencie ich przekazania wlasciwy organ oswiadczy, iz informacje te moga by¢ ujawnione lub
ich ujawnienie jest niezbgdne w celu prowadzenia postgpowania sgdowego.

Artykut 30
Obowiazek wspolpracy

Wilasciwe organy panstw czlonkowskich wspolpracuja ze soba, gdy jest to konieczne lub wskazane do
celéw niniejszego rozporzadzenia. W szczegdlnosci wlasciwe organy wymieniajg miedzy sobg, bez zbednej
zwloki, informacje majace znaczenie w kontekscie wykonywania ich obowigzkéw na mocy niniejszego
rozporzadzenia.
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Artykut 30a
Wspdlpraca z ESMA

1.  Wlasciwe organy wspélpracujq z ESMA dla potrzeb niniejszej dyrektywy zgodnie z rozporzgdzeniem
(UE) nr 1095/2010.

2. Wlasciwe organy niezwlocznie udzielajg ESMA wszelkich informacji niezbgdnych do wypelniania
jego obowigzkéw zgodnie z rozporzgdzeniem (UE) nr 1095/2010.

Artykut 31
Wspdlpraca w przypadku wnioskéw dotyczacych kontroli na miejscu lub dochodzen na miejscu

1. Wlasciwy organ panstwa czltonkowskiego moze poprosi¢ whasciwy organ innego panstwa cztonkow-
skiego o pomoc dotyczaca kontroli na miejscu lub dochodzen na miejscu.

Wilasciwy organ informuje ESMA o kazdej prosbie, o ktérej mowa w akapicie pierwszym. Dochodzenia lub
kontrole o wymiarze transgranicznym sg koordynowane przez ESMA.

2. Wlasciwy organ, ktéry otrzymal wniosek wilasciwego organu innego panstwa czltonkowskiego doty-
czacy przeprowadzenia kontroli na miejscu lub dochodzenia na miejscu, moze podja¢ jedno z nastgpujacych
dzialani:

(a) przeprowadzi¢ kontrole lub dochodzenie na miejscu samodzielnie;

(b) zezwoli¢ wlasciwemu organowi, ktéry przedstawil wniosek, na uczestniczenie w kontroli na miejscu lub
dochodzeniu na miejscu;

(c) zezwoli¢ wlasciwemu organowi, ktéry przedstawil wniosek, na samodzielne przeprowadzenie kontroli
na miejscu lub dochodzenia na miejscu;

(d) wyznaczy¢ audytoréw lub specjalistow do przeprowadzenia kontroli na miejscu lub dochodzenia na
miejscu;

(e) podzieli¢ si¢ z innymi wlaSciwymi organami okreSlonymi zadaniami zwigzanymi z czynnoSciami
nadzorczymi.

2a. ESMA moze réwniez przeprowadzaé wszelkie niezbedne kontrole na miejscu, uprzedzajqc lub nie
uprzedzajgc o tym wczesniej.

ESMA moze rowniez zazgdaé od wlasciwych organéw paristw czlonkowskich przeprowadzenia poszcze-
golnych zadar dochodzeniowych i kontroli na miejscu.

Artykut 32
Wspdlpraca z pafistwami trzecimi
1. Wlasciwe organy zawicrajg z organami nadzoru panstw trzecich umowy o wspdlpracy dotyczace
wymiany informacji z wlasciwymi organami w panstwach trzecich, egzekwowania w panstwach trzecich

obowigzkéw wynikajacych z niniejszego rozporzadzenia oraz podejmowania przez wlasciwy organ podob-
nych $rodkéw w celu uzupelnienia $rodkéw podjetych na mocy art. 16-25.

Wiasciwy organ informuje ESMA i pozostale wlasciwe organy o zamiarze zawarcia takiej umowy.

la.  Zgodnie z art. 30a wlasciwe organy przekazujg ESMA informacje uzyskane od organéw nadzoru
patistw trzecich.
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2. ESMA koordynuje opracowywanie uméw o wspélpracy pomiedzy wiasciwymi organami panstw
cztonkowskich a odpowiednimi organami nadzoru panstw trzecich. Zgodnie z art. 16 rozporzqdzenia
(UE) nr 1095/2010 ESMA przyjmuje wytyczne dla wzoru umowy, ktdry jest wykorzystywany przez
wlasciwe organy.

