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ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO

I RADY (UE) NR 236/2012

z dnia 14 marca 2012 r.

w sprawie krotkiej sprzedazy i wybranych aspektéow dotyczacych

swapow ryzyka kredytowego

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdl-
nosci jego art. 114,

uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodo-

wym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego (1),

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spoteczne-

go (3),

stanowiac zgodnie ze zwykla procedura ustawodawcza (%),

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(O]

(2

We wrzesniu 2008 roku, u szezytu kryzysu finansowego,
wlasciwe organy w kilku panstwach czlonkowskich i organy
nadzorcze w panstwach trzecich, np. w Stanach Zjednoczonych
Ameryki i Japonii, przyjely srodki nadzwyczajne w celu ograni-
czenia lub zakazania krotkiej sprzedazy niektorych lub wszyst-
kich papierow wartosciowych. Dziatanie to bylo spowodowane
obawa, ze w okresie powaznej niestabilno$ci finansowej krotka
sprzedaz moze poglebi¢ spadkowa spiralg cen akcji, zwlaszcza
akcji instytucji finansowych, co moglo prowadzi¢ nawet do
bankructwa tych instytucji i powstania ryzyka systemowego.
Srodki przyjete przez panstwa czlonkowskie byly niejednolite,
poniewaz w Unii nie istnieja odnosne wspolne ramy regulacyjne
dotyczace zagadnien zwigzanych z krotka sprzedaza.

Aby zapewni¢ prawidlowe funkcjonowanie rynku wewngtrznego
i poprawi¢ warunki jego funkcjonowania, w szczego6lnosci
w odniesieniu do rynkow finansowych, oraz zapewni¢ wysoki
poziom ochrony konsumentéw i inwestoréw, wlasciwe jest
zatem ustanowienie wspdlnych ram regulacyjnych w zakresie
wymog6w 1 uprawniefn dotyczacych krotkiej sprzedazy i swapow
ryzyka kredytowego oraz zapewnienie wigkszej koordynacji
1 spdjnosci dziatan pomigdzy panstwami cztonkowskimi w przy-
padku koniecznos$ci podjecia srodkéw w wyjatkowych okoliczno-
$ciach. Konieczne jest zharmonizowanie przepisow odnoszacych

(") Dz.U. C 91 z 23.3.2011, s. 1.

(®» Dz.U. C 84 z 17.3.2011, s. 34.

(®) Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 15 listopada 2011 r. (dotych-
czas nieopublikowane w Dzienniku Urzedowym) i decyzja Rady z dnia
21 lutego 2012 r.
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si¢ do krotkiej sprzedazy i wybranych aspektow dotyczacych
swapow ryzyka kredytowego, aby zapobiec powstawaniu prze-
szkéd w prawidlowym funkcjonowaniu rynku wewngtrznego,
bowiem w przeciwnym razie panstwa cztonkowskie beda
z duzym prawdopodobienstwem w dalszym ciagu podejmowac
rozne $rodki.

Jest wlasciwe i1 konieczne, aby przepisom tym nadano prawna
forme¢ rozporzadzenia, by zapewni¢ w catej Unii jednolite stoso-
wanie przepisow, ktére w sposob bezposredni nakladaja na
podmioty prywatne obowiazki dotyczace zgloszen i1 ujawnien
w sprawie pozycji krotkich netto zwiazanych z okre§lonymi
instrumentami oraz w sprawie niepokrytej krotkiej sprzedazy.
Forma rozporzadzenia jest takze konieczna w celu przyznania
Europejskiemu Urzedowi Nadzoru (Europejskiemu Urzgdowi
Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych) (EUNGiPW), ustano-
wionemu rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 1095/2010 ('), uprawnien do koordynowania dziatan
podejmowanych przez wiasciwe organy lub do samodzielnego
podejmowania dziatan.

Zakres niniejszego rozporzadzenia powinien by¢ maksymalnie
szeroki, aby zapewni¢ prewencyjne ramy regulacyjne do stoso-
wania w wyjatkowych okoliczno$ciach. Ramy te powinny objac
wszystkie instrumenty finansowe, ale takze okresla¢ proporcjo-
nalne dziatania podejmowane w odpowiedzi na zagrozenia,
jakie moze stanowi¢ krotka sprzedaz poszczegodlnych instrumen-
tow. Dlatego tez uprawnienia do podejmowania $rodkéw doty-
czacych wszystkich typéw instrumentéw finansowych, wykracza-
jacych poza $rodki o trwalym charakterze majace zastosowanie
jedynie do konkretnych typoéw instrumentow, gdy istnieje jasno
okre$lone ryzyko, ktéoremu nalezy przeciwdziata¢, powinny przy-
shugiwa¢ wlasciwym organom i EUNGiPW tylko w wyjatkowych
okolicznosciach.

Aby zaradzi¢ obecnej sytuacji, ktora cechuje ro6znorodno$é
srodkow przyjetych przez niektore panstwa cztonkowskie, oraz
aby ograniczy¢ mozliwos¢ przyjmowania roéznych S$rodkow
przez wlasciwe organy, wazne jest zharmonizowane podejsScie
do potencjalnych zagrozen wynikajacych z krotkiej sprzedazy
i swapow ryzyka kredytowego. Nakladane wymogi powinny
chroni¢ przed zidentyfikowanym ryzykiem, nie zmniejszajac
niepotrzebnie korzystnego oddziatywania krétkiej sprzedazy na
jakos¢ 1 efektywno$¢ rynkéw. W niektorych sytuacjach krotka
sprzedaz moze mie¢ niekorzystne skutki, jednak w normalnych
warunkach rynkowych odgrywa ona istotng rol¢ w zapewnianiu
prawidlowego funkcjonowania rynkéw finansowych, w szczegdl-
nos$ci w kontekscie ptynnosci rynkowej i efektywnego ksztatto-
wania si¢ cen.

Zawarte w niniejszym rozporzadzeniu odniesienia do 0sob fizycz-
nych i prawnych powinny obejmowac zarejestrowane stowarzy-
szenia przedsigbiorcow nieposiadajace osobowosSci prawnej.

Wigksza przejrzystos¢ w odniesieniu do znacznych pozycji krot-
kich netto z tytutu okre$lonych instrumentéw finansowych przy-
niesie z duzym prawdopodobienstwem korzysci zarowno
organom regulacyjnym, jak i uczestnikom rynku. W przypadku

() Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84.
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akcji dopuszczonych do obrotu w systemie obrotu w Unii, powi-
nien zostaé wprowadzony model dwuprogowy, zapewniajacy, na
odpowiednim poziomie, wigksza przejrzysto$¢ znacznych pozycji
krotkich netto z tytulu akcji. Przy nizszym progu zgloszenie
pozycji odpowiednim organom regulacyjnym powinno odbywaé
si¢ w sposoOb niepubliczny tak, aby organy te mogly monitorowac
i w razie potrzeby zbada¢ krotka sprzedaz mogaca powodowaé
ryzyko systemowe, stanowi¢ naduzycie lub prowadzi¢ do
zaktocen na rynkach; przy wyzszym progu pozycje powinny
by¢ publicznie ujawniane na rynku po to, by inni uczestnicy
rynku mogli otrzymac uzyteczne informacje na temat znacznych
pojedynczych pozycji krotkich z tytulu akcji.

Nalezy wprowadzi¢ wymog zglaszania organom regulacyjnym
znacznych pozycji krotkich netto dotyczacych dlugu panstwo-
wego w Unii, gdyz takie zgloszenie dostarczaloby waznych infor-
macji pomocnych organom regulacyjnym w monitorowaniu tego,
czy takie pozycje faktycznie stwarzaja ryzyko systemowe lub czy
sa wykorzystywane do celéw naduzy¢. Wymodg ten powinien
obejmowaé wylacznie niepubliczne ujawnienie wobec organdéw
regulacyjnych, poniewaz oglaszanie wobec rynku informacji
dotyczacych tego typu instrumentéw mogloby mie¢ niekorzystny
wplyw na rynki dtugu panstwowego w sytuacji, gdy ich ptynno$¢
jest juz zaburzona.

Wymogi zglaszania dotyczace dlugu panstwowego powinny mieé
zastosowanie do instrumentéw dluznych emitowanych przez
panstwo cztonkowskie i przez Unig¢, w tym Europejski Bank
Inwestycyjny, agendg rzadowa panstwa czlonkowskiego, agencjg,
spotke celowa lub migdzynarodowa instytucje finansowa ustano-
wiona przez co najmniej dwa panstwa czlonkowskie, ktora
emituje dlug w imieniu panstwa czlonkowskiego lub w imieniu
kilku panstw cztonkowskich, taka jak Europejski Instrument
Stabilno$ci Finansowej lub przyszty europejski mechanizm stabil-
nosci. W przypadku federalnych panstw cztonkowskich wymogi
zglaszania powinny mie¢ rowniez zastosowanie do instrumentow
dhluznych emitowanych przez cztonka federacji. Nie powinny one
natomiast mie¢ zastosowania do innych regionalnych lub lokal-
nych organéw lub organéw quasi-publicznych w pafistwie czlon-
kowskim, ktore emitujg instrumenty dtuzne. Celem instrumentow
dhuznych emitowanych przez Unig jest zapewnienie pomocy dla
panstw czlonkowskich w zakresie bilansow ptlatniczych lub
wsparcia stabilno$ci finansowej lub pomocy makrofinansowej
dla panstw trzecich.

W celu zapewnienia catoSciowej i skutecznej przejrzystosci
wazne jest, aby wymogi zglaszania objegly nie tylko pozycje
krotkie powstale w wyniku obrotu akcjami lub dlugiem
panstwowym w ramach systemow obrotu, ale rowniez pozycje
krotkie powstate w wyniku obrotu poza systemami obrotu oraz
pozycje krotkie netto powstale w wyniku stosowania instru-
mentéw pochodnych, takich jak opcje, kontrakty terminowe futu-
res, instrumenty powiazane z indeksami, kontrakty na roznice
kursowe 1 kontrakty spread bet dotyczace akcji lub dlugu
panstwowego.
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Aby zasady dotyczace przejrzystosci byly przydatne dla organdéw
regulacyjnych i rynkdéw, powinny one zaktada¢ petne i zgodne ze
stanem faktycznym informacje na temat pozycji posiadanych
przez dana osobg fizyczna lub prawna. Informacje dostarczane
organowi regulacyjnemu lub rynkowi powinny w szczegdlnosci
uwzglednia¢ zarowno pozycje krotkie, jak i1 dlugie, tak aby
dostarcza¢ cennych informacji o posiadanych przez osobg
fizyczna i prawna pozycjach krotkich netto z tytulu akcji, dtugu
panstwowego i swapoéw ryzyka kredytowego.

Przy obliczaniu pozycji krotkich lub dlugich nalezy uwzglednié
wszelkiego rodzaju interesy gospodarcze osoby fizycznej lub
prawnej w odniesieniu do wyemitowanego kapitatu podstawo-
wego spotki lub do wyemitowanego dtugu panstwowego panstwa
cztonkowskiego lub Unii. Uwzglednione powinny by¢ zwlaszcza
interesy gospodarcze uzyskane bezposrednio lub posrednio
poprzez stosowanie instrumentéow pochodnych takich jak opcje,
kontrakty terminowe futures, kontrakty na roznice kursowe
i spread bets dotyczace akcji lub dlugu panstwowego, jak
rowniez wskazniki, koszyki papierow wartosciowych i fundusze
indeksowe ETF. W przypadku pozycji zwigzanych z dilugiem
panstwowym nalezy uwzgledni¢ takze swapy ryzyka kredyto-
wego dotyczace emitentow dlugu panstwowego.

Obok zasad dotyczacych przejrzystosci okreslonych w niniejszym
rozporzadzeniu, Komisja powinna — w kontekScie przegladu
dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego 1 Rady
z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkoéw instrumentéw
finansowych () — rozwazy¢, czy wilaczenie przez przedsigbior-
stwo inwestycyjne informacji o krotkiej sprzedazy do raportow
z transakcji przeznaczonych dla wlasciwych organdéw stanowi-
toby pozyteczne dodatkowe informacje umozliwiajace wlasciwym
organom monitorowanie poziomow krotkiej sprzedazy.

Kupno swapoéw ryzyka kredytowego bez posiadania pozycji
dlugiej w bazowym dlugu panstwowym lub jakichkolwiek akty-
wow, portfela aktywow, zobowigzan finansowych lub kontraktow
finansowych, ktorych warto$¢ jest skorelowana z wartoscia dtugu
panstwowego, moze by¢, z ekonomicznego punktu widzenia,
réwnowazne z otworzeniem pozycji krotkiej na bazowym instru-
mencie dluznym. Przy obliczaniu pozycji krotkiej netto doty-
czacej dlugu panstwowego nalezy zatem uwzgledni¢ swapy
ryzyka kredytowego dotyczace zobowiazania emitenta dlugu
panstwowego. Pozycja z tytulu swapu ryzyka kredytowego
powinna by¢ uwzgledniona zaréwno do celéw ustalenia, czy
osoba fizyczna lub prawna posiada znaczna pozycje krotka
netto dotyczaca dlugu panstwowego, ktora powinna zosta¢ zglo-
szona wlasciwemu organowi, jak i — w przypadku gdy wilasciwy
organ zawiesi ograniczenia na niepokryte transakcje na swapach
ryzyka kredytowego — do celéw ustalenia znacznej niepokrytej
pozycji z tytutu swapu ryzyka kredytowego dotyczacej emitenta
dlugu panstwowego, ktéra powinna zosta¢ zgloszona wlasciwemu
organowi.

(") Dz.U. L 145 z 30.4.2004, s. 1.
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Aby umozliwi¢ stale monitorowanie pozycji, zasady dotyczace
przejrzysto$ci powinny ponadto obejmowaé zgloszenie lub ujaw-
nienie w przypadku, gdy zmiana pozycji krotkiej netto powoduje
przekroczenie okreslonych progdéw lub spadek ponizej okreslo-
nych progow.

Aby zasady dotyczace przejrzystosci byly skuteczne, wazne jest,
by mialy one zastosowanie niezaleznie od miejsca zamieszkania
lub siedziby osoby fizycznej lub prawnej, w tym w panstwie
trzecim, w przypadku gdy osoba ta posiada znaczna pozycje
krotka netto w spotce, ktorej akcje sa dopuszczone do obrotu
w systemie obrotu w Unii lub pozycje krotka netto w diugu
panstwowym emitowanym przez panstwo cztonkowskie Iub Unig.

Definicja krotkiej sprzedazy nie powinna obejmowaé umowy
z udzielonym przyrzeczeniem odkupu migdzy dwiema stronami,
gdy jedna strona sprzedaje drugiej dany papier warto$ciowy po
okreslonej cenie, zobowiazujac si¢ jednoczesnie do odkupienia
tego papieru wartoSciowego w pdzniejszym terminie po inngj
okreslonej cenie ani umowy na instrument pochodny, w ktorej
uzgodniono sprzedaz papierow wartosciowych po okreslonej
cenie w przyszto$ci. Definicja ta nie powinna obejmowac prze-
niesienia papierow wartoSciowych na mocy umowy pozyczki
papieréw wartos$ciowych.

Niepokryta krotka sprzedaz akcji i dlugu panstwowego jest
niekiedy uwazana za czynnik zwigkszajacy ryzyko niedokonania
rozrachunku 1 zmienno$ci na rynkach. Aby ograniczy¢ takie
ryzyko, nalezy nalozy¢ proporcjonalne ograniczenia na niepo-
kryta krotka sprzedaz takich instrumentéw. Konkretne ograni-
czenia powinny uwzglednia¢ réznorodno$¢ rozwiazan stosowa-
nych obecnie na potrzeby zabezpieczonej krotkiej sprzedazy.
Moze to by¢ odrgbna umowa z udzielonym przyrzeczeniem
odkupu, na podstawie ktorej osoba dokonujaca krotkiej sprzedazy
papieru wartosciowego odkupuje rownowazny papier warto-
$ciowy w terminie umozliwiajacym rozrachunek danej transakcji
krotkiej sprzedazy i ktéra obejmuje umowe w sprawie zabezpie-
czenia, jezeli przyjmujacy zabezpieczenie moze wykorzystac
dany papier warto$ciowy do rozrachunku transakcji krotkiej
sprzedazy. Dalsze przyktady to emisje akcji z prawem poboru
(oferty) dokonywane przez spotki na rzecz aktualnych akcjona-
riuszy, pule pozyczkowe i transakcje z udzielonym przyrzecze-
niem odkupu zapewniane np. przez systemy obrotu, systemy
rozliczeniowe lub banki centralne.

Jezeli chodzi o niepokrytq krotka sprzedaz akcji, osoba fizyczna
lub prawna musi zawrze¢ z osoba trzecig porozumienie, na mocy
ktorego ta osoba trzecia potwierdzita, ze dana akcja zostata zloka-
lizowana, co oznacza, ze ta osoba trzecia potwierdza, ze uwaza,
ze moze udostgpni¢ t¢ akcje do rozrachunku w odpowiednim
terminie. Aby udzieli¢ takiego potwierdzenia, musza zostaé
podjete wobec 0soOb trzecich $rodki tak, aby dana osoba fizyczna
lub prawna mogla racjonalnie oczekiwac, ze rozrachunek moze
zosta¢ dokonany w odpowiednim terminie. Obejmuje to Srodki
takie jak przeznaczenie przez osobg trzecia akcji na pozyczke lub
zakup, aby mozna bylo dokonaé¢ rozrachunku w odpowiednim
terminie. W przypadku pokrywania krotkiej sprzedazy poprzez
nabycie danej akcji w trakcie tego samego dnia, obejmuje to
potwierdzenie przez osobg trzecia, ze uwaza dana akcje za
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fatwa do pozyczenia lub nabycia. Ptynnos¢ akcji, w szczegdlnosci
poziom obrotu oraz tatwo$¢, z jaka mozna dokona¢ kupna, sprze-
dazy lub pozyczki przy minimalnych skutkach rynkowych,
powinna zosta¢ wzigta pod uwage przez EUNGiPW przy okre-
$laniu, jakie $rodki sa konieczne, aby mozna bylo racjonalnie
oczekiwac, ze rozrachunek moze zosta¢é dokonany w odpo-
wiednim terminie.

