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(Akty o charakterze nieustawodawczym)
ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMIS]JI (UE) 2022/25
z dnia 22 wrze$nia 2021 r.
uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2033 w odniesieniu do
regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych metody pomiaru wspétczynnikéw K,
o ktérych mowa w art. 15 tego rozporzadzenia
(Tekst majacy znaczenie dla EOG)
KOMISJA EUROPEJSKA,

uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2033 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie
wymogéw ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych oraz zmieniajace rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010, (UE)
nr 575/2013, (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 806/2014 ('), w szczegdlnosci jego art. 15 ust. 5 akapit trzeci,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1)

Niektore wspétczynniki K w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 26 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 nie wymagaja dalszych
specyfikacji, poniewaz rozporzadzenie to szczegétowo okresla metody ich pomiaru. Jest tak w przypadku wspét-
czynnika K dotyczacego ,ryzyka pozycji netto” (K-NPR), ktéry mozna obliczy¢ na podstawie przepiséw rozporza-
dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 (3, a takze w przypadku wspélczynnika K dotyczacego
Jryzyka koncentracji” (K-CON) i wspdlczynnika K dotyczacego ,niewykonania zobowigzania przez kontrahenta
transakcyjnego” (K-TCD), wobec ktérych stosuje sie odpowiednie uproszczone wymogi okreslone w tym rozporza-
dzeniu. Jednakze w innych przypadkach, takich jak ,zarzadzane aktywa” (AUM), ,przechowywane $rodki pienigzne
klientéw” (CMH), ,obstugiwane zlecenia klientéw” (COH), ,aktywa zabezpieczone i objete administrowaniem”
(ASA) oraz ,dzienne przeplywy transakcyjne” (DTF), metody pomiaru tych wspdlczynnikéw wymagaja dalszych
wyjasnief.

Wspodlezynniki K powinny obejmowac wszystkie rodzaje dzialalnosci prowadzone przez firme inwestycyjna w celu
odpowiedniego odzwierciedlenia ryzyka. Biorac pod uwage, ze agent jest osobg fizyczng lub prawna, ktéra dziala
wylacznie w imieniu okreSlonej firmy inwestycyjnej i na jej pelna i bezwarunkowa odpowiedzialno$¢, istnieje
potrzeba zapewnienia, aby wszelka dzialalnos¢ agenta byta uwzgledniona we wspétczynnikach K firmy inwestycyj-
nej dotyczacych AUM, ASA, CMH i COH.

Usluga inwestycyjna polegajaca na ,doradztwie inwestycyjnym”, o ktérej mowa w sekcji A pkt 5 zalgcznika I do
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE (), rézni si¢ od ustugi pomocniczej polegajacej na
,doradztwie dla przedsiebiorstw odnoszacym si¢ do struktury kapitalowej, strategii i odnodnych kwestii, jak rowniez
doradztwie i ustugach dotyczacych laczenia si¢ oraz nabywania przedsigbiorstw;”, o ktérej mowa w sekcji B pkt 3
zalgcznika I do tej dyrektywy. W tym kontekscie, a takze w oparciu o definicj¢ ,biezacego doradztwa inwestycyj-
nego” okreslong w art. 4 ust. 1 pkt 21 rozporzadzenia (UE) 2019/2033, w przypadku gdy wyzej wymieniona ustuga
pomocnicza nie zostata uwzgledniona, nalezy sprecyzowal, ze wszelkie zarzadzane aktywa zwigzane z t3 ustuga
pomocniczg powinny zosta¢ wylaczone do celéw obliczania wspdlczynnika K-AUM.

() Dz.U.L31475.12.2019,s. 1.

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogdw ostroznoscio-
wych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 176 z 27.6.2013, s. 1).

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz
zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U.L 173 z 12.6.2014, s. 349).
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Aby zapewni¢ sp6jne pomiary AUM i ASA przy obliczaniu wspélczynnikow K-AUM i K-ASA, instrumenty finan-
sowe powinny by¢ wyceniane wedtug ich warto$ci godziwej zgodnie z majacymi zastosowanie standardami rachun-
kowosci, tak aby umozliwi¢ odzwierciedlenie wartosci rynkowej instrument6éw finansowych tam, gdzie jest to moz-
liwe.