ESMA koordynuje réwniez dokonywang migedzy wlaSciwymi organami wymiane informacji, ktére zostaly
uzyskane od organéw nadzoru panstw trzecich i moga mie¢ znaczenie w kontekScie podejmowania
srodkéw na mocy art. 16-25.

3. Wlasciwe organy zawierajg umowy o wspOlpracy w zakresie wymiany informacji z organami nadzoru
panstw trzecich tylko wowczas, gdy tajemnica stuzbowa w odniesieniu do ujawnianych informagji jest
zagwarantowana co najmniej w stopniu okre$lonym w art. 29. Taka wymiana informacji stuzy tym
wla$ciwym organom do wykonywania ich zadan.

Artykut 33
Przekazywanie i zatrzymywanie danych osobowych

W odniesieniu do przekazywania danych osobowych pomiedzy panstwami czlonkowskimi lub pomiedzy
panstwami czlonkowskimi a pafstwem trzecim pafstwa czlonkowskie stosuja przepisy dyrektywy
95/46/WE. W odniesieniu do przekazywania danych osobowych przez ESMA panstwom czlonkowskim
lub panstwu trzeciemu ESMA stosuje przepisy rozporzadzenia (WE) nr 45/2001.

Dane przechowuje si¢ maksymalnie przez okres pieciu lat.

Artykut 34
Ujawnianie informacji pafistwom trzecim

Wiasciwy organ panstwa czlonkowskiego moze przekazywal do wlasciwego organu pafstwa trzeciego
dane i analize danych, jezeli spelnione sa warunki okre$lone w art. 25 lub 26 dyrektywy 95/46/WE i tylko
w indywidualnych przypadkach. Wlasciwy organ panstwa czlonkowskiego musi by¢ przekonany, ze prze-
kazanie to stuzy celom niniejszego rozporzadzenia. Dane przekazywane sq jedynie wéwczas, jezeli
patistwo trzecie zagwarantuje, ze dane te nie zostang przekazane innemu paristwu trzeciemu bez wyraz-
nego pisemnego upowaznienia tego wlasciwego organu pafistwa cztonkowskiego.

Wiasciwy organ panstwa czlonkowskiego ujawnia organowi nadzoru panistwa trzeciego informacje, ktdre
sqg poufne zgodnie z art. 29 i ktére zostaly otrzymane od wlasciwego organu innego panstwa cztonkow-
skiego tylko wowczas, gdy wlasciwy organ zainteresowanego panstwa czlonkowskiego uzyskal wyrazng
zgode wlasciwego organu, ktéry przekazal te informacje, oraz, w stosownych przypadkach, informacje te sg
ujawniane wylacznie do celow, ktére zaaprobowal ten whasciwy organ.

Artykut 35

Kary

Opierajgc si¢ na wytycznych przyjetych przez ESMA oraz uwzgledniajgc komunikat Komisji w sprawie
wzmocnienia systemow sankcji w sektorze ustug finansowych, panstwa cztonkowskie, zgodnie z podsta-
wowymi zasadami zawartymi w ich prawodawstwie krajowym, ustanawiajg zasady dotyczace $rodkéw
administracyjnych, sankcji i kar pienigznych majacych zastosowanie w przypadku naruszenia przepiséw
niniejszego rozporzadzenia oraz podejmujg wszelkie Srodki niezbedne do zapewnienia wdrozenia tych
zasad. Przewidziane $rodki, sankcje i kary musza by¢ skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace. W przy-
padku gdy sprzedajgcy naruszy postanowienia art. 12, nalezy nalozyé kary w takiej wysokosci, jaka
uniemozliwi sprzedajgcemu osiggnigcie zysku.

Zgodnie z rozporzgdzeniem (UE) nr 1095/2010 ESMA przyjmuje wytyczne dotyczgce rodzaju Srodkéw
administracyjnych i kar, ktére paristwa czlonkowskie winny wprowadzic.
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Panstwa czlonkowskie zawiadamiaja || Komisj¢ oraz ESMA o przepisach, o ktérych mowa w pierwszym
i drugim akapicie najp6zniej do dnia [1 lipca 2012 r.] i zawiadamiajg je niezwlocznie | o wszelkich
pdzniejszych zmianach tych przepisow.