Jezeli chodzi o niepokryta krotka sprzedaz dtugu panstwowego,
fakt, ze krotka sprzedaz zostanie pokryta w drodze nabycia
danego dlugu panstwowego w trakcie tego samego dnia, mozna
uzna¢ za przyktad sytuacji, w ktorej mozna racjonalnie oczeki-
wac, ze rozrachunek moze zosta¢ dokonany w odpowiednim
terminie.

Swapy ryzyka kredytowego =z tytulu dlugu panstwowego
powinny by¢ oparte na zasadzie interesu w ubezpieczeniu, przy
czym nalezy jednoczes$nie uznaé, ze moga istnie¢ inne interesy
zwigzane z emitentem dlugu panstwowego niz wlasnos¢ obliga-
cji. Interesy te obejmuja zabezpieczenie przed ryzykiem niewy-
konania zobowigzania przez emitenta dlugu panstwowego,
w przypadku gdy dana osoba fizyczna lub prawna ma pozycje
dhuga z tytulu dlugu panstwowego tego emitenta, lub zabezpie-
czenie przed ryzykiem obnizenia wartosci dlugu panstwowego,
w przypadku gdy ta osoba fizyczna lub prawna posiada aktywa
lub pasywa dotyczace podmiotéw sektora publicznego lub
prywatnego w danym panstwie cztonkowskim, ktorych warto$é
jest skorelowana z wartoscia tego dlugu panstwowego. Takie
aktywa powinny obejmowaé migdzy innymi kontrakty finansowe,
portfel aktywow lub zobowiazan finansowych, a takze transakcje
dotyczace stop procentowych lub swapoéw walutowych, w odnie-
sieniu do ktorych swap ryzyka kredytowego z tytutlu dhugu
panstwowego wykorzystywany jest jako narzg¢dzie zarzadzania
ryzykiem kontrahenta celem zabezpieczenia ekspozycji z tytutu
umow finansowych i umoéw w obszarze handlu zagranicznego.
Zadna pozycja ani portfel pozycji wykorzystywany w kontekscie
zabezpieczania ekspozycji z tytutu dlugu panstwowego nie moze
by¢ uznawany za niepokryta pozycj¢ dotyczaca swapu ryzyka
kredytowego z tytutu dlugu panstwowego. Obejmuje to wszelkie
ekspozycje wobec administracji centralnej, regionalnej i lokalnej,
jednostek sektora publicznego, a takze wszelkie ekspozycje
gwarantowane przez dowolng wymieniona jednostkg. Ponadto
nalezy uwzgledni¢ ekspozycje wobec jednostek sektora prywat-
nego majacych siedzib¢ w danym panstwie cztonkowskim.
W tym kontekscie nalezy bra¢ pod uwage wszystkie ekspozycje,
w tym pozyczki, ryzyko kredytowe kontrahenta (w tym poten-
cjalna ekspozycj¢ w przypadku, gdy do takiej ekspozycji wyma-
gany jest kapitat regulacyjny), naleznosci i gwarancje. Obejmuje
to rowniez posrednie ekspozycje wobec dowolnej z wymienionych
jednostek, uzyskane migdzy innymi za posrednictwem ekspozycji
wobec indeksoéw, funduszy lub spotek celowych.

Poniewaz zawarcie umowy dotyczacej swapu ryzyka kredyto-
wego z tytulu dlugu panstwowego bez zwiazanej z nim
ekspozycji z tytutu ryzyka obnizenia wartoéci dtugu panstwo-
wego moze mie¢ negatywny wplyw na stabilno$¢ rynkow
dlugu panstwowego, osoby fizyczne lub prawne powinny mieé
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24

(25)
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zakaz zajmowania takich niepokrytych pozycji zwiazanych ze
swapami ryzyka kredytowego. Jednak po pierwszych wstgpnych
oznakach, ze rynek dlugu panstwowego nie funkcjonuje prawid-
towo, wlasciwy organ powinien mie¢ mozliwo$¢ tymczasowego
zawieszenia takiego ograniczenia. Takie zawieszenie powinno
by¢ oparte na przekonaniu wlasciwego organu opartym na obiek-
tywnych podstawach, bedacych wynikiem analizy wskaznikow
okre$lonych w niniejszym rozporzadzeniu. Wlasciwe organy
powinny mie¢ rowniez mozliwo$¢ korzystania z dodatkowych
wskaznikow.

Wiasciwe jest rowniez natozenie na partneréw centralnych
obowiazkow dotyczacych procedur zakupu na otwartym rynku
oraz grzywien za niedokonanie rozrachunku transakcji na
akcjach. Procedury zakupu na otwartym rynku i wymogi doty-
czace rozrachunku po terminie powinny wyznaczaé¢ podstawowe
standardy w zakresie rygorystycznych warunkow rozrachunku.
Wymogi dotyczace procedur zakupu na otwartym rynku i wymogi
dotyczace grzywien powinny by¢ na tyle elastyczne, by partner
centralny, ktéry jest odpowiedzialny za zapewnienie wprowa-
dzenia takich procedur, mogt zleci¢ innemu uczestnikowi rynku
operacyjne dokonanie zakupu na otwartym rynku lub natozenie
grzywny. Niemniej jednak dla prawidlowego funkcjonowania
rynkow finansowych podstawowe znaczenie ma odniesienie si¢
do szerszych aspektow warunkoéw rozrachunku w horyzontalnym
wniosku ustawodawczym.

Srodki dotyczace dtugu pafstwowego i swapow ryzyka kredyto-
wego z tytutu dlugu panstwowego, w tym wigksza przejrzysto$é
1 ograniczenia dotyczace niepokrytej krotkiej sprzedazy, powinny
natozy¢ wymogi, ktore beda proporcjonalne i jednoczesnie beda
zapobiega¢ niekorzystnemu wptywowi na ptynnos¢ rynkoéw obli-
gacji panstwowych i rynkéw odkupu obligacji panstwowych.

Akcje sa coraz czesciej dopuszczane do obrotu w roéznych syste-
mach obrotu, w Unii i w panstwach trzecich. Akcje wielu duzych
spotek majacych siedzibe w panstwie trzecim sa dopuszczane do
obrotu réwniez w systemie obrotu w Unii. W celu zapewnienia
efektywnosci wlasciwe jest, aby wylaczy¢ papiery wartosciowe
z niektérych wymogoéw dotyczacych zglaszania i ujawniania,
w przypadku gdy gltowny system obrotu danymi instrumentami
znajduje si¢ W panstwie trzecim.

Dziatalno$¢ animatora rynku odgrywa kluczowa rolg w zapew-
nianiu ptynnoséci rynkom w Unii, a zeby moc pehié t¢ funkcje,
animatorzy rynku musza otwiera¢ pozycje krotkie. Natozenie
wymogoéw w odniesieniu do ich dziatalno$ci mogloby powaznie
ograniczy¢ zdolno$¢ animatorow rynku do zapewnienia ptynnosci
i mie¢ powazny niekorzystny wplyw na efektywnos$¢ unijnych
rynkéow. Oprocz tego animatorzy rynku zazwyczaj otwieraja
znaczne pozycje krotkie jedynie na bardzo krotkie okresy.
W zwiazku z tym wlasciwe jest wylaczenie osob fizycznych
lub prawnych prowadzacych tego typu dzialalnos¢ spod wymo-
gow, ktore moglyby ograniczy¢ ich zdolno$¢ petnienia funkcji
animatora rynku, a przez to niekorzystnie wplyna¢ na unijne
rynki. Aby wymogi te objely rownowazne podmioty z panstw
trzecich, konieczna jest procedura pozwalajaca oceni¢ rOwnowaz-
no$¢ rynkow panstw trzecich. Wspomniane wylaczenie powinno
mie¢ zastosowanie do roéznych typoéw dziatalnosci animatora
rynku, ale nie do transakcji przeprowadzanych na wiasny rachu-
nek. Wihasciwe jest rowniez wylaczenie niektorych operacji na
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(28)
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(30)

rynku pierwotnym takich jak operacje dotyczace dtugu panstwo-
wego 1 programow stabilizacji instrumentow finansowych, ktore
stanowia wazna dzialalno$¢, przyczyniajac si¢ do sprawnego
funkcjonowania rynkow. Wlasciwe organy powinny by¢ informo-
wane o stosowaniu wylaczen i powinno im przyshugiwaé prawo
do zakazania osobie fizycznej lub prawnej stosowania wylacze-
nia, jezeli osoba ta nie spetnia odpowiednich kryteriow dotycza-
cych wylaczenia. Wiasciwe organy powinny mie¢ rowniez mozli-
wos¢ zadania informacji od os6b fizycznych lub prawnych, aby
monitorowa¢ stosowanie przez nich wytaczenia.

W przypadku wystapienia niekorzystnych okolicznos$ci stanowia-
cych powazne zagrozenie dla stabilno$ci finansowej lub zaufania
do rynkow w panstwie cztonkowskim lub Unii wlasciwe organy
powinny mie¢ uprawnienia interwencyjne pozwalajace im zadaé
wigkszej przejrzystosci lub naktada¢ tymczasowe ograniczenia na
krotka sprzedaz, transakcje na swapach ryzyka kredytowego lub
inne transakcje po to, by zapobiec nieckontrolowanemu spadkowi
ceny instrumentu finansowego. Wprowadzenie tych srodkow
moze by¢ konieczne ze wzglgdu na niekorzystne zdarzenia lub
okolicznosci o bardzo ré6znym charakterze, w tym nie tylko czyn-
niki finansowe lub gospodarcze, ale takze np. klgski zywiotowe
lub akty terrorystyczne. Ponadto niektore niekorzystne zdarzenia
lub okolicznosci  powodujace koniecznos¢  wprowadzenia
srodkow moga wystapi¢ w jednym panstwie cztonkowskim
1 nie mie¢ zadnych skutkéw transgranicznych. Uprawnienia
takie musza by¢ dostatecznie elastyczne, aby umozliwié
wlasciwym organom reagowanie na szereg réznych wyjatkowych
okolicznosci. Podejmujac takie $rodki, wlasciwe organy powinny
nalezycie uwzgledniaé¢ zasadg proporcjonalnosci.

Poniewaz niniejsze rozporzadzenie dotyczy jedynie ograniczen
krotkiej sprzedazy i swapow ryzyka kredytowego celem zapobie-
zenia niekontrolowanemu spadkowi ceny instrumentu finanso-
wego, potrzebe innych rodzajow ograniczen, takich jak limity
pozycji lub ograniczenia dotyczace produktow, ktére moga
budzi¢ powazne zaniepokojenie, jezeli chodzi o ochrong inwes-
tor6w, nalezy raczej rozwazy¢ w kontekécie prowadzonego przez
Komisje¢ przegladu dyrektywy 2004/39/WE.

Wiasciwe organy sa zazwyczaj w stanie najlepiej monitorowaé
warunki na rynku i wstepnie reagowaé na niekorzystne zdarzenia
lub okolicznos$ci, decydujac, czy stanowia one powazne zagro-
zenie dla stabilno$ci finansowej lub zaufania do rynkéw i czy
w zwiazku z tym konieczne jest podjecie srodkow w celu zara-
dzenia takiej sytuacji, jednakze uprawnienia tych organéw w tym
zakresie oraz warunki i procedury ich wykonywania powinny
zosta¢ maksymalnie zharmonizowane.

W przypadku znacznego spadku ceny instrumentu finansowego
w systemie obrotu wlasciwy organ powinien mie¢ réwniez mozli-
wos¢ tymczasowego ograniczenia krotkiej sprzedazy tego instru-
mentu finansowego w danym systemie obrotu w ramach wtasnej
jurysdykeji lub poprzez zwrécenie sig do EUNGiPW o nalozenie
takich ograniczen w innych jurysdykcjach, tak aby modc szybko
interweniowa¢ w odpowiednich przypadkach i w ciagu krotkiego
okresu zapobiec niekontrolowanemu spadkowi ceny tego instru-
mentu. Ponadto nalezy natozy¢é na wlasciwy organ obowiazek
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(32)

(33)

(34

powiadomienia EUNGiPW o takiej decyzji, aby EUNGiPW mogt
bezzwlocznie poinformowaé wlasciwe organy innych panstw
cztonkowskich, w ktorych znajduja si¢ systemy obrotu prowa-
dzace handel tym samym instrumentem, skoordynowaé podej-
mowanie $rodkéw przez te panstwa cztonkowskie oraz w razie
potrzeby wspomoéce je w osiggnigciu porozumienia lub podjaé
decyzj¢ samodzielnie, zgodnie z art. 19 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Jezeli niekorzystne zdarzenia lub okoliczno$ci dotycza wigeej niz
jednego panstwa cztonkowskiego lub maja inne skutki transgra-
niczne, na przyktad, gdy dany instrument finansowy zostaje
dopuszczony do obrotu w roznych systemach obrotu w kilku
roéznych panstwach czlonkowskich, nieodzowne sg $ciste konsul-
tacje 1 bliska wspolpraca pomigdzy wlasciwymi organami.
EUNGIiPW powinien petni¢ kluczowa rolg koordynacyjna w takiej
sytuacji oraz dazy¢ do zapewnienia spojnego dziatania wlasci-
wych organow. Fakt, ze w sktad EUNGIPW wchodza przedsta-
wiciele wlasciwych organow, utatwi EUNGiPW peknienie tej roli.
Ponadto wtasciwe organy powinny by¢ uprawnione do podej-
mowania §rodkow, gdy interwencja lezy w ich interesie.

Obok koordynowania $rodkéw podejmowanych przez wiasciwe
organy EUNGiPW powinien zapewnia¢, aby wlasciwe organy
podejmowaty $rodki tylko wowcezas, gdy jest to konieczne
i proporcjonalne. EUNGiPW powinien mie¢ mozliwos¢ wyda-
wania opinii — kierowanych do wtasciwych organdéw — w sprawie
wykonywania uprawnien interwencyjnych.

Chociaz wlasciwe organy beda czgsto w stanie najlepiej monito-
rowac i szybko reagowa¢ na niekorzystne zdarzenie lub okolicz-
no$ci, EUNGIPW powinien rowniez mie¢ uprawnienia do podej-
mowania $rodkow w przypadku, gdy krotka sprzedaz i inne
powiazane dziatania zagrazaja prawidlowemu funkcjonowaniu
i integralnosci rynkéw finansowych Iub stabilnosci calego
systemu finansowego w Unii lub jego czgsci, w przypadku gdy
istnieja skutki transgraniczne, a wlasciwe organy nie podjety
dostatecznych $rodkéw w celu ochrony przed tym zagrozeniem.
EUNGIiPW powinien konsultowaé si¢ w miar¢ mozliwosci z Euro-
pejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS), powotana
rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE)
nr 1092/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie unijnego
nadzoru makroostroznosciowego nad systemem finansowym
i ustanowienia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (),
oraz innymi odpowiednimi organami, jezeli dany $rodek moze
mie¢ skutki wykraczajace poza rynki finansowe, co moze mieé
miejsce w odniesieniu do instrumentéw pochodnych dotyczacych
towarow, stuzacych zabezpieczeniu fizycznych pozycji.

Uprawnienia EUNGiPW na mocy niniejszego rozporzadzenia do
ograniczenia w wyjatkowych okoliczno$ciach krotkiej sprzedazy
i innych powiazanych dziatan sa zgodne z art. 9 ust. 5 rozporza-
dzenia (UE) nr 1095/2010. Uprawnienia te powinny pozostawaé
bez uszczerbku dla uprawnien EUNGiPW w sytuacjach nadzwy-
czajnych na mocy art. 18 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
W szczegélnosci EUNGIPW  powinien mie¢ mozliwosé

() Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 1.
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(39

(40)

przyjmowania  indywidualnych  decyzji = zobowiazujacych
wlasciwe organy do podjecia $rodkéw lub indywidualnych
decyzji skierowanych do uczestnikow rynku finansowego na
mocy art. 18 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Zawarte w niniejszym rozporzadzeniu odniesienia do art. 18 i 38
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010 maja charakter deklaratywny.
Artykuty te maja zastosowanie nawet w braku tych odniesien.

Uprawnienia interwencyjne przyshugujace wilasciwym organom
i EUNGiPW w zakresie ograniczenia krotkiej sprzedazy, swapow
ryzyka kredytowego i innych transakcji powinny mie¢ charakter
wylacznie tymczasowy 1 powinny by¢ wykonywane jedynie przez
taki okres i w takim zakresie, jakie sa konieczne do wyelimino-
wania konkretnego zagrozenia.

Ze wzgledu na ryzyka szczegdlne, ktoére moga powsta¢ w zwiazku
ze stosowaniem swapoéw ryzyka kredytowego, transakcje te
wymagaja Scistego monitorowania przez wlasciwe organy.
Wiasciwe organy powinny mie¢ w szczegdlnosci w wyjatkowych
przypadkach uprawnienie do zadania od osob fizycznych i praw-
nych zawierajacych takie transakcje informacji na temat celu tych
transakcji.

EUNGIiPW powinien otrzymaé uprawnienie do przeprowadzenia
dochodzenia dotyczacego okreslonej kwestii lub praktyki zwia-
zanej z krotka sprzedaza lub stosowaniem swapow ryzyka kredy-
towego, aby ustali¢, czy dana kwestia lub praktyka stanowi
potencjalne zagrozenie dla stabilnosci finansowej lub zaufania
do rynkoéw. W przypadku przeprowadzenia takiego dochodzenia
EUNGIiPW powinien opublikowa¢ sprawozdanie zawierajace jego
ustalenia.