Poniewaz kalibracja wspé6lczynnika procentowego CMH w tabeli 1 w art. 15 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 uwz-
glednia juz ryzyko dla klientéw zwigzane z zarzadzaniem Srodkami pieni¢znymi, kwoty uwzglednione w pomiarze
CMH nie powinny by¢ uwzgledniane przy pomiarze AUM. Ponadto, aby unikng¢ podwdjnego liczenia przy oblicza-
niu wymogéw kapitatowych, kwoty juz uwzglednione do celéw pomiaru CMH nie powinny by¢ uwzgledniane przy
pomiarze ASA.

W definicji CMH okreslonej w art. 4 ust. 1 pkt 28 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 oraz w motywie 24 sprecyzo-
wano kwoty, jakie nalezy uwzgledni¢ przy pomiarze CMH. W zwigzku z tym wystarczy doprecyzowaé pozostale
operacyjne aspekty metody pomiaru CMH, aby zapewni¢ solidno§¢ danych liczbowych wykorzystywanych do obli-
czania CMH, w szczegdlnosci poprzez unikniecie nadmiernego polegania na sprawozdawczosci zewnetrznej oraz
skupienie si¢ na wewngtrznej ewidencji ksiggowej firmy inwestycyjnej i danych liczbowych wykorzystywanych do
wewnetrznych uzgodnien.

Metody pomiaru kwot, ktére nalezy uwzgledni¢ w ramach COH jako przyjmowane i przekazywane zlecenia oraz
wykonywane zlecenia, powinny obejmowac szczegdlowe zasady dotyczace przypadku, gdy ceny rynkowe nie sa
fatwo dostgpne, poniewaz nie s3 okreslone w zleceniach. Konieczne jest rozrdznienie miedzy przypadkiem wykony-
wania zleceri a przypadkiem przyjmowania i przekazywania zlecefi, poniewaz ceny i terminy, w ktérych zlecenia
powinny by¢ rejestrowane do celéw pomiaru COH, moga r6zni¢ si¢ w kazdym z tych przypadkéw. Ponadto,
w szczegblnosci w przypadku przyjmowania i przekazywania zlecen, zlecenia przekazywane stanowia lepszy punkt
odniesienia dla tego celu niz zlecenia przyjmowane, poniewaz te ostatnie moga nie zostaé przekazane.

Poniewaz ustuga inwestycyjna polegajaca na ,przyjmowaniu i przekazywaniu zlecen w odniesieniu do jednego
instrumentu finansowego lub wigkszej ich liczby”, o ktérej mowa w sekcji A pkt 1 zalacznika I do dyrektywy
2014/65/UE, r6zni si¢ od dzialalnosci inwestycyjnej polegajacej na ,prowadzeniu wielostronnych (MTF) lub zorgani-
zowanych (OTF) platform obrotu”, o ktérej mowa w pkt 8 i 9 tej sekgji, konieczne jest wyjasnienie, ze deklaracje
gotowosci zakupu i sprzedazy skojarzone na MTF i OTF prowadzonych przez firme inwestycyjna nie s uwzgled-
niane do celéw obliczania K-COH dla transakcji na rynku kasowym lub K-COH dla instrumentéw pochodnych.

Poniewaz wymogi kapitalowe dla firm inwestycyjnych okreslone w rozporzadzeniu (UE) 2019/2033 opieraja si¢ na
wspdtczynnikach K obejmujgcych wszystkie ustugi i rodzaje dzialalno$ci wymienione w zalgczniku I do dyrektywy
2014/65|UE, konieczne jest ustanowienie przepiséw dotyczacych dostosowania tych metod w przypadkach, w kt6-
rych w przeciwnym razie mogloby doj$¢ do podwéjnego liczenia. Dotyczy to w szczeg6lnosci niektdrych ustug
pomocniczych, ktére moga by¢ $wiadczone wylacznie w powiazaniu z ustugami i rodzajami dziatalnosci wymienio-
nymi w sekcji A zalgcznika I do tej dyrektywy. W zwigzku z tym zlecenia zwigzane z ustuga pomocnicza, o ktérej
mowa w sekgji B pkt 3 zalgcznika I do dyrektywy 2014/65/UE (doradztwo dla przedsigbiorstw odnoszace si¢ do
struktury kapitalowej, strategii i odnosnych kwestii, jak rowniez doradztwo i ustugi dotyczace laczenia si¢ oraz
nabywania przedsigbiorstw) i ktéra odnosi si¢ do doradztwa dotyczacego transakcji miedzy inwestorami, w przy-
padku transakcji finansowania przedsigbiorstw lub transakcji na niepublicznym rynku kapitalowym, nie powinny
by¢ uwzgledniane w pomiarze AUM ani COH, poniewaz te wspdlczynniki K juz je uwzgledniaja.