ESMA publikuje na swojej stronie internetowej wykaz obowigzujgcych srodkéw administracyjnych i kar
dla kazdego patistwa czlonkowskiego oraz regularnie go aktualizuje.

Paiistwa czlonkowskie przekazujg ESMA roczne zestawienia informacji dotyczgcych wszystkich srodkéw
administracyjnych i nalozonych kar. Jezeli wlasciwy organ ujawnia publicznie, ze zastosowano $rodek
administracyjny lub nalozono kare, informuje o tym jednoczesnie ESMA.

ROZDZIAL VII
AKTY DELEGOWANE
Artykut 36
Wykonanie przekazania

1. Uprawnienie do przyjmowania aktéw delegowanych powierza si¢ Komisji na warunkach okreslonych
w niniejszym artykule.

2. Uprawnienia do przyjecia aktéw delegowanych, o ktérych mowa w art. 2 ust. 2, art. 3 ust. 7, art. 4
ust. 2, art. 5 ust. 3, art. 6 ust. 2, art. 7 ust. 3, art. 8 ust. 3, art. 15 ust. 2, art. 19 ust. 4 i art. 25,
powierza si¢ Komisji na czas nieokreslony.

2a.  Przed przyjeciem aktu delegowanego Komisja doklada starafi celem zasiggnigcia opinii ESMA. |

3. Przekazanie uprawnien, o ktérym mowa w art. 2 ust. 2, art. 3 ust. 7, art. 4 ust. 2, art. 5 ust. 3, art.
6 ust. 2, art. 7 ust. 3, art. 8 ust. 3, art. 15 ust. 2, art. 19 ust. 4 i art. 25, moze zosta¢ odwolane
w dowolnym czasie przez Parlament Europejski lub Rade. || Decyzja o odwolaniu konczy przekazanie
uprawnien okreslonych w tej decyzji. Decyzja o dowolaniu wchodzi w zycie w dniu nastgpujgcym po
publikacji tej decyzji w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej lub w okreslonym tam pdzniejszym
terminie. Nie wplywa ona na wazno$¢ aktow delegowanych juz obowiazujacych.

4. Niezwlocznie po przyjeciu aktu delegowanego Komisja powiadamia o tym réwnoczesnie Parlament
Europejski i Radeg.

5. Akt delegowany przyjety zgodnie z art. 2 ust. 2, art. 3 ust. 7, art. 4 ust. 2, art. 5 ust. 3, art. 6 ust.
2, art. 7 ust. 3, art. 8 ust. 3, art. 15 ust. 2, art. 19 ust. 4 i art. 25 moze wejs¢ w Zycie wylgcznie jezeli
Parlament Europejski ani Rada nie wyrazily sprzeciwu w okresie trzech miesigcy od daty zawiadomienia
tych instytucji o rzeczonym akcie, lub jezeli przed uplywem tego terminu zaréwno Parlament Europejski,
jak i Rada poinformujg Komisje, Ze nie zamierzajg zglosi¢ sprzeciwu. Z inicjatywy Parlamentu Europej-
skiego lub Rady termin ten jest przedtuzany o trzy miesigce.
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Artykut 39
Procedura komitetowa
1. Komisje wspomaga Europejski Komitet Papieréw Wartosciowych ustanowiony na mocy decyzji

Komisji 2001/528/WE (!). Komitet ten jest komitetem w rozumieniu rozporzgdzenia (UE) nr 182/2011 (3.

2. W przypadku odniesienia do niniejszego ustepu stosuje si¢ art. 5 rozporzgdzenia (UE) nr 182/2011,
z uwzglednieniem art. 8 tego rozporzgdzenia.

Artykul 39a
Termin przyjecia aktéw delegowanych

Komisja przyjmuje akty delegowane na mocy art. 2 ust. 2, art. 3 ust. 7, art. 4 ust. 2, art. 5 ust. 3, art. 6
ust. 2, art. 7 ust. 3, art. 8 ust. 3, art. 15 ust. 2, art. 19 ust. 4 i art. 25 do dnia ... (*).