Poniewaz niektore przepisy niniejszego rozporzadzenia maja
zastosowanie do osob fizycznych lub prawnych i dzialan
w panstwach trzecich, w okreslonych sytuacjach konieczna jest
wspolpraca pomigdzy wilasciwymi organami a organami nadzor-
czymi w panstwach trzecich. Wlasciwe organy powinny
w zwiazku z tym zawiera¢ porozumienia z organami nadzorczymi
w panstwach trzecich. EUNGiPW powinien koordynowa¢ opra-
cowywanie takich porozumien o wspoipracy oraz prowadzong
migdzy wlasciwymi organami wymiang informacji otrzymywa-
nych od panstw trzecich.

Niniejsze rozporzadzenie nie narusza praw podstawowych oraz
jest zgodne z zasadami uznanymi, w szczegolnosci, w Traktacie
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE) oraz w Karcie praw
podstawowych Unii Europejskiej (zwanej dalej ,Kartg”),
zwlaszcza z prawem do ochrony danych osobowych przewi-
dzianym w art. 16 TFUE i art. 8 Karty. Z punktu widzenia
stabilno$ci rynku finansowego i ochrony inwestorow konieczna
jest przejrzysto$¢ w odniesieniu do znacznych pozycji krotkich
netto, w tym ich publiczne ujawnianie powyzej pewnego progu
w przypadkach okreslonych w niniejszym rozporzadzeniu. Prze-
jrzysto$¢ ta umozliwi organom regulacyjnym monitorowanie
stosowania krotkiej sprzedazy w zwiazku z manipulacyjnymi
strategiami oraz nastgpstw krotkiej sprzedazy dla prawidtowego
funkcjonowania rynkéw. Przejrzysto$¢ ta mogtlaby takze pomodc
ograniczy¢ asymetri¢ informacyjna, zapewniajac dostateczne
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informowanie wszystkich uczestnikow rynku na temat wpltywu
krotkiej sprzedazy na ceny. Kazda wymiana lub kazde przekazy-
wanie informacji pomigdzy wilasciwymi organami powinny sig¢
odbywa¢ zgodnie z zasadami przekazywania danych osobowych
okreslonymi w dyrektywie 95/46/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 24 pazdziernika 1995 r. w sprawie ochrony osob
fizycznych w  zakresie przetwarzania danych osobowych
i swobodnego przeptywu tych danych ('). Wymiana lub przeka-
zywanie informacji przez EUNGiPW powinny si¢ odbywac
zgodnie z przepisami dotyczacymi przekazywania danych osobo-
wych, okreslonymi w rozporzadzeniu (WE) nr 45/2001 Parla-
mentu Europejskiego i Rady z dnia 18 grudnia 2000 r. o ochronie
0s6b fizycznych w zwiazku z przetwarzaniem danych osobowych
przez instytucje i organy wspoélnotowe i o swobodnym prze-
plywie takich danych (?), ktore powinno w pelni obowigzywac
w odniesieniu do przetwarzania danych osobowych do celow
niniejszego rozporzadzenia.

Majac na uwadze zasady okre$lone w komunikacie Komisji
w sprawie wzmocnienia systeméw sankcji w sektorze ustug
finansowych oraz akty prawne Unii przyjete w nastgpstwie tego
komunikatu, panstwa czlonkowskie powinny okreslic sankcje
i $rodki administracyjne, majace zastosowanie w przypadku naru-
szen przepisOw niniejszego rozporzadzenia i zapewni¢ ich wdro-
zenie. Takie sankcje 1 $rodki administracyjne powinny by¢
skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace. Powinny one opierac
si¢ na wytycznych przyjetych przez EUNGiPW w celu promo-
wania konwergencji i migdzysektorowej spdjnosci systemoOw
sankcji w sektorze finansowym.

W celu zapewnienia jednolitych warunkéw wykonywania niniej-
szego rozporzadzenia nalezy powierzy¢ Komisji uprawnienia
wykonawcze. Uprawnienia te powinny by¢ wykonywane zgodnie
z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 182/2011 z dnia 16 lutego 2011 r. ustanawiajacym przepisy
i zasady ogolne dotyczace trybu kontroli przez panstwa czlon-
kowskie wykonywania uprawnien wykonawczych przez Komis-
j¢ (®). Komisja powinna informowa¢ na biezaco Parlament Euro-
pejski o postgpach zwiazanych z decyzjami okre$lajacymi, czy
ramy prawne i nadzorcze panstw trzecich odpowiadaja wymogom
niniejszego rozporzadzenia.

Komisji nalezy przekaza¢ uprawnienia do przyjmowania aktow
zgodnie z art. 290 TFUE w odniesieniu do szczegdtowych
ustalen dotyczacych obliczania pozycji krotkich, w przypadku
gdy osoba fizyczna lub prawna posiada niepokryta pozycje
z tytulu swapu ryzyka kredytowego, progow powodujacych
obowiazek zgloszenia lub ujawnienia oraz bardziej szczegdto-
wego okreslenia kryteriow i czynnikow pozwalajacych ustalié
przypadki, w ktorych niekorzystne zdarzenie lub okoliczno$ci
powoduja powazne zagrozenie dla stabilnosci finansowej lub
zaufania do rynkéw w panstwie cztonkowskim lub Unii. Szcze-
gblnie wazne jest, aby w czasie prac przygotowawczych Komisja

(1) Dz.U. L 281 z 23.11.1995, s. 31.

() DzU. L 8 z 12.1.2001, s. 1.
() Dz.U. L 55 z 28.2.2011, s. 13.
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prowadzita stosowne konsultacje, w tym w stosownych przypad-
kach z ekspertami odpowiednich instytucji, organéw i agencji.
Przygotowujac i opracowujac akty delegowane, Komisja powinna
zapewni¢ jednoczesne, terminowe i odpowiednie przekazywanie
stosownych dokumentéw Parlamentowi Europejskiemu i Radzie.

Komisja powinna przedstawi¢ Parlamentowi Europejskiemu
i Radzie sprawozdanie oceniajace adekwatnos¢ przewidzianych
progdéw powodujacych obowiazki zgtoszenia i publicznego ujaw-
nienia informacji, dzialanie ograniczen i wymogoéw dotyczacych
przejrzystosci pozycji krotkich netto oraz celowos¢ dalszych
ograniczen lub warunkéw dotyczacych krotkiej sprzedazy lub
swapow ryzyka kredytowego.

Poniewaz cele niniejszego rozporzadzenia nie moga zosta¢ osiag-
nigte w sposob wystarczajacy przez panstwa cztonkowskie —
chociaz wlasciwe organy sa w stanie lepiej monitorowaé sytuacjg
na rynku i znaja ja lepiej, to jednak catosciowe skutki probleméw
zwiagzanych z krotka sprzedaza i swapami ryzyka kredytowego
moga by¢ w pelni dostrzezone tylko w kontekscie Unii — i dlatego
mozliwe jest lepsze osiagnigcie tych celow na poziomie Unii,
Unia moze przyjac¢ $rodki zgodnie z zasada pomocniczosci okre-
$long w art. 5 Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasada
proporcjonalnosci okreslona w tym artykule niniejsze rozporza-
dzenie nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiagnigcia
tych celow.

Poniewaz niektore panstwa czlonkowskie wprowadzity juz ogra-
niczenia dotyczace krotkiej sprzedazy i z uwagi na fakt, ze
w niniejszym rozporzadzeniu przewidziano akty delegowane
i wiazace standardy techniczne, ktore powinny zostaC przyjete
zanim bgda one mogly zosta¢ zastosowane w praktyce, nalezy
przewidzie¢ odpowiedni okres przejsciowy. Jako ze niezbgdne
jest okreslenie przed dniem 1 listopada 2012 r. kluczowych
elementow innych niz istotne, ktore utatwia zapewnienie zgod-
nosci z niniejszym rozporzadzeniem przez uczestnikow rynku
oraz wdrazanie prawa przez wlasciwe organy, jest rowniez
konieczne wyposazenie Komisji w $rodki umozliwiajace przy-
jecie przed ta data standardow technicznych i aktéw delegowa-
nych,

PRZYJMUIJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

ROZDZIAL 1
PRZEPISY OGOLNE

Artykut 1

Zakres stosowania

Niniejsze rozporzadzenie ma zastosowanie do:

a) instrumentéw finansowych w rozumieniu art. 2 ust. 1 lit. a), ktore sa
dopuszczone do obrotu w systemie obrotu w Unii, w tym takich
instrumentow bedacych przedmiotem obrotu poza systemem obrotu,
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b) instrumentéw pochodnych, o ktorych mowa w zataczniku I sekcja
C pkt 4-10 dyrektywy 2004/39/WE, zwiazanych z instrumentem
finansowym, o ktéorym mowa w lit. a), lub z emitentem takiego
instrumentu finansowego, w tym takich instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza systemem obrotu,

¢) instrumentéw dluznych wyemitowanych przez panstwo cztonkow-
skie lub Unig i instrumentéw pochodnych, o ktérych mowa w zatacz-
niku T sekcja C pkt 4-10 dyrektywy 2004/39/WE, zwiazanych
z instrumentami dluznymi wyemitowanymi przez panstwo czlon-
kowskie lub Unig lub odnoszacych si¢ do nich.

2. Art. 18, 20 i 23-30 maja zastosowanie do wszystkich instru-
mentdéw finansowych w rozumieniu art. 2 ust. 1 lit. a).

Artykut 2

Definicje

1. Do celow niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nast¢pujace defi-
nicje:

a) ,instrument finansowy” oznacza instrument wymieniony w sekcji
C zalacznika I do dyrektywy 2004/39/WE,;

b) ,krotka sprzedaz” akcji lub instrumentéw dluznych oznacza kazda
sprzedaz akcji lub instrumentéow dtuznych, ktéore w chwili zawarcia
umowy sprzedazy nie sa wlasnoscia sprzedajacego, w tym taka
sprzedaz w sytuacji, gdy w chwili zawarcia umowy sprzedazy
sprzedajacy pozyczyt akcje lub instrumenty dtuzne do celow ich
dostawy przy rozrachunku lub uzgodnit ich pozyczenie, nieobejmu-

jaca:

(1) sprzedazy przez ktorakolwiek ze stron na mocy umowy z udzie-
lonym przyrzeczeniem odkupu, w przypadku gdy jedna ze
stron zgodzita si¢ sprzeda¢ drugiej stronie papier warto$ciowy
po okreslonej cenie, a druga strona zobowiazata si¢ do odsprze-
dania tego papieru warto$ciowego w pozniejszym terminie po
innej okre$lonej cenie;

(i1) przeniesienia papierow wartosciowych na mocy umowy
pozyczki papierow wartosciowych; lub

(iii) zawarcia kontraktu terminowego typu future ani innej umowy
na instrumenty pochodne, w przypadku gdy uzgodniono
sprzedaz papierdow warto§ciowych po okreslonej cenie
W pOzniejszym terminie;

c) ,swap ryzyka kredytowego” oznacza umowg na instrument
pochodny, w ramach ktorej jedna strona wnosi opfate na rzecz
drugiej strony w zamian za platno$¢ lub inne §wiadczenie w przy-
padku zdarzenia kredytowego dotyczacego podmiotu referencyj-
nego i wszelkiej innej sytuacji niewykonania zobowiazan, w odnie-
sieniu do tej umowy na instrument pochodny, ktora to sytuacja ma
podobne skutki gospodarcze;
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d)

2)

h)

w~emitent dlugu panstwowego” oznacza dowolny z ponizszych
podmiotéw emitujacych instrumenty dtuzne:

() Unig;

(i) panstwo czlonkowskie, w tym dowolna agend¢ rzadowa,
agencje lub spotke celowa danego panstwa czlonkowskiego;

(i) w przypadku federalnego panstwa czlonkowskiego, cztonka
federacji;

(iv) spotke celowa dla kilku panstw cztonkowskich;

(v) migdzynarodowa instytucj¢ finansowa ustanowiona przez co
najmniej dwa panstwa czlonkowskie, ktorej celem jest pozy-
skiwanie $rodkoéw finansowych i1 $wiadczenie pomocy finan-
sowej z korzyscia dla jej czlonkéw, ktorzy doswiadczaja
powaznych probleméw finansowych lub sa zagrozeni takimi
problemami; lub

(vi) Europejski Bank Inwestycyjny;

»swap ryzyka kredytowego z tytutu dlugu panstwowego” oznacza
swap ryzyka kredytowego, zgodnie z ktorym w przypadku
zdarzenia kredytowego lub niewykonania zobowiazan odnoszacych
si¢ do emitenta dlugu panstwowego zostanie dokonana platnos¢ lub
wyplacone inne $wiadczenie;

,,dlug panstwowy” oznacza instrument dluzny emitowany przez
emitenta dtugu panstwowego;

Lwyemitowany dlug panstwowy” oznacza catkowity dlug
panstwowy wyemitowany przez emitenta dlugu panstwowego,
ktory nie zostal jeszcze sptacony;

,wyemitowany kapital podstawowy” w odniesieniu do spotki
oznacza wszystkie akcje zwykte i ewentualne akcje uprzywilejo-
wane wyemitowane przez spotke, nie obejmuje jednak zamiennych
dhluznych papierow warto§ciowych;

»~rodzime panstwo cztonkowskie” oznacza:

(1) w odniesieniu do przedsigbiorstwa inwestycyjnego w rozu-
mieniu art. 4 ust. 1 pkt 1 dyrektywy 2004/39/WE 1lub do
rynku regulowanego w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 14 dyrek-
tywy 2004/39/WE, rodzime panstwo czltonkowskie w rozu-
mieniu art. 4 ust. 1 pkt 20 dyrektywy 2004/39/WE;

(i1)) w odniesieniu do instytucji kredytowej — rodzime panstwo
cztonkowskie w rozumieniu art. 4 pkt 7 dyrektywy
2006/48/WE Parlamentu Europejskiego 1 Rady =z dnia
14 czerwca 2006 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia
dziatalnoéci przez instytucje kredytowe (1);

(") Dz.U. L 177 z 30.6.2006, s. 1.
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(iii)) w odniesieniu do osoby prawnej niewymienionej w ppkt (i) lub
(ii), panstwo cztonkowskie, w ktorym znajduje si¢ jej siedziba
statutowa, lub w przypadku braku siedziby statutowej —
panstwo cztonkowskie, w ktorym znajduje si¢ jej siedziba;

(iv) w odniesieniu do osoby fizycznej — panstwo cztonkowskie,
w ktorym znajduje si¢ jej siedziba, lub w przypadku braku
siedziby — panstwo czlonkowskie, w ktérym osoba ta ma
miejsce zamieszkania;

j) ,odpowiedni wiasciwy organ” oznacza:

(i) w odniesieniu do dlugu panstwowego panstwa cztonkowskiego
lub, w przypadku federalnego panstwa czlonkowskiego,
w odniesieniu do dlugu panstwowego cztonka federacji, lub
swapu ryzyka kredytowego dotyczacego panstwa czlonkow-
skiego lub cztonka federacji — wlasciwy organ tego panstwa
cztonkowskiego;

(i) w odniesieniu do dhugu panstwowego Unii lub swapu ryzyka
kredytowego dotyczacego Unii — wiasciwy organ jurysdykcji,
w ktorej znajduje si¢ departament emitujacy dhug;

(iii) w odniesieniu do dtugu panstwowego kilku panstw cztonkow-
skich dziatajacych za posrednictwem spotki celowej lub do
swapu ryzyka kredytowego dotyczacego takiej spotki celowej
— wlasciwy organ jurysdykcji, w ktorej dana spotka celowa ma
siedzibg;

(iv) w odniesieniu do dlugu panstwowego migdzynarodowej insty-
tucji finansowej ustanowionej przez co najmniej dwa panstwa
cztonkowskie, ktorej celem jest pozyskiwanie $rodkow finan-
sowych 1 $§wiadczenie pomocy finansowej z korzyscia dla jej
cztonkow, ktorzy doswiadczaja powaznych probleméw finan-
sowych lub sa zagrozeni takimi problemami — wlasciwy organ
jurysdykcji, w ktorej ustanowiono t¢ migdzynarodowa insty-
tucj¢ finansowg;

(v) w odniesieniu do instrumentu finansowego innego niz instru-
ment, o ktorym mowa w ppkt (i)-(iv) — organ wiasciwy dla
tego instrumentu finansowego, zdefiniowany w art. 2 pkt 7
rozporzadzenia Komisji (WE) nr 1287/2006 (') i okre$lony
zgodnie z rozdziatem III tego rozporzadzenia,

(vi) w odniesieniu do instrumentu finansowego, ktory nie jest objgty
przepisami ppkt (i}~(v) — wlasciwy organ panstwa cztonkow-
skiego, w ktorym ten instrument finansowy zostat dopuszczony
po raz pierwszy do obrotu w systemie obrotu;

(") Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 1287/2006 z dnia 10 sierpnia 2006 r.
wprowadzajace $rodki wykonawcze do dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w odniesieniu do zobowiazan przedsigbiorstw inwesty-
cyjnych w zakresie prowadzenia rejestrow, sprawozdan z transakcji, prze-
jrzystosci 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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k)

)

n)

p)

(vil) w odniesieniu do instrumentu dluznego wyemitowanego przez
Europejski Bank Inwestycyjny — wlasciwy organ panstwa
czlonkowskiego, w ktorym znajduje si¢ Europejski Bank
Inwestycyjny;

,,dziatalno$¢ animatora rynku” oznacza dziatalno$¢ przedsigbiorstwa
inwestycyjnego, instytucji kredytowej, podmiotu z panstwa trze-
ciego lub przedsigbiorstwa, o ktorym mowa w art. 2 ust. 1 lit. 1)
dyrektywy 2004/39/WE, bedacych uczestnikami systemu obrotu lub
rynku w panstwie trzecim, ktorego ramy prawne i nadzorcze zostaly
uznane za roéwnowazne przez Komisj¢ zgodnie z art. 17 ust. 2,
w przypadku gdy wymienione podmioty w charakterze glownego
uczestnika dokonuja transakcji na instrumentach finansowych,
niezaleznie od tego, czy sa one przedmiotem obrotu w systemie
obrotu, czy tez poza takim systemem, dziatajac w dowolnej z poniz-
szych sytuacji:

(1) wystawiajac ostateczne kwotowania dotyczace jednoczesnie
kupna i sprzedazy, o poréwnywalnej wielkosci i po konkuren-
cyjnych cenach, w wyniku czego rynek jest stale i regularnie
zasilany plynnoScia;

(i) w ramach swojej zwyklej dziatalno$ci, realizujac zlecenia skta-
dane przez klientow lub zlecenia w odpowiedzi na zapotrzebo-
wanie ze strony klientéw dotyczace transakcji;

(iii) zabezpieczajac pozycje wynikajace z realizacji zadan na mocy
ppkt (i) oraz (ii);

,»System obrotu” oznacza rynek regulowany w rozumieniu art. 4 ust.
1 pkt 14 dyrektywy 2004/39/WE lub wielostronng platforme¢ obrotu
w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 15 dyrektywy 2004/39/WE;

.glowny system obrotu” w odniesieniu do akcji oznacza system
majacy najwigkszy obrot tymi akcjami;

,Lupowazniony gtowny dealer” oznacza osobg fizyczna lub prawna,
ktéra podpisata umowe z emitentem dtugu panstwowego lub ktora
zostala formalnie uznana za glownego dealera przez emitenta dlugu
panstwowego lub w jego imieniu, oraz ktéra na mocy tej umowy
lub tego uznania zobowiazata si¢ do dokonywania transakcji
w charakterze gléwnego uczestnika w zwiazku z operacjami na
rynku pierwotnym i wtornym zwiazanymi z dlugiem emitowanym
przez danego emitenta;

»partner centralny” oznacza podmiot prawny, ktéry dziata pomigdzy
kontrahentami uméw bedacych w obrocie na co najmniej jednym
rynku finansowym, stajac si¢ nabywca dla kazdego sprzedawcy
i sprzedawca dla kazdego nabywcy, i ktory jest odpowiedzialny
za prowadzenie systemu rozliczeniowego;

»dzien handlowy” oznacza dzien handlowy, o ktérym mowa w art.
4 rozporzadzenia (WE) nr 1287/2006;
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q) ,obrot” akcja oznacza obrét w rozumieniu art. 2 pkt 9 rozporza-
dzenia (WE) nr 1287/2006.

2. Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow delegowanych
zgodnie z art. 42 udcislajacych definicje zawarte w ust. 1 niniejszego
artykutu, w szczegdlnosci precyzujace, kiedy osoba fizyczna lub prawna
jest uznawana za wilasciciela instrumentu finansowego na potrzeby defi-
nicji krotkiej sprzedazy zawartej w ust. 1 lit. b).

Artykut 3
Pozycje krotkie i dlugie

1. Do celow niniejszego rozporzadzenia pozycja bedaca wynikiem
jednej z ponizszych czynnosci jest uznawana za pozycje krotka doty-
czaca wyemitowanego kapitalu podstawowego lub wyemitowanego
dlugu panstwowego:

a) krotka sprzedaz akcji wyemitowanej przez spotke lub instrumentu
dluznego wyemitowanego przez emitenta dtugu panstwowego;

b) zawarcie transakcji, w wyniku ktorej powstaje instrument finansowy
inny niz instrumenty, o ktérych mowa w lit. a), lub zawarcie trans-
akcji zwiazanej z takim innym instrumentem, gdy skutkiem Ilub
jednym ze skutkow takiej transakcji jest uzyskanie korzysci finan-
sowej przez osobg fizyczng lub prawna zawierajaca t¢ transakcje,
w przypadku spadku ceny lub wartosci danej akcji lub danego
instrumentu dtuznego.

2. Do celow niniejszego rozporzadzenia pozycja bgdaca wynikiem
jednej z ponizszych czynnosci jest uznawana za pozycj¢ dhuga doty-
czaca wyemitowanego Kkapitalu podstawowego lub wyemitowanego
dlugu panstwowego:

a) posiadanie akcji wyemitowanej przez spotkg lub instrumentu diuz-
nego wyemitowanego przez emitenta dlugu panstwowego;

b) zawarcie transakcji, w wyniku ktorej powstaje instrument finansowy
inny niz instrumenty, o ktérych mowa w lit. a), lub zawarcie trans-
akcji zwigzanej z takim innym instrumentem, gdy skutkiem lub
jednym ze skutkow takiej transakcji jest uzyskanie korzysci finan-
sowej przez osobg fizyczna lub prawna zawierajaca t¢ transakcje,
w przypadku wzrostu ceny lub wartosci danej akcji lub danego
instrumentu dtuznego.

3. Do celow ust. 1 1 2 obliczanie pozycji krotkiej lub dlugiej —
w stosunku do kazdej pozycji posiadanej posrednio przez dana osobg,
w tym za pomoca jakiegokolwiek indeksu, koszyka papierow warto-
sciowych lub jakiegokolwiek udzialu w funduszu indeksowym ETF
lub podobnym podmiocie — okreslane jest przez dana osobg fizyczna
lub prawna dzialajaca rozsadnie przy uwzglednieniu dostgpnych
publicznie informacji na temat kompozycji danego indeksu lub koszyka
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papierow warto$ciowych lub udzialow posiadanych przez dany fundusz
indeksowy ETF lub podobny podmiot. W procesie obliczania takiej
pozycji krotkiej lub diugiej Zadna osoba nie jest zobowiazana do uzys-
kania od jakiejkolwiek osoby jakichkolwiek informacji w czasie rzeczy-
wistym dotyczacych tej kompozycji.

Do celéw ust. 1 1 2 przy obliczaniu pozycji krotkiej lub diugiej doty-
czacych dlugu panstwowego uwzglednia sig wszelkie swapy ryzyka
kredytowego z tytulu dlugu panstwowego dotyczace danego emitenta
dlugu panstwowego.

4. Do celow niniejszego rozporzadzenia pozycja pozostajaca po
odjeciu wszelkich pozycji diugich posiadanych przez osobg fizyczna
lub prawna w odniesieniu do wyemitowanego kapitatu podstawowego
od wszelkich pozycji krétkich posiadanych przez dana osobg fizyczna
lub prawna w odniesieniu do tego kapitalu, jest uznawana za pozycje
krotka netto dotyczaca wyemitowanego kapitalu podstawowego danej
spotki.

5. Do celow niniejszego rozporzadzenia pozycja pozostajaca po
odjeciu wszelkich pozycji diugich posiadanych przez osobg fizyczna
lub prawna w odniesieniu do wyemitowanego dlugu panstwowego
i wszelkich pozycji dhugich z tytutu instrumentow dluznych emitenta
dlugu panstwowego, ktoérych wycena jest blisko skorelowana z wycena
danego dtugu panstwowego, od wszelkich pozycji krotkich posiadanych
przez dang osobg fizyczna lub prawna w odniesieniu do tego samego
dlugu panstwowego, jest uznawana za pozycje krotka netto dotyczaca
wyemitowanego dlugu panstwowego danego emitenta dlugu panstwo-
wego.

6.  Obliczenia dlugu panstwowego na podstawie ust. 1-5 sa dokony-
wane w odniesieniu do kazdego emitenta dlugu panstwowego z osobna,
nawet jezeli dlug panstwowy jest emitowany w imieniu danego emitenta
dtugu panstwowego przez odrgbne podmioty.

7.  Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow delegowanych
zgodnie z art. 42, okreslajacych:

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

b) przypadki, w ktorych osoba fizyczna lub prawna ma pozycje krotka
netto do celow ust. 4 i 5, oraz metodg obliczania takiej pozycji;

¢) metodg obliczania pozycji do celéw ust. 3, 4 i 5 w przypadku gdy
poszczegbdlne podmioty wchodzace w sktad grupy maja pozycje
dlugie Iub krotkie lub w odniesieniu do dziatalnosci zarzadzania
funduszem zwiazanej z odrgbnymi funduszami.

Do celéow akapitu pierwszego lit. ¢) metoda obliczania uwzglednia
w szczeg6lnosei, czy wobec danego emitenta stosuje si¢ rozne strategie
inwestycyjne za posrednictwem wigcej niz jednego odrgbnego funduszu
zarzadzanego przez tego samego zarzadzajacego funduszem, czy wobec
danego emitenta stosuje si¢ t¢ sama strategi¢ inwestycyjna za posrednic-
twem wigcej niz jednego funduszu, oraz czy wigcej niz jeden portfel
w ramach tej samej jednostki jest zarzadzany w sposdb uznaniowy
zgodnie z ta sama strategia inwestycyjna w odniesieniu do danego
emitenta.
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Artykut 4

Niepokryta pozycja z tytulu swapu ryzyka kredytowego z tytulu
dlugu panstwowego

1. Do celéw niniejszego rozporzadzenia uznaje sig, ze osoba fizyczna
lub prawna posiada niepokryta pozycje z tytutlu swapu ryzyka kredyto-
wego z tytulu dlugu panstwowego, w przypadku gdy ten swap ryzyka
kredytowego z tytutu dlugu panstwowego nie stuzy do zabezpieczenia:

a) ryzyka niewykonania zobowiazania przez emitenta, w przypadku
gdy dana osoba fizyczna lub prawna ma pozycj¢ dluga z tytulu
dhlugu panstwowego tego emitenta, do ktorego to dlugu odnosi si¢
dany swap ryzyka kredytowego z tytutu dtugu panstwowego; lub

b) ryzyka obnizenia warto$ci dlugu panstwowego, w przypadku gdy
dana osoba fizyczna lub prawna posiada aktywa lub pasywa,
w tym np. kontrakty finansowe, portfel aktywow lub zobowiazania
finansowe, ktorych warto$¢ jest skorelowana z wartoscia ditugu
panstwowego.

2. Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktoéw delegowanych
zgodnie z art. 42 TFUE, okreslajacych, do celéw ust. 1 niniejszego
artykutu:

a) przypadki, w ktorych transakcja swapu ryzyka kredytowego z tytutu
dlugu panstwowego jest uznawana za zabezpieczenie ryzyka niewy-
konania zobowiazania lub ryzyka obnizenia wartosci dlugu panstwo-
wego, oraz metod¢ obliczania niepokrytej pozycji z tytulu swapu
ryzyka kredytowego z tytulu dlugu panstwowego;

b) metodg obliczania pozycji w przypadku gdy poszczegodlne podmioty
wchodzace w sklad grupy maja pozycje dlugie lub krotkie lub
w odniesieniu do dzialalnosci zarzadzania funduszem zwiazanej
z odrgbnymi funduszami.

ROZDZIAL 11
PRZEJRZYSTOSC POZYCJI KROTKICH NETTO

Artykut 5

Zglaszanie wlasciwym organom znacznych pozycji krotkich netto
z tytulu akcji

1. Osoba fizyczna lub prawna posiadajaca pozycje¢ krotka netto doty-
czaca wyemitowanego kapitatu podstawowego spoitki, ktorej akcje sa
dopuszczone do obrotu w systemie obrotu, powiadamia odpowiedni
wlasciwy organ zgodnie z art. 9, gdy pozycja ta osiaga stosowny
prog powodujacy obowiazek zgloszenia, o ktorym mowa w ust. 2
niniejszego artykutu, lub spada ponizej tego progu.

2. Stosowny prog powodujacy obowiazek zgloszenia okre§lony jest
procentowo 1 wynosi 0,2 % wyemitowanego kapitalu podstawowego
danej spotki oraz kazde 0,1 % powyzej tej pierwszej wartosci.
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3. Biorac pod uwagg rozwoj sytuacji na rynkach finansowych, Euro-
pejski Urzad Nadzoru (Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow
Wartosciowych — EUNGiPW) moze wydaé i przekaza¢ Komisji opini¢
dotyczaca dostosowania progdéw, o ktorych mowa w ust. 2.

4. Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow delegowanych
zgodnie z art. 42, zmieniajacych progi, o ktéorych mowa w ust. 2 niniej-
szego artykutu, biorac pod uwage rozwdj sytuacji na rynkach finanso-
wych.

Artykut 6

Publiczne ujawnianie znacznych pozycji krotkich netto z tytulu
akeji

1. Osoba fizyczna lub prawna posiadajaca pozycje¢ krotka netto doty-
czaca wyemitowanego kapitalu podstawowego spoitki, ktorej akcje sa
dopuszczone do obrotu w systemie obrotu, podaje do wiadomosci
publicznej szczegdétowe informacje dotyczace tej pozycji zgodnie
z art. 9, gdy pozycja ta osiaga stosowny prog powodujacy obowiazek
publikacji, o ktorym mowa w ust. 2 niniejszego artykutlu, lub spada
ponizej tego progu.

2. Stosowny prog powodujacy obowiazek publikacji okreslony jest
procentowo i wynosi 0,5 % wyemitowanego kapitalu podstawowego
danej spotki oraz kazde 0,1 % powyzej tej pierwszej wartosci.

3. Biorac pod uwagg rozwoj sytuacji na rynkach finansowych,
EUNGiPW moze wydaé i przekaza¢ Komisji opini¢ dotyczaca dostoso-
wania progéw, o ktérych mowa w ust. 2.

4. Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow delegowanych
zgodnie z art. 42, zmieniajacych progi, o ktorych mowa w ust. 2 niniej-
szego artykulu, biorac pod uwagg rozwdj sytuacji na rynkach finanso-
wych.

5. Niniejszy artykul pozostaje bez uszczerbku dla przepisow ustawo-
wych, wykonawczych i administracyjnych przyjetych w odniesieniu do
ofert przejecia, transakcji faczenia i innych transakcji majacych wptyw
na wilasnos$¢ spotek lub ich kontrolowanie, regulowanych przez organy
nadzoru wyznaczone przez panstwa cztonkowskie na mocy art. 4 dyrek-
tywy 2004/25/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia
2004 r. w sprawie ofert przejecia (1), ktore to przepisy wymagaja ujaw-
niania pozycji krotkich przekraczajacych wymogi niniejszego artykuthu.

Artykut 7

Zglaszanie wlasciwym organom znacznych pozycji krotkich netto
z tytulu dlugu panstwowego

1. Osoba fizyczna lub prawna posiadajaca pozycje krotka netto doty-
czaca wyemitowanego dlugu panstwowego powiadamia odpowiedni
wlasciwy organ zgodnie z art. 9, gdy pozycja ta osiaga stosowne
progi powodujace obowiazek zgloszenia w odniesieniu do danego
eminenta dlugu panstwowego lub spada ponizej tych progow.

() Dz.U. L 142 z 30.4.2004, s. 12.
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2. Stosowne progi powodujace obowiazek zgloszenia obejmuja
kwoteg podstawowa, a nastgpnie narastajace wartosci dodatkowe w odnie-
sieniu do emitenta dtugu panstwowego, okreslone w $rodkach przyje-
tych przez Komisj¢ zgodnie z ust. 3. EUNGiPW publikuje na swojej
stronie internetowej progi powodujace obowiazek zgloszenia dla
kazdego panstwa cztonkowskiego.

3. Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow delegowanych
zgodnie z art. 42, okres$lajacych kwoty i narastajace wartosci dodat-
kowe, o ktorych mowa w ust. 2 niniejszego artykutu.

Komisja:

a) zapewnia wyznaczenie progdw na poziomach, ktére nie powoduja
obowiazku zglaszania pozycji o minimalnej warto$ci;

b) uwzglednia taczng wartos¢ niewykupionego wyemitowanego dtugu
panstwowego dla kazdego emitenta dlugu panstwowego oraz srednig
wielko$¢ pozycji z tytulu dlugu panstwowego tego emitenta dlugu
panstwowego, ktore sa w posiadaniu uczestnikow rynku; oraz

¢) uwzglednia ptynnos¢ kazdego rynku obligacji panstwowych.

Artykut 8

Zglaszanie wlasciwym organom niepokrytych pozycji dotyczacych
swapu ryzyka kredytowego z tytulu dlugu panstwowego

W przypadku gdy wiasciwy organ zawiesi ograniczenia zgodnie z art.
14 ust. 2, osoba fizyczna lub prawna, ktéra posiada niepokryta pozycje
dotyczaca swapu ryzyka kredytowego z tytulu dlugu panstwowego,
powiadamia odpowiedni wiasciwy organ, gdy pozycja ta osiaga
stosowne progi powodujace obowiazek zgloszenia w odniesieniu do
danego emitenta dlugu panstwowego lub spada ponizej tych progdw,
okreslonych zgodnie z art. 7.

Artykut 9

Sposoby zglaszania i ujawniania

1. Zgloszenie lub ujawnienie na mocy art. 5, 6, 7 lub 8 zawiera
informacje dotyczace tozsamos$ci osoby fizycznej lub prawnej, ktora
posiada odpowiednie pozycje, wielkosci odpowiednich pozycji, emitenta
zwigzanego z posiadang pozycja oraz daty otworzenia, zmiany lub
zamknigcia odpowiedniej pozycji.

Do celow art. 5, 6, 7 i 8 osoby fizyczne i prawne posiadajace znaczne
pozycje krotkie netto przechowuja przez okres pigciu lat dokumentacje
dotyczaca pozycji brutto, ktore sktadaja si¢ na znaczna pozycje krotka
netto.

2. Pozycja krotka netto jest obliczana o godzinie 24.00 po zakon-
czeniu dnia handlowego, w ktérym dana osoba fizyczna lub prawna
posiadata stosowna pozycje. Pora ta dotyczy wszystkich transakcji,
niezaleznie od sposobu dokonywania obrotu, w tym transakcji dokony-
wanych rgeznie lub automatycznie, oraz niezaleznie od tego, czy trans-
akcji tych dokonano w normalnych godzinach handlu. Zgloszenia lub
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ujawnienia dokonuje si¢ nie pozniej niz o godz. 15.30 nastgpnego dnia
handlowego. Terminy okre§lone w niniejszym ustgpie oblicza si¢
zgodnie z czasem obowigzujacym w panstwie cztonkowskim odpowied-
niego wlasciwego organu, ktoremu dana pozycja musi zosta¢ zgloszona.