W tabeli 1 w art. 15 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 przewidziano dwa rézne wsp6tczynniki na potrzeby pomiaru
COH: jeden dla transakcji na rynku kasowym i drugi dla instrumentéw pochodnych. Nalezy przedstawi¢ dalsze
wyjasnienia dotyczace sposobu rozdziatu transakcji pomiedzy te dwie kategorie instrumentéw oraz metody wyceny,
ktorg nalezy stosowaé w kazdym z tych przypadkow. W szczeg6lnosci instrumenty pochodne powinny by¢ uwz-
gledniane w pomiarach wspélczynnikéw K w oparciu o wartos¢ referencyjng, a transakcje na rynku kasowym -
wedlug wartosci rynkowej, poniewaz wspélczynniki procentowe majace zastosowanie do wspélczynnikéw K sa
kalibrowane na tej podstawie.

Konieczne jest okreslenie sposobu obliczania kwoty referencyjnej instrumentu pochodnego, poniewaz rozporzadze-
nie (UE) 2019/2033 nie zawiera przepiséw dotyczacych sposobu jej obliczania. Biorac pod uwage, ze art. 29 ust. 3
rozporzadzenia (UE) 2019/2033 ustanawia zasady obliczania kwoty referencyjnej instrumentéw pochodnych do
celéw obliczania TCD, a takze w celu zapewnienia spéjnosci pomiaru TCD i DTF, wspomniane przepisy dotyczace
obliczania kwoty referencyjnej instrumentu pochodnego powinny mie¢ zastosowanie rowniez do pomiaru DTF.
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(12) Podstawe niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardow technicznych przedlozony Komisji
przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB).

(13) EUNB przeprowadzit otwarte konsultacje publiczne na temat projektu regulacyjnych standardéw technicznych,
ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia, dokonat analizy potencjalnych powiazanych kosztéw i korzysci
oraz zasiegnat porady Bankowej Grupy Interesariuszy ustanowionej zgodnie z art. 37 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 (%). Przed przedlozeniem projektu standardéw technicznych stanowigcych
podstawe niniejszego rozporzadzenia EUNB zasiegnal réwniez opinii Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papie-
réw Wartosciowych,

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

SEKCJA 1

METODY POMIARU WSPOLCZYNNIKOW K W RAMACH RYZYKA DLA KLIENTA

Artykut 1

Metody pomiaru wspétczynnikéw K w ramach ryzyka dla klienta w przypadku ustug inwestycyjnych
i dzialalno$ci inwestycyjnej $wiadczonych za posrednictwem agentéw

Do celéw pomiaru wspélczynnikéw K w ramach ryzyka dla klienta zgodnie z art. 16 rozporzadzenia (UE) 2019/2033
firma inwestycyjna uwzglednia w poszczegélnych warto$ciach AUM, CMH, ASA i COH, o ktérych mowa odpowiednio
wart. 17, 18, 19 1 20 tego rozporzadzenia, wszelkie kwoty zwiazane z ustugami inwestycyjnymi i dzialalnoscig inwesty-
cyjng firmy inwestycyjnej $wiadczonymi przez agentow zarejestrowanych jako dzialajacych w jej imieniu.

Artykut 2

Metody pomiaru warto$ci zarzadzanych aktywéw (AUM) w przypadku niedyskrecjonalnych uzgodnien
stanowiacych biezace doradztwo inwestycyjne

1. Do celéw pomiaru wspdlczynnikéw K w ramach ryzyka dla klienta zgodnie z art. 16 rozporzadzenia (UE)
2019/2033 firma inwestycyjna nie uwzglednia w wartosci AUM, o ktérej mowa w art. 17 tego rozporzadzenia, Zadnych
kwot aktywow zwigzanych z uslugami pomocniczymi, o ktérych mowa w sekcji B pkt 3 zalgcznika I do dyrektywy
2014/65]UE.