ROZDZIAL VIII

PRZEPISY PRZEJSCIOWE I KONCOWE
Artykut 40
Przeglad i sprawozdanie

Do dnia 30 czerwca 2013 r. Komisja, w $wietle dyskusji z wlaSciwymi organami i ESMA, przedstawia
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie dotyczace:

(@) adekwatnosci progéw powodujacych obowigzki zgloszenia i ujawnienia | na mocy art. 5 | i 8;

(aa) adekwatnosci wymogu podawania do wiadomosci publicznej oraz wymogu ujawniania oraz progow
powodujgcych obowigzek publikacji zgodnie z art. 7, ze szczegélnym uwzglednieniem ich wplywu na
wydajnos¢ i zmienno$¢ rynkéw finansowych;

(ab) tego, czy bezposrednia i scentralizowana sprawozdawczo$¢ do ESMA jest uzasadniona;

(b) dzialania ograniczen i wymogdéw okre$lonych w rozdziale I;

(c) celowosci dalszych ograniczen i warunkéw dotyczacych krotkiej sprzedazy lub swapow ryzyka kredy-
towego.

Artykut 41
Przepisy przejsciowe

Istniejace Srodki wchodzace w zakres niniejszego rozporzadzenia, ktére obowigzywaly przed dniem
15 wrze$nia 2010 r., mogg by¢ stosowane do dnia [1 lipca 2013 r.], pod warunkiem Ze zostana zgloszone
Komisji.

() Dz.U. L 191 z 13.7.2001, s. 45.
() Dz.U. L 55 z 28.2.2011, s. 13.
(*) Sze$¢ miesigcy po wejSciu w zycie niniejszego rozporzadzenia.
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Artykul 41a
Personel i Srodki ESMA

Do dnia 31 grudnia 2011 r. ESMA dokonuje oceny potrzeb odnoszgcych si¢ do personelu i zasobéw,
zwigzanych z przejeciem przez ten organ uprawnieri i obowigzkéw zgodnie z niniejszym rozporzgdzeniem,
i przedklada sprawozdanie Parlamentowi Europejskiemu, Radzie i Komisji.

Artykut 42

Wejscie w zycie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie nastgpnego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzg-
dowym Unii Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia [1 lipca 2012 r.].

Niniejsze rozporzadzenie wigze w calosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich panstwach czlon-
kowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia [...] r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady

Przewodniczgcy Przewodniczgcy

Systemy rekompensat dla inwestorow ***]
P7_TA(2011)0313

Rezolucja legislacyjna Parlamentu Europejskiego z dnia 5 lipca 2011 r. w sprawie wniosku

dotyczacego dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacej dyrektywe Parlamentu

Europejskiego i Rady 97/9/WE w sprawie systeméw rekompensat dla inwestorow
(COM(2010)0371 - C7-0174/2010 - 2010/0199(COD))

(2013/C 33 E/[37)
(Zwykta procedura ustawodawcza: pierwsze czytanie)
Parlament Europejski,
— uwzgledniajac wniosek Komisji przedstawiony Parlamentowi Europejskiemu i Radzie (COM(2010)0371),

— uwzgledniajgc art. 294 ust. 2 oraz art. 53 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, zgodnie
z ktérymi Komisja przedstawila wniosek Parlamentowi (C7-0174/2010),

— uwzgledniajg art. 294 ust. 3 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
— uwzgledniajac opini¢ Komisji Prawnej w sprawie proponowanej podstawy prawnej wniosku,

— uwzgledniajac uzasadnione opinie, przedfozone — na mocy protokotu (nr 2) w sprawie stosowania zasad
pomocniczodci i proporcjonalnosci — przez parlament szwedzki i Izb¢ Gmin Zjednoczonego Krélestwa,
w ktoérych stwierdzono, ze projekt aktu ustawodawczego nie jest zgodny z zasada pomocniczosci,

— uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego (1),

() Dz.U. C 99 z 31.3.2011, s. 1.
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