3.  Zgloszenie informacji odpowiedniemu wlasciwemu organowi
odbywa si¢ z zapewnieniem poufnodci informacji; obejmuje réwniez
mechanizmy stuzace potwierdzeniu autentycznosci zrodta zgloszenia.

4. Publiczne ujawnianie informacji, o ktorym mowa w art. 6, jest
dokonywane w sposob zapewniajacy szybki 1 niedyskryminacyjny
dostgp do informacji. Informacje te zamieszcza si¢ na centralnej stronie
internetowej prowadzonej lub nadzorowanej przez odpowiedni wiasciwy
organ. Wlasciwe organy przekazuja EUNGiPW adres tej strony interne-
towej; z kolei EUNGIiPW na swojej stronie internetowej zamieszcza link
do wszystkich takich centralnych stron internetowych.

5. W celu zapewnienia spdjnego stosowania niniejszego artykutu
EUNGiPW opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicz-
nych okre$lajacych szczegolowa tres¢ informacji, ktdore maja by¢
udostgpniane na potrzeby ust. 1.

EUNGIiPW przedstawia Komisji te projekty regulacyjnych standardéw
technicznych do dnia 31 marca 2012 r.

Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyjmowania regulacyjnych stan-
dardéw technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie
z art. 1014 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

6. W celu zapewnienia jednolitych warunkow stosowania ust. 4
EUNGiPW opracowuje projekty wykonawczych standardow technicz-
nych okreslajacych $rodki, za pomoca ktorych informacje moga by¢
podawane do wiadomosci publiczne;.

EUNGIPW przedstawia Komisji te projekty wykonawczych standardow
technicznych do dnia 31 marca 2012 r.

Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyjmowania wykonawczych
standardow technicznych, o ktéorych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Artykut 10
Stosowanie wymogow dotyczacych zglaszania i ujawniania
Wymogi dotyczace zglaszania i ujawniania na podstawie art. 5, 6, 71 8

stosuja si¢ do osob fizycznych i prawnych majacych miejsce zamiesz-
kania lub siedzibg na terytorium Unii lub w panstwie trzecim.

Artykut 11
Informacje przekazywane EUNGiPW

1.  Wiasciwe organy przekazuja EUNGiPW co kwartal, w zbiorczej
formie, informacje na temat pozycji krotkich netto dotyczacych wyemi-
towanego kapitalu podstawowego i wyemitowanego dlugu panstwo-
wego oraz niepokrytych pozycji z tytulu swapow ryzyka kredytowego
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z tytutu dlugu panstwowego, w przypadku ktorych dany wiasciwy
organ jest odpowiednim wlasciwym organem i otrzymuje zgloszenia
na podstawie art. 5, 7 1 8.

2. Aby wykonywaé swoje obowiazki na mocy niniejszego rozporza-
dzenia, EUNGiPW moze w dowolnym czasie zada¢ od odpowiedniego
wlasciwego organu dodatkowych informacji na temat pozycji krotkich
netto dotyczacych wyemitowanego kapitatu podstawowego 1 wyemito-
wanego dlugu panstwowego lub niepokrytych pozycji z tytulu swapow
ryzyka kredytowego z tytutu dlugu panstwowego.

Wiasciwy organ przekazuje EUNGiPW zadane informacje najp6zniej
w terminie siedmiu dni kalendarzowych. W przypadku wystapienia
niekorzystnych zdarzen lub okoliczno$ci, ktore stanowia powazne
zagrozenie dla stabilno$ci finansowej lub zaufania do rynku w danym
panstwie cztonkowskim lub w innym panstwie cztonkowskim, wlasciwy
organ dostarcza EUNGiPW w terminie 24 godzin wszelkie dostgpne
informacje zgodnie z wymogami dotyczacymi zglaszania na podstawie
art. 5, 71 8.

3. W celu zapewnienia spdjnego stosowania niniejszego artykutu
EUNGiPW opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicz-
nych okre$lajacych szczegdtowa tres¢ informacji, ktore maja by¢ prze-
kazywane zgodnie z ust. 1 i 2.

EUNGIiPW przedstawia Komisji te projekty regulacyjnych standardéw
technicznych do dnia 31 marca 2012 r.

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

4. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania ust. 1
EUNGiPW opracowuje projekty wykonawczych standardow technicz-
nych okreslajacych forme, w jakiej informacje maja by¢ przekazywane
zgodnie z ust. 1 1 2.

EUNGIPW przedstawia Komisji te projekty wykonawczych standardow
technicznych do dnia 31 marca 2012 r.

Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyjmowania wykonawczych
standardéw technicznych, o ktéorych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

ROZDZIAL 111
NIEPOKRYTA KROTKA SPRZEDAZ

Artykut 12
Ograniczenia dotyczace niepokrytej krétkiej sprzedazy akcji
1. Osoba fizyczna lub prawna moze dokona¢ krotkiej sprzedazy akcji

dopuszczonej do obrotu w systemie obrotu tylko wowczas, gdy spel-
niony jest jeden z nastgpujacych warunkow:
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a) osoba fizyczna lub prawna pozyczyla dana akcj¢ lub poczynita inne
postanowienia wywotujace podobny skutek prawny;

b) osoba fizyczna lub prawna zawarta umowg pozyczki danej akcji lub
ma inne w pelni wymagalne roszczenie na mocy umowy lub prawa
rzeczowego do uzyskania prawa wlasnoéci do odpowiedniej liczby
papierdw wartosciowych tej samej kategorii, w zwiazku z czym
mozliwe jest dokonanie rozrachunku w odpowiednim terminie;

¢) osoba fizyczna lub prawna zawarta z osoba trzecig porozumienie, na
mocy ktorego ta osoba trzecia potwierdzila, ze dana akcja zostala
zlokalizowana, 1 podjeta wzgledem 0s0b trzecich $rodki niezbedne
do tego, aby osoba fizyczna lub prawna mogla racjonalnie oczeki-
wac, ze rozrachunek moze zosta¢ dokonany w odpowiednim termi-
nie.

2. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania ust. 1
EUNGIiPW opracowuje projekty wykonawczych standardow technicz-
nych, aby okresli¢ rodzaje umoéw, porozumien i srodkoéw, ktore w odpo-
wiedni sposob zapewniaja dostgpno$¢ akcji na potrzeby rozrachunku.
Okreslajac, jakie $rodki sa konieczne w celu zapewnienia podstaw, by
racjonalnie oczekiwaé, ze rozrachunek moze zosta¢ dokonany w odpo-
wiednim terminie, EUNGiPW bierze pod uwage m.in. handel intraday
i ptynnos¢ akcji.

EUNGIiPW przedstawia Komisji te projekty wykonawczych standardow
technicznych do dnia 31 marca 2012 r.

Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyjmowania wykonawczych
standardow technicznych, o ktorych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z procedura okreslona w art. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Artykut 13

Ograniczenia dotyczace niepokrytej krotkiej sprzedazy dlugu
panstwowego

1. Osoba fizyczna lub prawna moze dokonaé krotkiej sprzedazy
dlugu panstwowego tylko wowczas, gdy spetiony jest jeden z nastgpu-
jacych warunkow:

a) dana osoba fizyczna lub prawna pozyczyla dlug panstwowy lub
poczynita inne postanowienia wywolujace podobny skutek prawny;

b) dana osoba fizyczna lub prawna zawarla umowe pozyczki dlugu
panstwowego lub ma inne w pelni wymagalne roszczenie na mocy
umowy lub prawa rzeczowego do uzyskania prawa wtasnosci do
odpowiedniej liczby papieréw wartosciowych tej samej kategorii,
w zwiazku z czym mozliwe jest dokonanie rozrachunku w odpo-
wiednim terminie;

c) dana osoba fizyczna lub prawna zawarla z osoba trzecia porozumie-
nie, na mocy ktorego ta osoba trzecia potwierdzita, ze dany dlug
panstwowy zostal zlokalizowany, lub moze w inny sposob racjo-
nalnie oczekiwaé, ze rozrachunek moze zosta¢ dokonany w odpo-
wiednim terminie.
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2. Ograniczenia, o ktérych mowa w ust. 1, nie maja zastosowania,
jezeli dana transakcja stuzy do zabezpieczenia pozycji dlugiej z tytutu
instrumentow dluznych emitenta, ktérych wycena jest blisko skorelo-
wana z wycena danego instrumentu dlugu panstwowego.

3. W przypadku gdy ptynnos¢ dlugu panstwowego spadnie ponizej
progu okreslonego zgodnie z metodyka, o ktorej mowa w ust. 4, odpo-
wiedni wlasciwy organ moze tymczasowo zawiesi¢ ograniczenia okre-
Slone w ust. 1. Przed zawieszeniem tych ograniczen odpowiedni
wlasciwy organ powiadamia EUNGiPW i inne wlasciwe organy
0 proponowanym zawieszeniu.

Zawieszenie obowiazuje przez poczatkowy okres nieprzekraczajacy
szesciu miesigcy od daty opublikowania stosownej informacji na stronie
internetowej odpowiedniego wlasciwego organu. Zawieszenie moze
zosta¢ przedtuzone o okresy nieprzekraczajace szeSciu miesigey, o ile
powody, dla ktérych wprowadzono zawieszenie, sa nadal aktualne.
Jezeli zawieszenie nie zostanie przedhuzone przed uplywem poczatko-
wego okresu lub kazdego kolejnego okresu przedluzenia, wygasa ono
automatycznie.

W ciggu 24 godzin od powiadomienia przez odpowiedni wlasciwy
organ EUNGiPW wydaje opini¢ w oparciu o ust. 4 na temat zawie-
szenia lub jego przedtuzenia bgdacych przedmiotem powiadomienia.
Opini¢ t¢ publikuje si¢ na stronie internetowej EUNGiPW.

4. Komisja przyjmuje akty delegowane zgodnie z art. 42, okreslajac
parametry i metody obliczania progu ptynnosci, o ktorym mowa w ust.
3 niniejszego artykutu, w odniesieniu do wyemitowanego dlugu
panstwowego.

Parametry i metody umozliwiajace panstwom cztonkowskim obliczenie
progu ustala si¢ w taki sposob, by osiagnigcie tego progu oznaczalo
istotne pogorszenie wzglgdem $redniego poziomu plynnosci w odnie-
sieniu do danego dlugu panstwowego.

Prog ten okresla si¢ na podstawie obiektywnych kryteriow specyficz-
nych dla danego rynku dlugu panstwowego, m.in. tacznej wartosci
niewykupionego wyemitowanego dlugu panstwowego dla kazdego
emitenta dtugu panstwowego.

5. W celu zapewnienia jednolitych warunkéw stosowania ust. 1
EUNGiPW moze opracowywac projekty wykonawczych standardow
technicznych, aby okresli¢ rodzaje uméw lub porozumien, ktore w odpo-
wiedni sposob zapewniaja dostgpnos¢ instrumentu dlugu panstwowego
na potrzeby rozrachunku. EUNGiPW uwzglednia w szczego6lnosci
potrzebg utrzymania ptynnosci rynkéw, w tym zwlaszcza rynkéw obli-
gacji panstwowych i rynkéw odkupu obligacji panstwowych.

EUNGIPW przedstawia Komisji te projekty wykonawczych standardow
technicznych do dnia 31 marca 2012 r.

Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyjmowania wykonawczych
standardéw technicznych, o ktéorych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
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Artykut 14

Ograniczenia dotyczgce niepokrytych swapow ryzyka kredytowego
z tytulu dlugu panstwowego

1. Osoba fizyczna lub prawna moze zawrze¢ transakcje swapu
ryzyka kredytowego z tytulu dlugu panstwowego wylacznie, jezeli
transakcja ta nie doprowadzi do niepokrytej pozycji z tytulu swapu
ryzyka kredytowego z tytulu dlugu panstwowego, o ktérej mowa
w art. 4.

2. Wiladciwy organ moze tymczasowo zawiesi¢ ograniczenia,
o ktéorych mowa w ust. 1, jezeli ma obiektywne podstawy do uznania,
ze rynek dlugu panstwowego nie dziata prawidlowo i ze ograniczenia te
moga niekorzystnie wptyna¢ na rynek swapow ryzyka kredytowego
z tytulu dlugu panstwowego, w szczegodlnosci zwigkszajac koszt pozy-
czania dla emitentow dlugu panstwowego lub obnizajac zdolnosé
emitentow dlugu panstwowego do emisji nowego dlugu. Podstawy te
oparte sg na nast¢pujacych wskaznikach:

a) wysokie lub rosnace stopy procentowe w odniesieniu do dlugu
panstwowego;

b) wzrost spreadéw stop procentowych w odniesieniu do dhugu
panstwowego w stosunku do dlugu panstwowego innych emitentow
dhlugu panstwowego;

¢) wzrost spreadow swapdéw ryzyka kredytowego z tytulu dlugu
panstwowego w stosunku do wilasnej krzywej i w poréwnaniu
z innymi emitentami dlugu panstwowego;

d) odpowiedni okres powrotu ceny dlugu panstwowego do pierwotnej
robwnowagi po znaczacej transakcji;

e) kwoty dlugu panstwowego mogace stanowi¢ przedmiot obrotu.

Wiasciwy organ moze rowniez skorzysta¢ ze wskaznikéw innych niz te
wymienione w akapicie pierwszym lit. a)—e).

Przed zawieszeniem ograniczen okreslonych w niniejszym artykule
odpowiedni wilasciwy organ powiadamia EUNGIPW i inne wlasciwe
organy o proponowanym zawieszeniu i podstawach tego zawieszenia.

Zawieszenie obowiazuje przez poczatkowy okres nieprzekraczajacy
dwunastu miesigcy od daty opublikowania stosownej informacji na
stronie internetowej odpowiedniego wlasciwego organu. Zawieszenie
moze zosta¢ przedtuzone o okresy nieprzekraczajace szeSciu miesigey,
o ile powody, dla ktérych wprowadzono zawieszenie, sa nadal aktualne.
Jezeli zawieszenie nie zostanie przedhuzone przed uplywem poczatko-
wego okresu lub kazdego kolejnego okresu przedluzenia, wygasa ono
automatycznie.

W ciagu 24 godzin od powiadomienia przez odpowiedni wiasciwy
organ EUNGiPW wydaje opini¢ na temat planowanego zawieszenia
lub jego przedluzenia, niezaleznie od tego, czy wlasciwy organ przyjat
za podstawe¢ zawieszenia wskazniki okreslone w akapicie pierwszym lit.
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a)—e), czy tez inne wskazniki. W przypadku gdy podstawe planowanego
zawieszenia lub jego przedluzenia stanowi akapit drugi, opinia ta zwiera
réwniez oceng wskaznikow, z jakich skorzystal wlasciwy organ. Opinig
t¢ publikuje si¢ na stronie internetowej EUNGiPW.

ROZDZIAL IV
WYLACZENIA

Artykut 16

Wylaczenie w przypadku glownych systeméw obrotu znajdujacych
si¢ w panstwie trzecim

1. Art. 5, 6, 12 1 15 nie maja zastosowania do akcji spotki dopusz-
czonych do obrotu w systemie obrotu w Unii, jezeli glowny system
obrotu, w ramach ktdrego prowadzony jest obrét tymi akcjami, znajduje
si¢ w pafistwie trzecim.

2. Odpowiedni wilasciwy organ dla akcji spotki znajdujacych sig
w obrocie w systemie obrotu w Unii oraz w systemie znajdujacym
si¢ w panstwie trzecim ustala, co najmniej raz na dwa lata, czy gtdéwny
system obrotu, w ramach ktoérego prowadzony jest obrét tymi akcjami,
znajduje si¢ w panstwie trzecim.

Odpowiedni wlasciwy organ powiadamia EUNGiPW o akcjach,
w stosunku do ktorych ustalono, ze ich glowny system obrotu znajduje
si¢ w pafistwie trzecim.

Co dwa lata EUNGiPW publikuje wykaz akcji, ktorych gtowny system
obrotu znajduje si¢ w panstwie trzecim. Wykaz ten obowiazuje przez
okres dwoch lat.

3. W celu zapewnienia spdjnego stosowania niniejszego artykulu
EUNGiPW opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicz-
nych okreslajacych metode obliczania obrotu na potrzeby ustalenia
glownego systemu obrotu, w ktérym prowadzony jest obrot dana akcja.

EUNGIiPW przedstawia Komisji te projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia 31 marca 2012 r.

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

4. Aby zapewni¢ jednolite warunki stosowania ust. 1 i 2, EUNGiPW
opracowuje projekty wykonawczych standardow technicznych w celu
okreslenia:

a) daty, w ktorej dokonywane sa obliczenia dotyczace ustalenia gtow-
nego systemu obrotu akcja, i okresu, za ktory sa one dokonywane;
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b) daty, do ktorej odpowiedni wlasciwy organ zawiadamia EUNGiPW
o akcjach, ktorych gltéwny system obrotu znajduje si¢ w panstwie
trzecim,;

¢) daty, od ktorej wykaz opublikowany przez EUNGiPW nabiera mocy
obowiazujace;.

EUNGIPW przedstawia Komisji te projekty wykonawczych standardow
technicznych do dnia 31 marca 2012 r.