2. W przypadku gdy firma inwestycyjna $wiadczy w ramach niedyskrecjonalnych uzgodnien biezace doradztwo inwes-
tycyjne na rzecz innego podmiotu sektora finansowego, ktéry zajmuje si¢ dyskrecjonalnym zarzadzaniem portfelem, uwz-
glednia ona w warto$ci AUM, o ktérej mowa w art. 17 rozporzadzenia (UE) 2019/2033, wszelkie kwoty aktywéw zwig-
zane z tymi niedyskrecjonalnymi uzgodnieniami stanowigcymi doradztwo inwestycyjne.

Artykut 3

Metody pomiaru warto$ci zarzadzanych aktyw6éw (AUM) w przypadku dyskrecjonalnego zarzadzania portfelem

Do celéw art. 17 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 pomiaru catkowitej miesiecznej wartoSci AUM dokonuje si¢ zgodnie
z wszystkimi ponizszymi zasadami:

a) w obliczeniach uwzglednia si¢ warto$¢ instrument6w finansowych obliczona wedlug wartosci godziwej zgodnie z maja-
cymi zastosowanie standardami rachunkowosci;

b) instrumenty finansowe o ujemnej wartosci godziwej uwzglednia si¢ w warto$ci bezwzglednej;

¢) w obliczeniach uwzglednia si¢ Srodki pieniezne, z wyjatkiem wszelkich kwot zaliczanych do przechowywanych $rod-
kéw pienigznych klientéw (CMH) zgodnie z definicja okreslong w art. 4 niniejszego rozporzadzenia.

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europej-

skiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji
2009/78/WE (Dz.U.L 331z 15.12.2010, 5. 12).
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Artykut 4
Metody pomiaru przechowywanych $rodkéw pieni¢znych klientéw (CMH)

Do celow art. 18 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 pomiaru CMH dokonuje si¢ na podstawie nastepujacych pozyciji:
a) sald, ktére firma inwestycyjna wykorzystuje na potrzeby wewnetrznych uzgodniefy;

b) wartosci ujetych w ewidencji ksiggowej firmy inwestycyjne;j.

Artykut 5

Metody pomiaru warto$ci aktywéw zabezpieczonych i objetych administrowaniem (ASA)

Do celéw art. 19 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 pomiar calkowitej dziennej ASA obejmuje wartos¢ wszystkich zabezpie-
czonych i objetych administrowaniem instrumentéw finansowych klienta, obliczong wedlug wartosci godziwej zgodnie
z majacymi zastosowanie standardami rachunkowosci. Warto$¢ ta nie obejmuje wartoéci CMH, o ktérej mowa w art. 4
niniejszego rozporzadzenia.

Artykut 6

Metody pomiaru warto$ci wykonywanych zlecefi w ramach COH

1. Do celéw obliczania wspétczynnika K-COH zgodnie z art. 20 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 firma inwestycyjna
uwzglednia w obliczeniach warto$ci COH zlecenie klienta w momencie, w ktorym uzyskala potwierdzenie, ze zlecenie
zrealizowano, a cena jest znana.

2. W przypadku gdy firma inwestycyjna wykonuje w imieniu klienta zlecenie przyjete od innej firmy inwestycyjnej,
w obliczeniach warto$ci COH firma inwestycyjna wykonujaca zlecenie uwzglednia to zlecenie w catkowitej wartosci zlecen
mierzonej na potrzeby wykonywania zlecen klientéw i wylacza je z catkowitej wartosci zlecen obliczanej na potrzeby
otrzymywania i przekazywania zlecen.

Artykut 7

Metody pomiaru warto$ci przyjmowanych i przekazywanych zlecen klientéw w ramach COH

1. Do celéw obliczania wspotczynnika K-COH zgodnie z art. 20 rozporzadzenia (UE) 2019/2033, w przypadku gdy
firma inwestycyjna przyjmuje i przekazuje zlecenie klienta, zlecenie to uwzglednia si¢ w momencie, w ktérym firma inwes-
tycyjna przekazuje zlecenie innej firmie inwestycyjnej lub brokerowi biorgcemu udzial w wykonaniu zlecenia.