Komisji powierza si¢ uprawnienia do przyjmowania wykonawczych
standardow technicznych, o ktorych mowa w akapicie pierwszym,
zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Artykut 17

Wylaczenie w przypadku dzialalnoSci animatora rynku oraz
dzialalno$ci na rynku pierwotnym

1. Art. 5,6, 7, 12, 13 i 14 nie maja zastosowania do transakcji
dokonywanych w zwiazku z dziatalno$cia animatora rynku.

2. Komisja moze, zgodnie z procedura, o ktorej mowa w art. 44 ust.
2, przyjmowaé decyzje, w ktorych stwierdza, ze ramy prawne
i nadzorcze danego panstwa trzeciego zapewniajg przestrzeganie przez
rynek posiadajacy zezwolenie w tym panstwie trzecim prawnie wiaza-
cych wymogow, ktore sa — do celow stosowania wylaczenia przewi-
dzianego w ust. 1 — rbwnowazne z wymogami wynikajacymi z prze-
pisow tytutu III dyrektywy 2004/39/WE, z dyrektywy 2003/6/WE Parla-
mentu Europejskiego i Rady z dnia 28 stycznia 2003 r. w sprawie
wykorzystywania poufnych informacji i manipulacji na rynku (naduzy¢
na rynku) (') oraz z dyrektywy 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie harmonizacji wymogow
dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktorych papiery
warto§ciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku regulowanym (%),
i ktore to wymogi podlegaja w tym panstwie trzecim skutecznemu
nadzorowi i egzekwowaniu.

Ramy prawne i nadzorcze panstwa trzeciego mozna uznaé za rdwno-
wazne, jezeli w tym panstwie trzecim:

a) rynki podlegaja obowiazkowi posiadania zezwolenia oraz stalemu
skutecznemu nadzorowi i egzekwowaniu;

b) w odniesieniu do rynkéw istnieja jasne i przejrzyste przepisy doty-
czace dopuszczania papierow wartosciowych do obrotu, tak aby
papiery warto§ciowe mogly by¢ przedmiotem uczciwego, nalezytego
i efektywnego handlu oraz aby byly swobodnie zbywalne;

¢) emitenci papierow wartoSciowych podlegaja okresowym i stalym
wymogom informacyjnym zapewniajacym wysoki poziom ochrony
inwestorow; oraz

() Dz.U. L 96 z 12.4.2003, s. 16.

(®» Dz.U. L 390 z 31.12.2004, s. 38.
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d) zapewnione sa przejrzysto$¢ i wiarygodnos¢ rynku przez zapobie-
ganie naduzyciom na rynku w postaci wykorzystywania informacji
wewngtrznych i manipulacji na rynku.

3. Art. 7, 13 i 14 nie maja zastosowania do dziatalnos$ci osoby
fizycznej lub prawnej, ktora — dziatajac w charakterze upowaznionego
glownego dealera na mocy umowy z emitentem dtugu panstwowego —
prowadzi w charakterze glownego uczestnika transakcje na instrumen-
tach finansowych zwigzane z operacjami na rynku pierwotnym lub
wtornym dotyczacymi dlugu panstwowego.

4. Art. 5, 6, 12, 13 i 14 niniejszego rozporzadzenia nie majq zasto-
sowania do osoby fizycznej lub prawnej, ktora dokonuje krotkiej sprze-
dazy papieru wartosciowego lub posiada pozycje krotka netto w zwiazku
z dokonywaniem stabilizacji na mocy rozdziatu III rozporzadzenia
Komisji (WE) nr 2273/2003 z dnia 22 grudnia 2003 r. wykonujacego
dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu
do zwolnien dla programéw odkupu i stabilizacji instrumentéw finan-
sowych (1.

5. Wylaczenie, o ktorym mowa w ust. 1, ma zastosowanie tylko
woweczas, gdy dana osoba fizyczna lub prawna pisemnie powiadomila
wlasciwy organ rodzimego panstwa czlonkowskiego o zamiarze
skorzystania z wylaczenia. Powiadomienia tego nalezy dokona¢ nie
p6zniej niz na 30 dni kalendarzowych przed pierwszym skorzystaniem
z wylaczenia planowanym przez t¢ osobg fizyczna lub prawna.

6.  Wylaczenie, o ktorym mowa w ust. 3, ma zastosowanie tylko
wowczas, gdy upowazniony gtowny dealer pisemnie powiadomit odpo-
wiedni wlasciwy organ w zwiazku z danym dlugiem panstwowym
o zamiarze skorzystania z wylaczenia. Powiadomienia tego nalezy
dokona¢ nie pdzniej niz na 30 dni kalendarzowych przed pierwszym
skorzystaniem z wylaczenia planowanym przez t¢ osobg fizyczna lub
prawna dziatajaca w charakterze upowaznionego gltdwnego dealera.

7.  Wilasciwy organ, o ktorym mowa w ust. 5 i 6, moze zakazac
stosowania wylaczenia, jezeli uzna, ze dana osoba fizyczna lub prawna
nie spetnia warunkéw dotyczacych wylaczenia. Zakaz taki jest wyda-
wany w terminie 30 dni kalendarzowych, o ktorym mowa w ust. 5 lub
6, lub pdzniej, jezeli wlasciwy organ dowie si¢ o zmianach dotyczacych
statusu danej osoby fizycznej lub prawnej, w zwiazku z ktérymi prze-
stala ona spelnia¢ warunki dotyczace tego wylaczenia.

8. Podmiot z panstwa trzeciego nieposiadajacy zezwolenia w Unii
wysyla powiadomienie, o ktorym mowa w ust. 5 i 6, organowi wtasci-
wemu dla gléownego systemu obrotu w Unii, w ktérym dokonuje trans-
akcji.

9. Osoba fizyczna lub prawna, ktoéra dokonata powiadomienia na
mocy ust. 5, niezwlocznie powiadamia na piSmie wlasciwy organ rodzi-
mego panstwa cztonkowskiego o wszelkich zmianach wptywajacych na
jej prawo do korzystania z wylaczenia lub o tym, ze nie chce juz diuzej
korzysta¢ z tego wyltaczenia.

(") Dz.U. L 336 z 23.12.2003, s. 33.
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10.  Osoba fizyczna lub prawna, ktora dokonata powiadomienia na
mocy ust. 6, niezwlocznie powiadamia na pismie odpowiedni wiasciwy
organ w zwiazku z danym dlugiem panstwowym o wszelkich zmianach
wplywajacych na jej prawo do korzystania z wylaczenia lub o tym, ze
nie chce juz diuzej korzysta¢ z tego wylaczenia.

11.  Wilasciwy organ rodzimego panstwa czlonkowskiego moze
zazada¢ od osoby fizycznej lub prawne;j stosujacej wytaczenia, o ktorych
mowa w ust. 1, 3 lub 4, pisemnych informacji w sprawie posiadanych
przez nig pozycji krétkich lub dziatalnosci prowadzonej w ramach wyta-
czenia. Osoba fizyczna lub prawna dostarcza tych informacji nie pdzniej
niz w terminie czterech dni kalendarzowych od dokonania takiego zada-
nia.

12.  Wilasciwy organ powiadamia EUNGiPW w terminie dwoch
tygodni od powiadomienia zgodnie z ust. 5 lub 9 o wszelkich anima-
torach rynku i zgodnie z ust. 6 lub 10 o wszelkich upowaznionych
gtownych dealerach, ktorzy korzystaja z wylaczenia, oraz o wszelkich
animatorach rynku i upowaznionych gléwnych dealerach, ktorzy prze-
stali korzysta¢ z wylaczenia.

13.  EUNGIPW publikuje i aktualizuje na swoich stronach interneto-
wych wykaz animatorow rynku i upowaznionych gltéwnych dealerow,
ktorzy korzystaja z wylaczenia.

14.  Na podstawie niniejszego artykulu dana osoba moze powiadomié
wlasciwy organ, a wlasciwy organ moze powiadomi¢ EUNGiPW
w dowolnym momencie w terminie 60 dni kalendarzowych przed
dniem 1 listopada 2012 r.

ROZDZIAL V

UPRAWNIENIA DO INTERWENCJI PRZYSLUGUJACE WEASCIWYM
ORGANOM I EUNGiPW

SEKCJA 1

Uprawnienia wlasciwych organow

Artykut 18

Zglaszanie i ujawnienie informacji w wyjatkowych okolicznos$ciach

1.  Z zastrzezeniem art. 22 wlasciwy organ moze zazada¢ od osoby
fizycznej lub prawnej posiadajacej pozycje krotkie netto dotyczace okre-
$lonego instrumentu finansowego lub kategorii instrumentéw finanso-
wych, aby zglaszaly temu organowi lub podawaly do wiadomosci
publicznej informacje dotyczace danej pozycji, gdy osiaga ona ustalony
przez wlasciwy organ prog powodujacy obowiazek zgloszenia lub spada
ponizej tego progu, oraz jezeli:

a) wystapity niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci, ktore stanowia
powazne zagrozenie dla stabilnos$ci finansowej lub zaufania do
rynku w danym panstwie czlonkowskim lub w co najmniej jednym
innym panstwie cztonkowskim; oraz
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b) $rodek ten jest konieczny do ochrony przed tym zagrozeniem i nie
bedzie miat niekorzystnego wptywu na efektywnos$¢ rynkow finan-
sowych, co byloby niewspdtmierne do korzysci ptynacych z tego
$rodka.

2. Ust. 1 niniejszego artykutu nie ma zastosowania do instrumentow
finansowych, w odniesieniu do ktorych istnieje juz wymog przejrzys-
toéci na mocy art. 5-8. Srodek wprowadzony na mocy ust. 1 moze mieé
zastosowanie w okolicznos$ciach, ktore zostaly okreslone przez wlasciwy
organ, lub podlega¢ wyjatkom przez niego okreslonym. Organ ten moze
w szczegbdlnosci wskazaé wylaczenia, ktore stosuja si¢ do dziatalnosci
animatora rynku oraz dziatalnosci na rynku pierwotnym.

Artykut 19

Zgloszenie przez kredytodawcéw w wyjatkowych okoliczno$ciach

1. Z zastrzezeniem art. 22 wlasciwy organ moze zastosowaé $rodek,
o ktorym mowa w ust. 2 niniejszego artykutu, jezeli:

a) wystapity niekorzystne zdarzenia lub okolicznos$ci, ktore stanowia
powazne zagrozenie dla stabilnosci finansowej lub zaufania do
rynku w danym panstwie cztonkowskim lub w co najmniej jednym
innym panstwie cztonkowskim; oraz

b) $rodek ten jest konieczny do ochrony przed tym zagrozeniem i nie
bedzie miat niekorzystnego wptywu na efektywno$¢ rynkow finan-
sowych, co byloby niewspdtmierne do korzysci ptynacych z tego
$rodka.

2. Wtasciwy organ moze zazada¢ od oséb fizycznych lub prawnych
zaangazowanych w kredytowanie okreslonych instrumentéw finanso-
wych lub kategorii instrumentéw finansowych powiadamiania o wszel-
kich znaczacych zmianach wysoko$ci optat pobieranych w ramach
takiego kredytowania.

Artykul 20

Ograniczenia  kroétkiej sprzedazy i podobnych transakcji
w wyjatkowych okolicznosciach

1.  Z zastrzezeniem art. 22 wlasciwy organ moze zastosowaé jeden
lub wigcej $rodkow, o ktorych mowa w ust. 2 niniejszego artykutu,
jezeli:

a) wystapity niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci, ktore stanowia
powazne zagrozenie dla stabilnos$ci finansowej lub zaufania do
rynku w danym panstwie czlonkowskim lub w co najmniej jednym
innym panstwie cztonkowskim; oraz

b) $rodek ten jest konieczny do ochrony przed tym zagrozeniem i nie
bedzie miat niekorzystnego wptywu na efektywno$¢ rynkéw finan-
sowych, co byloby niewspdtmierne do korzysci ptynacych z tego
$rodka.

2. Wiasciwy organ moze nalozy¢ zakaz lub ograniczenia w stosunku
do oso6b fizycznych lub prawnych, ktére dokonuja:

a) krotkiej sprzedazy; lub
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b) transakcji innej niz krotka sprzedaz, w wyniku ktorej powstaje
instrument finansowy lub zwiazanej z takim instrumentem, gdy skut-
kiem Iub jednym ze skutkoéw takiej transakcji jest uzyskanie korzysci
finansowej przez osobg fizyczna lub prawna w przypadku spadku
ceny lub wartosci innego instrumentu finansowego.

3. Srodek wprowadzany na mocy ust. 2 moze mie¢ zastosowanie do
transakcji dotyczacych wszystkich instrumentéw finansowych, instru-
mentéow finansowych okreslonej kategorii lub jednego okreslonego
instrumentu finansowego. Srodek ten moze mieé zastosowanie
w okoliczno$ciach, ktore zostaly okreslone przez wiasciwy organ, lub
podlega¢ wyjatkom przez niego okreslonym. Organ ten moze w szcze-
golnosci wskaza¢ wytaczenia, ktore stosuja si¢ do dziatalnosci anima-
tora rynku oraz dziatalnosci na rynku pierwotnym.

Artykut 21

Ograniczenia transakcji swapoéw ryzyka kredytowego z tytutu dlugu
panstwowego w wyjatkowych okoliczno$ciach

1.  Z zastrzezeniem art. 22 wlasciwy organ moze ograniczy¢ zdolno$é
0s0b fizycznych lub prawnych do zawierania transakcji swapu ryzyka
kredytowego z tytulu dlugu panstwowego lub ograniczy¢ wartosci
pozycji dotyczacych swapu ryzyka kredytowego z tytutu dhugu
panstwowego, ktore te osoby maja prawo otworzy¢, jezeli:

a) wystapity niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci, ktore stanowia
powazne zagrozenie dla stabilnos$ci finansowej lub zaufania do
rynku w danym panstwie cztonkowskim lub w co najmniej jednym
innym panstwie cztonkowskim; oraz

b) $rodek ten jest konieczny do ochrony przed tym zagrozeniem i nie
bedzie mial niekorzystnego wplywu na efektywno$¢ rynkéw finan-
sowych, co byloby niewspotmierne do korzysci ptynacych z tego
$rodka.

2. Srodek wprowadzany na mocy ust. 1 moze mie¢ zastosowanie do
transakcji swapow ryzyka kredytowego z tytutu dlugu panstwowego
okreslonej kategorii lub do okreslonych transakcji swapdéw ryzyka
kredytowego z tytutu dlugu panstwowego. Srodek ten moze mieé zasto-
sowanie w okoliczno$ciach, ktére zostaly okreslone przez wlasciwy
organ, lub podlega¢ wyjatkom przez niego okreslonym. Organ ten
moze w szczegolnosci wskaza¢ wylaczenia, ktore stosuja si¢ do dzia-
falnosci animatora rynku oraz dziatalno$ci na rynku pierwotnym.

Artykut 22

Srodki stosowane przez inne wlasciwe organy

Bez uszczerbku dla art. 26 wlasciwy organ moze — w odniesieniu do
instrumentu finansowego, wzgledem ktorego organ ten nie jest odpo-
wiednim wlasciwym organem — natozy¢ lub przedtuzy¢ srodek na mocy
art. 18, 19, 20 lub 21 wylacznie za zgoda odpowiedniego wlasciwego
organu.
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Artykut 23

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

1. Jezeli cena instrumentu finansowego w okre§lonym systemie
obrotu znaczaco spadnie w ciggu jednego dnia handlowego w stosunku
do ceny zamknigcia, ktdra zostata ustalona w tym systemie poprzed-
niego dnia handlowego, to wlasciwy organ w rodzimym panstwie czton-
kowskim tego systemu sprawdza, czy celowe jest natozenie na osoby
fizyczne lub prawne zakazu lub ograniczenia dotyczacego dokonywania
krotkiej sprzedazy danego instrumentu finansowego w tym systemie
obrotu lub ograniczenie w inny sposob transakcji na danym instru-
mencie finansowym dokonywanych w tym systemie obrotu po to, by
zapobiec niekontrolowanemu spadkowi ceny tego instrumentu finanso-
wego.

W przypadku gdy wiasciwy organ jest przekonany, zgodnie z akapitem
pierwszym, ze takie dziatanie jest celowe, naktada — w przypadku akcji
lub instrumentu dluznego — na osoby fizyczne i prawne zakaz lub
ograniczenie dotyczace dokonywania krotkiej sprzedazy w tym systemie
obrotu lub — w przypadku innego typu instrumentu finansowego —
ogranicza transakcje na tym instrumencie finansowym dokonywane
w danym systemie obrotu po to, by zapobiec niekontrolowanemu spad-
kowi ceny tego instrumentu finansowego.

2. Srodek wprowadzony na mocy ust. 1 obowiazuje przez okres nie
dtuzszy niz do konca dnia handlowego nastgpujacego po dniu handlo-
wym, w ktorym nastapit spadek ceny. Jezeli do konca dnia handlowego
nastgpujacego po dniu handlowym, w ktéorym nastapit spadek ceny,
nastgpuje, mimo nalozonego $rodka, dalszy znaczacy spadek wartosci
instrumentu finansowego o kwot¢ réwna co najmniej polowie kwoty
okres$lonej w ust. 5 w stosunku do ceny zamknigcia pierwszego dnia
handlowego, wlasciwy organ moze przedluzy¢ okres obowigzywania
srodka na kolejny okres nieprzekraczajacy dwoch dni handlowych od
zakonczenia drugiego dnia handlowego.

3. Srodek wprowadzony na mocy ust. 1 ma zastosowanie w okolicz-
no$ciach, ktore zostaly okreslone przez wilasciwy organ, lub podlega
wyjatkom przez niego okreslonym. Organ ten moze w szczeg6lnosci
wskaza¢ wylaczenia, ktore stosujq si¢ do dziatalno$ci animatora rynku
oraz dziatalnosci na rynku pierwotnym.

4. Wilasciwy organ rodzimego panstwa czltonkowskiego systemu
obrotu, w ktorym cena instrumentu finansowego spadta w ciagu jednego
dnia handlowego o warto$¢ okreslona w ust. 5, powiadamia EUNGiPW
o decyzji podjetej zgodnie z ust. 1 najpdzniej dwie godziny po zakon-
czeniu tego dnia handlowego. EUNGIiPW niezwlocznie informuje
wlasciwe organy rodzimych panstw cztonkowskich systemow obrotu
prowadzacych handel tym samym instrumentem finansowym.

Jezeli whasciwy organ nie zgadza si¢ z dzialaniem podjgtym przez inny
wlasciwy organ w stosunku do instrumentu finansowego begdacego
przedmiotem obrotu w roéznych systemach obrotu regulowanych przez
rézne wihasciwe organy, EUNGiPW moze wspomoc te organy w osiag-
nigciu  porozumienia zgodnie =z art. 19 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.
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Do postgpowania pojednawczego powinno dojs¢ przed poOinoca po
zakonczeniu tego samego dnia handlowego. Jezeli wilasciwe organy
nie zdolaja dojs¢ do porozumienia w fazie postgpowania pojednaw-
czego, EUNGIiPW moze podja¢ decyzje zgodnie z art. 19 ust. 3
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010. Decyzja zapada przed rozpoczgciem
nastgpnego dnia handlowego.

5. Spadek warto$ci wynosi co najmniej 10 % w przypadku akcji
ptynnych, zdefiniowanych w art. 22 rozporzadzenia (WE) nr 1287/2006,
a w przypadku akcji nieptynnych i innych kategorii instrumentéw finan-
sowych jest rowny wartosci okreslonej przez Komisjg.

6. Biorac pod uwage rozwoj sytuacji na rynkach finansowych,
EUNGiPW moze wydaé i przekaza¢ Komisji opini¢ dotyczaca dostoso-
wania progow, o ktorych mowa w ust. 5.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow delegowanych
zgodnie z art. 42, zmieniajacych progi, o ktorych mowa w ust. 5 niniej-
szego artykutu, biorac pod uwagg rozwoj sytuacji na rynkach finanso-
wych.

7.  Komisja przyjmuje akty delegowane zgodnie z art. 42, okreslajac,
co stanowi znaczny spadek wartosci instrumentéw finansowych innych
niz akcje ptynne, uwzgledniajac specyfike kazdej kategorii instru-
mentéw finansowych i roznice w zmiennoSci.

8. W celu zapewnienia spdjnego stosowania niniejszego artykulu
EUNGiPW opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicz-
nych okreslajacych metode obliczania spadku cen akcji ptynnych
0 10 % i spadku warto$ci okreslanego przez Komisj¢ zgodnie z ust. 7.

EUNGIiPW przedstawia Komisji te projekty regulacyjnych standardéw
technicznych do dnia 31 marca 2012 r.

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

Artykut 24

OKkres ograniczenia

Srodek natozony na mocy art. 18, 19, 20 lub 21 obowiazuje przez
poczatkowy okres nieprzekraczajacy trzech miesigcy od daty opubliko-
wania komunikatu, o ktérym mowa w art. 25.

Srodek ten moze zosta¢ przedtuzony na kolejne okresy nieprzekracza-
jace trzech miesiecy, jezeli nadal aktualne sa powody podjecia tego
srodka. Jezeli §rodek nie zostanie przedtuzony przed uptywem takiego
trzymiesigcznego okresu, wygasa on automatycznie.
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Artykut 25

Komunikat o ograniczeniu

1. Wtasciwy organ publikuje na swoich stronach internetowych
komunikaty o decyzjach dotyczacych natozenia lub przedtuzenia
$rodka, o ktéorym mowa w art. 18-23.

2. Komunikat ten zawiera co najmniej informacje dotyczace:

a) natozonych $rodkéw, w tym instrumentdéw i kategorii transakcji, do
ktorych srodki te maja zastosowanie, oraz okresu ich obowiazywa-
nia;

b) powodow, dla ktorych wilasciwy organ jest przekonany o koniecz-
no$ci natozenia tych $rodkéw, w tym dowodow potwierdzajacych te
powody.

3. Srodek naktadany na mocy art. 18-23 wchodzi w zycie z chwila
opublikowania komunikatu lub w okreslonym w komunikacie terminie
przypadajacym po dacie publikacji i ma zastosowanie wylacznie do
transakcji zawartych po wejsciu $rodka w zycie.

Artykul 26

Powiadomienie kierowane do EUNGIPW i innych wlasciwych
organow

1. Przed natozeniem lub przedtuzeniem $rodka na mocy art. 18, 19,
20 lub 21 oraz przed nalozeniem ograniczenia na mocy art. 23 wiasciwy
organ powiadamia EUNGiPW i inne wlasciwe organy o proponowanym
przez siebie $rodku.

2. Powiadomienie to zawiera informacje na temat proponowanych
$rodkow, kategorii instrumentow finansowych 1 transakcji, do ktorych
beda one mialy zastosowanie, dowodow potwierdzajacych powody
wprowadzenia tych $rodkow oraz planowanego terminu ich wejscia
w zZycie.

3.  Powiadomienia o proponowanym natozeniu lub przedluzeniu
srodka na mocy art. 18, 19, 20 lub 21 nalezy dokonaé nie pdzniej
niz na 24 godziny przed planowanym wejsciem w zycie lub przedtuze-
niem $rodka. W wyjatkowych okolicznosciach wlasciwy organ moze
dokona¢ powiadomienia z wyprzedzeniem krotszym niz 24 godziny
przed planowanym wejsciem w zycie $rodka, jezeli dochowanie 24-
godzinnego terminu jest niemozliwe. Powiadomienia o ograniczeniach
na mocy art. 23 dokonuje si¢ przed planowanym wejsciem S$rodka
w zycie.

4. Wilasciwy organ, ktory otrzymuje powiadomienie na mocy niniej-
szego artykulu, moze podja¢ $rodki zgodnie z art. 18-23 w tym
panstwie czlonkowskim, jezeli jest przekonany, ze dany S$rodek jest
konieczny w celu udzielenia pomocy wlasciwemu organowi, ktory
dokonuje powiadomienia. Wtasciwy organ, ktéry otrzymuje powiado-
mienie, rowniez wystosowuje powiadomienie zgodnie z ust. 1-3,
w przypadku gdy proponuje przyjecie srodkow.



2012R0236 — PL —17.09.2014 — 001.001 — 37

SEKCJA 2
Uprawnienia EUNGIiPW

Artykut 27
Koordynacja przez EUNGiPW

1.  EUNGIPW pehni rolg¢ mediatora i koordynatora w zwiazku ze
$rodkami podejmowanymi przez wiasciwe organy na mocy sekcji 1.
EUNGIiPW zapewnia w szczegdlnosci spojnos¢ podejsé przyjmowanych
przez wlasciwe organy w odniesieniu do podejmowanych Srodkow,
zwlaszcza w zakresie takich kwestii jak to, kiedy konieczne jest wyko-
nanie uprawnien interwencyjnych, charakter wszelkich naktadanych
srodkow oraz wejscie w zycie 1 okres obowiazywania tych $rodkow.

2. Po otrzymaniu powiadomienia na mocy art. 26 o $rodku, ktéry ma
by¢ natozony lub przedluzony na mocy art. 18, 19, 20 Iub 21,
EUNGiPW wydaje w ciagu 24 godzin opini¢ na temat koniecznosci
podejmowania danego $rodka lub proponowanego $rodka jako ochrony
w danych wyjatkowych okoliczno$ciach. Opinia ta zawiera informacje,
czy EUNGIPW jest zdania, ze wystapily niekorzystne zdarzenia lub
okolicznosci stanowiagce powazne zagrozenie dla stabilno$ci finansowe;j
lub zaufania do rynku w co najmniej jednym panstwie cztonkowskim,
czy dany srodek lub proponowany s$rodek jest odpowiedni i proporcjo-
nalny jako ochrona przed tym zagrozeniem oraz czy proponowany okres
obowigzywania kazdego z takich $rodkow jest uzasadniony. Jezeli
EUNGiPW jest zdania, ze w celu ochrony przed danym zagrozeniem
konieczne jest podjgcie jakiego$ $rodka przez inne wilasciwe organy,
stwierdzenie to jest rOwniez umieszczane w jego opinii. Opinia jest
publikowana na stronach internetowych EUNGiPW.

3. W przypadku gdy wilasciwy organ planuje podjecie srodkdéw lub
podejmuje srodki wbrew opinii EUNGiPW wydanej na mocy ust. 2 lub
tez odmawia podjgcia $rodkow wbrew opinii EUNGiPW wydanej na
mocy tego ustepu, to publikuje on na swoich stronach internetowych
w ciagu 24 godzin od otrzymania opinii EUNGiPW komunikat zawie-
rajacy petne wyjasnienie powodow takiego postgpowania. W takiej
sytuacji EUNGiPW sprawdza, czy zostaly spelnione warunki skorzys-
tania z uprawnien interwencyjnych na mocy art. 28 oraz czy sytuacja
tego wymaga.

4. EUNGIPW dokonuje regularnie, a w kazdym razie nie rzadziej niz
co trzy miesiace, przegladu $rodkow, o ktéorych mowa w niniejszym
artykule. Jezeli $rodek nie zostanie przedtuzony przed uptywem takiego
trzymiesigcznego okresu, wygasa on automatycznie.

Artykut 28

Uprawnienia  interwencyjne  EUNGIPW w  wyjatkowych
okolicznos$ciach

1. Zgodnie z art. 9 ust. 5 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010,
z zastrzezeniem ust. 2 niniejszego artykutu, EUNGiPW:

a) zada od osob fizycznych lub prawnych posiadajacych pozycje
krotkie netto zwiazane z okre$lonym instrumentem finansowym
lub kategoria instrumentow finansowych, aby zgtaszaty wiasciwemu
organowi lub podawaly do wiadomosci publicznej informacje doty-
czace danej pozycji; albo
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b) naktada zakaz lub ograniczenia dotyczace dokonywania przez osoby
fizyczne lub prawne krotkiej sprzedazy Ilub innej transakcji,
w wyniku ktérej powstaje instrument finansowy inny niz instru-
menty finansowe, o ktérych mowa w art. 1 ust. 1 lit. ¢), lub zwia-
zanej z takim instrumentem, gdy skutkiem lub jednym ze skutkow
takiej transakcji jest uzyskanie korzysci finansowej przez taka osobg
w przypadku spadku ceny lub wartoéci innego instrumentu finanso-
wego.

Dany srodek moze mie¢ zastosowanie w szczegdlnych okoliczno$ciach
lub podlega¢ wyjatkom okreslonym przez EUNGiPW. Organ ten moze
w szczegbdlnosci wskazaé wylaczenia, ktore stosuja si¢ do dziatalnosci
animatora rynku oraz dziatalnosci na rynku pierwotnym.

2. EUNGIPW podejmuje decyzje na mocy ust. 1 tylko wowczas,
jezeli:

a) $rodki wymienione w ust. 1 lit. a) i b) stanowia ochrong przed
zagrozeniem dla prawidlowego funkcjonowania 1 integralno$ci
rynkow finansowych lub stabilnosci catego systemu finansowego
Unii lub jego czgsci, przy czym istniejq skutki transgraniczne; oraz

b) zaden wlasciwy organ nie podjat $rodkow w celu ochrony przed
zagrozeniem lub jeden lub wigksza liczba wlasciwych organow
podjeta $rodki, ktore nie stanowia adekwatnej ochrony przed tym
zagrozeniem.

3. Podejmujac $rodki, o ktorych mowa w ust. 1, EUNGiPW bierze
pod uwage stopien, w jakim $rodek ten:

a) stanowi znaczaca ochrong przed zagrozeniem dla prawidtowego
funkcjonowania i integralno$ci rynkoéw finansowych lub stabilnosci
calego systemu finansowego w Unii lub jego cze$ci lub znacznie
zwigksza zdolno$¢ wilasciwych organéw do monitorowania tego
zagrozenia,

b) nie stwarza ryzyka arbitrazu regulacyjnego;

c) nie ma niekorzystnego wplywu na efektywno$¢ rynkéw finanso-
wych, w tym nie powoduje ograniczenia ptynnosci na tych rynkach
ani niepewnos$ci wsrdd uczestnikow rynku, ktore bylyby niewspoi-
mierne do korzysci ptynacych z tego $rodka.

W przypadku gdy jeden lub wigksza liczba wlasciwych organow
podjeta srodki na mocy art. 18, 19, 20 Iub 21, EUNGiPW moze podjaé
dowolny ze $rodkéw, o ktorych mowa w ust. 1 niniejszego artykutu,
bez potrzeby wydawania opinii przewidzianej w art. 27.

4.  Przed podjeciem decyzji o natozeniu lub przedhuzeniu $rodka,
o ktéorym mowa w ust. 1, EUNGiPW konsultuje si¢ z ERRS i —
w stosownych przypadkach — z innymi odpowiednimi organami.
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5. Przed podjeciem decyzji o nalozeniu lub przedtuzeniu $rodka,
o ktorym mowa w ust. 1, EUNGiPW powiadamia dane wlasciwe
organy o $rodku, jaki proponuje podja¢. Powiadomienie to zawiera
informacje na temat proponowanych s$rodkéw, kategorii instrumentow
finansowych i transakcji, do ktorych bgda one mialy zastosowanie,
dowodow potwierdzajacych powody wprowadzenia tych §rodkow oraz
planowanego terminu ich wejscia w zycie.

6. Powiadomienia nalezy dokona¢ najpdzniej na 24 godziny przed
planowanym wej$ciem w zycie lub przedluzeniem $rodka. W wyjatko-
wych okoliczno$ciach EUNGiPW moze dokona¢ powiadomienia
z wyprzedzeniem krotszym niz 24 godziny przed planowanym wejsciem
w zycie srodka, jezeli dochowanie 24-godzinnego terminu jest niemoz-
liwe.

7.  EUNGIiPW publikuje na swoich stronach internetowych komuni-
katy o decyzjach dotyczacych nalozenia lub przedluzenia $rodka,
o ktorym mowa w ust. 1. W komunikacie tym podaje si¢ co najmniej:

a) natozone $rodki, w tym instrumenty i kategorie transakcji, do
ktorych srodki te maja zastosowanie, oraz okres ich obowiazywania,
oraz

b) powody, dla ktorych EUNGiPW jest przekonany o konieczno$ci
natozenia $rodkow, w tym dowody potwierdzajace te powody.

8. Po podjeciu decyzji o natozeniu lub przedtuzeniu $rodka, o ktorym
mowa w ust. 1, EUNGIPW niezwlocznie powiadamia wlasciwe organy
o podjetych srodkach.

9.  Dany $rodek wchodzi w zycie z chwila opublikowania komuni-
katu na stronach internetowych EUNGiPW lub w okreslonym w komu-
nikacie terminie przypadajacym po dacie publikacji i ma zastosowanie
wylacznie do transakcji zawartych po wejsciu srodka w zycie.

10.  EUNGIiPW dokonuje przegladu srodkéw, o ktéorych mowa w ust.
1, w odpowiednich odstgpach czasu, ale nie rzadziej niz co trzy
miesiace. Jezeli $rodek nie zostanie przedtuzony przed uptywem takiego
trzymiesigcznego okresu, wygasa on automatycznie. Przepisy ust. 2-9
majg zastosowanie do przedtuzenia $rodkow.

11.  Srodek przyjety przez EUNGiPW na mocy niniejszego artykutu
ma charakter nadrzgdny wobec wszelkich wczesniejszych $rodkow
podjetych przez wiasciwy organ na mocy przepisow sekcji 1.

Artykut 29

Uprawnienia EUNGiPW w sytuacjach nadzwyczajnych zwiazanych
z dlugiem panstwowym

W razie wystapienia sytuacji nadzwyczajnej zwiazanej z dhlugiem
panstwowym lub swapami ryzyka kredytowego z tytutu dtugu panstwo-
wego zastosowanie maja art. 18 1 38 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.
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Artykut 30

Szczegotowe okreslenie niekorzystnych zdarzen lub okolicznoSci

Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow delegowanych
zgodnie z art. 42, okreslajacych kryteria i czynniki, ktore wiasciwe
organy i EUNGiPW maja wzia¢ pod uwagg, decydujac o przypadkach,
w ktorych wystepuja niekorzystne zdarzenia lub okolicznosci, o ktdrych
mowa w art. 18-21 i w art. 27, oraz zagrozenia, o ktérych mowa w art.
28 ust. 2 lit. a).

Artykut 31
Dochodzenia prowadzone przez EUNGiPW

Na wniosek wilasciwego organu lub wigkszej ich liczby, na wniosek
Parlamentu Europejskiego, Rady, Komisji lub z wlasnej inicjatywy,
EUNGiPW moze przeprowadzi¢ dochodzenie dotyczace okreslonej
kwestii lub praktyki zwiazanej z krotka sprzedaza lub stosowaniem
swapow ryzyka kredytowego, aby ustali¢, czy ta kwestia lub praktyka
stanowi potencjalne zagrozenie dla stabilno$ci finansowej lub zaufania
do rynkéw w Unii.

W terminie trzech miesigcy od zakonczenia takiego dochodzenia
EUNGiPW publikuje sprawozdanie zawierajace dokonane przez ten
urzad ustalenia oraz wszelkie zalecenia dotyczace danej kwestii lub
praktyki.

ROZDZIAL VI
ROLA WELASCIWYCH ORGANOW

Artykut 32

Wlasciwe organy

Kazde panstwo czlonkowskie wyznacza co najmniej jeden wlasciwy
organ do celéw niniejszego rozporzadzenia.

W przypadku gdy panstwo cztonkowskie wyznaczy wigcej niz jeden
wlasciwy organ, jednoznacznie precyzuje ono odnosne role kazdego
z tych organdéw i wyznacza organ, ktory odpowiada za koordynowanie
wspolpracy i wymiany informacji z Komisja, EUNGiPW i wlasciwymi
organami innych panstw cztonkowskich.

Panstwa cztonkowskie informuja Komisjg, EUNGIPW 1 wlasciwe
organy innych panstw czlonkowskich o wyznaczonych przez siebie
organach.