2. Firma inwestycyjna nie uwzglednia zlecenn przyjmowanych i przekazywanych w ramach pomiaru wartosci COH,
jezeli skupia co najmniej dwdch inwestoréw w celu doprowadzenia do transakcji miedzy tymi inwestorami, np. w przy-
padku transakgji finansowania przedsigbiorstw lub transakcji na niepublicznym rynku kapitatowym.

3. W przypadku gdy firma inwestycyjna uwzglednia w pomiarze warto$ci COH przyjmowane i przekazywane zlecenia,
stosuje ona ceng okre$long w tych zleceniach. W przypadku gdy w zleceniach nie jest okrelona zadna cena, w tym w przy-
padku zlecen z limitem ceny, firma inwestycyjna stosuje ceng¢ rynkows instrumentu finansowego z dnia przekazania zlece-
nia.

4. Przy pomiarze wartosci COH nie uwzglednia si¢ deklaracji gotowosci zakupu i sprzedazy skojarzonych przez firme
inwestycyjng do celéw prowadzenia wielostronnej lub zorganizowanej platformy obrotu, zdefiniowanych w art. 4 ust. 1
pkt 22 i 23 dyrektywy 2014/65/UE.
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Artykut 8

Metody pomiaru transakcji na rynku kasowym do celéw pomiaru wartoéci COH

1. Do celéw pomiaru wartosci COH zgodnie z art. 20 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 firma inwestycyjna traktuje jako
transakcje na rynku kasowym wszelkie transakcje, w przypadku ktérych kontrahent dokonuje obrotu:

a) zbywalnymi papierami warto$ciowymi;
b) instrumentami rynku pieni¢znego;
¢) jednostkami uczestnictwa w przedsiebiorstwach zbiorowego inwestowania;

d) opcjami gieldowymi.
2. Do celéw pomiaru warto$ci COH w przypadku opcji gieldowych firma inwestycyjna uwzglednia premi¢ opcyjna
zastosowang przy wykonaniu tej opgji.
Artyku} 9
Metody pomiaru warto$ci instrumentéw pochodnych do celéw pomiaru wartosci COH
Do celéw pomiaru warto$ci COH zgodnie z art. 20 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 w odniesieniu do instrumentéw

pochodnych kwote referencyjng kontraktu na instrumenty pochodne ustala si¢ zgodnie z art. 29 ust. 3 tego rozporzadze-
nia.

SEKCJA 2

METODY POMIARU WSPOLCZYNNIKOW K W RAMACH RYZYKA DLA FIRMY

Artykut 10

Metody pomiaru transakcji na rynku kasowym do cel6w obliczania dziennych przeplywoéw transakcyjnych
(DTF)

1. Do celéw pomiaru DTF zgodnie z art. 33 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 w odniesieniu do transakgji na rynku
kasowym firma inwestycyjna traktuje jako transakcje na rynku kasowym wszelkie transakcje, w przypadku ktérych kontra-
hent dokonuje obrotu:

a) zbywalnymi papierami warto$ciowymi;
b) instrumentami rynku pieni¢znego;
¢) jednostkami uczestnictwa w przedsigbiorstwach zbiorowego inwestowania;

d) opcjami gietldowymi.
2. Do celéw pomiaru DTF dla opcji gieldowych firma inwestycyjna uwzglednia premie opcyjng zastosowang przy
wykonaniu tej opcji.

Artykut 11

Metody pomiaru warto$ci instrumentéw pochodnych do cel6w obliczania DTF

Do celéw pomiaru DTF zgodnie z art. 33 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 w odniesieniu do instrumentéw pochodnych
kwote referencyjng kontraktu na instrumenty pochodne ustala si¢ zgodnie z art. 29 ust. 3 tego rozporzadzenia.

Artykut 12

Wejscie w zycie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w Zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europej-
skiej.
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Niniejsze rozporzadzenie wigze w calosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich pan-

stwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 22 wrze$nia 2021 r.

W imieniu Komisji
Ursula VON DER LEYEN
Przewodniczgca
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