Artykut 33
Uprawnienia wlasciwych organow
1. Aby wypehia¢ swoje obowiazki na mocy niniejszego rozporza-
dzenia, wlasciwe organy musza posiadaé wszelkie uprawnienia
nadzorcze i dochodzeniowe niezbgdne do pelnienia swoich funkcji.

Wtasciwe organy wykonuja swoje uprawnienia w dowolny z nastgpuja-
cych sposobow:

a) bezposrednio;

b) we wspolpracy z innymi organami;
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¢) poprzez sktadanie wnioskow do wiasciwych organow sadowych.

2. Aby wypehiaé¢ swoje obowiazki na mocy niniejszego rozporza-
dzenia, wlasciwe organy musza posiada¢, zgodnie z prawem krajowym,
uprawnienie do:

a) uzyskania dostgpu do wszelkiego rodzaju dokumentéw w dowolnej
formie i otrzymania lub pobrania ich kopii,

b) zadania informacji od dowolnej osoby fizycznej lub prawnej, a w
razie konieczno$ci wezwania i przestuchania osoby fizycznej lub
prawnej w celu uzyskania informacji;

c) przeprowadzenie zapowiedzianych lub niezapowiedzianych wczes-
niej kontroli na miejscu;

d) zadania istniejacych rejestrow potaczen telefonicznych i przesytu
danych;

e) zadania zaprzestania dzialan sprzecznych z przepisami niniejszego
rozporzadzenia;

f) Zzadania zamrozenia lub zajgcia aktywow.

3. Nie naruszajac ust. 2 lit. a) i b), wlasciwe organy musza byc¢
uprawnione w indywidualnych przypadkach do zadania od oséb fizycz-
nych lub prawnych zawierajacych transakcj¢ swapu ryzyka kredyto-
wego, aby przedstawity:

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

b) informacje stuzace sprawdzeniu ryzyka podstawowego w przypad-
kach gdy transakcja jest zawierana w celu zabezpieczenia.

Artykutl 34

Tajemnica sluzbowa

1.  Obowiazek zachowania tajemnicy stuzbowej ma zastosowanie do
wszystkich 0s6b fizycznych lub prawnych, ktore pracuja lub pracowaty
dla wiasciwego organu lub tez dla organu albo osoby fizycznej lub
prawnej, ktorej wlasciwy organ przekazal zadania, w tym do audytoréw
1 specjalistow zatrudnionych przez wla$ciwy organ. Informacje poufne
objete tajemnica shuzbowa nie moga by¢ ujawniane innej osobie
fizycznej lub prawnej ani innemu organowi, z wyjatkiem sytuacji, gdy
takie ujawnienie jest niezbedne w celu prowadzenia postgpowania sado-
wego.
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2. Wszystkie informacje wymieniane migdzy wlasciwymi organami
na mocy niniejszego rozporzadzenia, ktoére dotycza warunkow bizneso-
wych lub operacyjnych oraz innych kwestii gospodarczych lub osobis-
tych, uznaje si¢ za informacje poufne oraz podlegaja one obowiazkowi
zachowania tajemnicy sluzbowej, chyba ze w momencie ich przekazania
wlasciwy organ o$wiadczy, iz informacje te moga by¢ ujawnione lub
ich ujawnienie jest niezbedne w celu prowadzenia post¢gpowania sado-
wego.

Artykut 35
Obowiazek wspolpracy

Wiasciwe organy wspotpracuja ze soba, gdy jest to konieczne lub wska-
zane do celdw niniejszego rozporzadzenia. W szczeg6lnosci wlasciwe
organy wymieniaja migdzy soba, bez zbgdnej zwtoki, informacje majace
znaczenie w kontek$cie wykonywania ich obowiazkéw na mocy niniej-
szego rozporzadzenia.

Artykut 36
Wspolpraca z EUNGiPW

Wiasciwe organy wspoélpracuja z EUNGIPW na potrzeby niniejszego
rozporzadzenia zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 1095/2010.

Wiasciwe organy niezwlocznie udzielaja EUNGiPW wszelkich infor-
macji niezbgdnych do wypehiania jego obowiazkoéw zgodnie z rozporza-
dzeniem (UE) nr 1095/2010.

Artykut 37

Wspélpraca w przypadku wnioskéw dotyczacych Kkontroli na
miejscu lub dochodzen na miejscu

1.  Wlasciwy organ panstwa czlonkowskiego moze wystapi¢ do
wlasciwego organu innego panstwa czltonkowskiego z wnioskiem
o pomoc dotyczaca kontroli na miejscu lub dochodzen na miejscu.

Wiasciwy organ wystepujacy o pomoc informuje EUNGiPW o kazdym
wniosku, o ktorym mowa w akapicie pierwszym. W przypadku docho-
dzenia lub kontroli o wymiarze transgranicznym EUNGiPW moze koor-
dynowa¢ i — jesli zostanie o to poproszony — koordynuje takie docho-
dzenie lub kontrole.

2. Wiladciwy organ, ktory otrzymal wniosek wlasciwego organu
innego panstwa cztonkowskiego dotyczacy przeprowadzenia kontroli
na miejscu lub dochodzenia na miejscu, moze:

a) przeprowadzi¢ kontrol¢ na miejscu lub dochodzenie na miejscu
samodzielnie;

b) zezwoli¢ wlasciwemu organowi, ktory przedstawit wniosek, na
uczestniczenie w kontroli na miejscu lub dochodzeniu na miejscu;

c) zezwoli¢ wlasciwemu organowi, ktory przedstawit 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;
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e) podzieli¢ si¢ z innymi wlasciwymi organami okreslonymi zadaniami
zwigzanymi z czynno$ciami nadzorczymi.

3.  EUNGiPW moze zazada¢ od wlasciwych organow wykonania
konkretnych zadan dochodzeniowych i przeprowadzenia kontroli na
miejscu, jezeli istnieja uzasadnione powody, dla ktoérych informacje te
sa potrzebne EUNGiPW do wykonywania uprawnien przyznanych mu
jednoznacznie w niniejszym rozporzadzeniu.

Artykut 38

Wspolpraca z panstwami trzecimi

1. W przypadku gdy jest to mozliwe, wlasciwe organy zawieraja
z organami nadzorczymi panstw trzecich porozumienia o wspotpracy
dotyczace wymiany informacji z organami nadzorczymi panstw trze-
cich, egzekwowania w panstwach trzecich obowiazkéw wynikajacych
z niniejszego rozporzadzenia oraz podejmowania w panstwach trzecich
przez ich organy nadzorcze podobnych Srodkéw w celu uzupehienia
srodkow podjetych na mocy rozdziatu V. Te porozumienia o wspotpracy
zapewniajq przynajmniej skuteczna wymiang informacji, ktéra umoz-
liwia wlasciwym organom wykonywanie ich obowiazkéw na mocy
niniejszego rozporzadzenia.

Wiasciwy organ informuje EUNGiIPW i wiasciwe organy innych panstw
czlonkowskich o zamiarze zawarcia takiego porozumienia.

2. Porozumienie o wspOlpracy zawiera postanowienia dotyczace
wymiany danych i informacji niezbgdnych odpowiedniemu wiasciwemu
organowi do przestrzegania obowiazku okreslonego w art. 16 ust. 2.

3.  EUNGIPW koordynuje opracowywanie porozumien o wspotpracy
migdzy wiasciwymi organami a odpowiednimi organami nadzorczymi
panstw trzecich. W tym celu EUNGiPW przygotowuje wzor dokumentu
dotyczacy porozumien o wspotpracy, ktory moze by¢ wykorzystywany
przez wlasciwe organy.

EUNGIiPW koordynuje rowniez dokonywang migdzy wlasciwymi orga-
nami wymiang informacji, ktore zostaty uzyskane od organoéw nadzor-
czych panstw trzecich i ktoére moga mie¢ znaczenie w kontekscie podej-
mowania §rodkéw na mocy rozdziatu V.

4. Wilasciwe organy zawieraja porozumienia o wspotpracy w zakresie
wymiany informacji z organami nadzorczymi panstw trzecich tylko
woweczas, gdy tajemnica shuzbowa w odniesieniu do ujawnianych infor-
macji jest zagwarantowana co najmniej w stopniu okreslonym w art. 34.
Taka wymiana informacji stuzy tym wlasciwym organom do wykony-
wania ich zadan.

Artykut 39

Przekazywanie i zatrzymywanie danych osobowych

W odniesieniu do przekazywania danych osobowych migdzy panstwami
czlonkowskimi lub migdzy pafistwami czlonkowskimi a pafnstwem
trzecim panstwa cztonkowskie stosuja dyrektywe 95/46/WE. W odnie-
sieniu do przekazywania danych osobowych przez EUNGiPW
panstwom czlonkowskim lub panstwu trzeciemu EUNGiPW stosuje
rozporzadzenie (WE) nr 45/2001.



2012R0236 — PL —17.09.2014 — 001.001 — 44

Dane osobowe, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, sa zatrzymy-
wane przez okres nie dtuzszy niz pigc lat.

Artykut 40

Ujawnianie informacji panstwom trzecim

Wiasciwy organ moze przekazywaé organowi nadzorczemu panstwa
trzeciego dane i analiz¢ danych, jezeli spetnione sa warunki okreslone
w art. 25 lub 26 dyrektywy 95/46/WE, lecz takie przekazywanie danych
odbywa si¢ jedynie w indywidualnych przypadkach. Wtasciwy organ
musi stwierdzi¢, ze przekazanie danych jest niezbgdne do celéw niniej-
szego rozporzadzenia. Kazde takie przekazanie danych odbywa si¢ przy
zalozeniu, ze dane panstwo trzecie nie przekaze odno$nych danych
organowi nadzorczemu innego panstwa trzeciego bez wyraznej,
pisemnej zgody wlasciwego organu.

Wiasciwy organ ujawnia organowi nadzorczemu panstwa trzeciego
informacje bedace poufnymi zgodnie z art. 34 i otrzymane od wlasci-
wego organu innego panstwa czltonkowskiego tylko wowczas, gdy
wlasciwy organ uzyskat wyrazna zgodg wlasciwego organu, ktory prze-
kazat te informacje, oraz, w stosownych przypadkach, informacje te sa
ujawniane wylacznie do celow, ktore zaaprobowal ten wlasciwy organ.

Artykut 41
Sankcje

Panstwa cztonkowskie ustanawiaja przepisy dotyczace sankcji i $srodkow
administracyjnych, majacych zastosowanie w przypadku naruszenia
niniejszego rozporzadzenia oraz podejmuja wszelkie $rodki niezbgdne
do zapewnienia wdrozenia tych przepisow. Sankcje i Srodki administra-
cyjne musza by¢ skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace.

Zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 1095/2010 EUNGiPW moze przyj-
mowac¢ wytyczne zapewniajace stosowanie spojnego podejscia w odnie-
sieniu do sankcji i $rodkéw administracyjnych, ktore panstwa cztonkow-
skie maja ustanowic.

Panstwa cztonkowskie powiadamiaja Komisj¢ oraz EUNGiPW o przepi-
sach, o ktorych mowa w akapicie pierwszym i drugim do dnia 1 lipca
2012 r. i powiadamiaja je niezwtocznie o wszelkich pdzniejszych zmia-
nach tych przepisow.

EUNGIPW publikuje na swojej stronie internetowej i regularnie aktua-
lizuje wykaz istniejacych sankcji i $rodkéw administracyjnych, maja-
cych zastosowanie w kazdym panstwie cztonkowskim.

Panstwa czlonkowskie przekazuja EUNGiPW roczne zestawienia infor-
macji dotyczacych zastosowanych sankcji i srodkéw administracyjnych.
Jezeli wasciwy organ ujawnia publicznie fakt, ze zastosowano sankcje
lub s$rodek administracyjny, powiadamia o tym jednoczes$nie
EUNGiPW.
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ROZDZIAL VII
AKTY DELEGOWANE

Artykut 42

Wykonywanie przekazanych uprawnien

1.  Powierzenie Komisji uprawnien do przyjecia aktow delegowanych
podlega warunkom okre$lonym w niniejszym artykule.

2. Uprawnienia do przyjecia aktow delegowanych, o ktérych mowa
w art. 2 ust. 2, art. 3 ust. 7, art. 4 ust. 2, art. 5 ust. 4, art. 6 ust. 4, art. 7
ust. 3, art. 17 ust. 2, art. 23 ust. 5 i art. 30, powierza si¢ Komisji na czas
nieokreslony.

3. Przekazanie uprawnien, o ktorym mowa w art. 2 ust. 2, art. 3 ust.
7, art. 4 ust. 2, art. 5 ust. 4, art. 6 ust. 4, art. 7 ust. 3, art. 17 ust. 2, art.
23 ust. 51 art. 30, moze zosta¢ odwotane w dowolnym momencie przez
Parlament Europejski lub przez Radg. Decyzja o odwotaniu konczy
przekazanie uprawnien okre§lonych w tej decyzji. Decyzja o odwotaniu
staje si¢ skuteczna nastgpnego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku
Urzedowym Unii Europejskiej lub w okreslonym w tej decyzji po6zniej-
szym terminie. Nie wptywa ona na wazno$¢ jakichkolwiek juz obowia-
zujacych aktow delegowanych.

4. Niezwlocznie po przyjeciu aktu delegowanego Komisja przekazuje
go rownoczes$nie Parlamentowi Europejskiemu i Radzie.

5. Akt delegowany przyjety na podstawie art. 2 ust. 2, art. 3 ust. 7,
art. 4 ust. 2, art. 5 ust. 4, art. 6 ust. 4, art. 7 ust. 3, art. 17 ust. 2, art. 23
ust. 5 1 art. 30 wchodzi w zycie wylacznie jezeli Parlament Europejski
ani Rada nie wyrazily sprzeciwu w terminie trzech miesigcy od prze-
kazania tego aktu Parlamentowi Europejskiemu i Radzie lub jezeli przed
uptywem tego terminu zaréwno Parlament Europejski, jak i Rada poin-
formuja Komisjg¢, ze nie wniosa sprzeciwu. Z inicjatywy Parlamentu
Europejskiego Iub Rady termin ten jest przedluzany o trzy miesiace.

Artvkut 43
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. 4, art. 6 ust. 4, art. 7 ust. 3, art. 17 ust. 2, art. 23
ust. 51 art. 30 do dnia 31 marca 2012 r.
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Komisja moze przedluzy¢ o sze$¢ miesigcy termin, o ktérym mowa
w akapicie pierwszym.

ROZDZIAL VIII
AKTY WYKONAWCZE

Artykutl 44
Procedura komitetowa
1.  Komisj¢ wspomaga Europejski Komitet Papieroéw Warto$ciowych

ustanowiony na mocy decyzji Komisji 2001/528/WE (1). Komitet ten
jest komitetem w rozumieniu rozporzadzenia (UE) nr 182/2011.

2. W przypadku odeslania do niniejszego ustgpu stosuje si¢ art. 5
rozporzadzenia (UE) nr 182/2011.

ROZDZIAL IX
PRZEPISY PRZEJSCIOWE I KONCOWE

Artykut 45

Przeglad i sprawozdanie

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

a) adekwatnosci progdw powodujacych obowiazki zgloszenia i ujaw-
nienia informacji na mocy art. 5, 6, 71 §;

b) skutkéw poszczegdlnych wymogéw dotyczacych ujawniania infor-
macji na mocy art. 6, zwlaszcza w odniesieniu do efektywnosci
i zmiennosci rynkéw finansowych;

c) zasadno$ci bezposredniej i scentralizowanej sprawozdawczosci
wobec EUNGIiPW;

d) dzialania ograniczen i wymogow okreslonych w rozdziatach 1II i III;

e) adekwatno$ci ograniczen dotyczacych niepokrytych swapow ryzyka
kredytowego z tytutu dlugu panstwowego oraz celowosci dalszych
ograniczen lub warunkéw dotyczacych krotkiej sprzedazy Ilub
swapow ryzyka kredytowego.

Artykut 46
Przepisy przejsciowe
1. Istniejace srodki wchodzace w zakres niniejszego rozporzadzenia,
ktore obowiazywaly przed dniem 15 wrze$nia 2010 r., moga by¢ stoso-

wane do dnia 1 lipca 2013 r., pod warunkiem Zze zostana zgloszone
Komisji do dnia 24 kwietnia 2012 r.

() Dz.U. L 191 z 13.7.2001, s. 45.
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2. Transakcje swapu ryzyka kredytowego skutkujace niepokryta
pozycja w odniesieniu do swapu ryzyka kredytowego z tytutu dtugu
panstwowego, ktore zostaly zawarte przed dniem 25 marca 2012 r. lub
w trakcie zawieszenia ograniczen dotyczacych niepokrytych swapow
ryzyka kredytowego z tytutu dlugu panstwowego zgodnie z art. 14
ust. 2, moga zosta¢ utrzymane do terminu zapadalno$ci umowy swapu
ryzyka kredytowego.

Artykut 47
Personel i zasoby EUNGiPW

Do dnia 31 grudnia 2012 r. EUNGiPW dokona oceny swych potrzeb
odnoszacych si¢ do personelu i zasobow, zwiazanych z przejgciem
przez ten organ uprawnien i obowiazkéw na mocy niniejszego rozporza-
dzenia, 1 przedtozy sprawozdanie Parlamentowi Europejskiemu, Radzie
i Komisji.

Artykut 48
Wejscie w zycie
Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie nastgpnego dnia po jego
opublikowaniu w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia 1 listopada 2012 r.

Jednakze art. 2 ust. 2, art. 3 ust. 7, art. 4 ust. 2, art. 7 ust. 3, art. 9 ust.
5,art. 11 ust. 314, art. 12 ust. 2, art. 13 ust. 41 5, art. 16 ust. 3 i 4, art.
17 ust. 2, art. 23 ust. 5, 7 i 8 oraz art. 30, 42, 43 i 44 stosuje si¢ od dnia
25 marca 2012 r.

Niniejsze rozporzadzenie wiaze w catosci i jest bezposrednio stosowane
we wszystkich panstwach czlonkowskich.



