M Rada
Unii Europejskiej
Bruksela, 21 grudnia 2017 r.

(OR. en)
16017/17
Miedzyinstytucjonalny numer
referencyjny:
2017/0359 (COD)

EF 356
ECOFIN 1151
CODEC 2146

WNIOSEK

Od: Sekretarz Generalny Komisji Europejskiej,

podpisat dyrektor Jordi AYET PUIGARNAU
Data otrzymania: 21 grudnia 2017 r.

Do: Jeppe TRANHOLM-MIKKELSEN, Sekretarz Generalny Rady Unii
Europejskiej

Nr dok. Kom.: COM(2017) 790 final

Dotyczy: Whiosek dotyczgcy ROZPORZADZENIA PARLAMENTU

EUROPEJSKIEGO | RADY w sprawie wymogoéw ostroznosciowych dla
firm inwestycyjnych oraz zmieniajgce rozporzgdzenia (UE) nr 575/2013,
(UE) nr 600/2014 i (UE) nr 1093/2010

Delegacje otrzymuja w zataczeniu dokument COM(2017) 790 final.

Zat.: COM(2017) 790 final

16017/17 mf
DGG1B PL



* K 5

*x%
X% 5 %

KOMISJA
RiAR EUROPEJSKA

»*

Bruksela, dnia 20.12.2017
COM(2017) 790 final

2017/0359 (COD)

Whniosek
ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

w sprawie wymogow ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych oraz zmieniajace
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 1093/2010

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

{SWD(2017) 481 final}

PL PL



PL

UZASADNIENIE

1. KONTEKST WNIOSKU
. Przyczyny i cele wniosku

UE potrzebuje silniejszych rynkow kapitatowych, aby promowac¢ inwestycje, odblokowac
nowe zrodla finansowania przedsiebiorstw, oferowaé gospodarstwom domowym lepsze
mozliwosci 1 wzmocni¢ uni¢ gospodarcza 1walutowa. Komisja zobowigzala si¢ do
wdrozenia wszystkich pozostatych elementéw sktadowych, tak aby dokonczy¢ budowe unii
rynkéw kapitalowych do 2019 r.!.

Firmy inwestycyjne §wiadczg szeroki zakres ustug, ktore daja inwestorom dostep do rynkow
papierow wartosciowych i instrumentéw pochodnych (doradztwo inwestycyjne, zarzadzanie
portfelem, ustugi brokerskie, wykonywanie zlecen itp.). Firmy inwestycyjne i1 $wiadczone
przez nie ushugi stanowig wazny element sprawnie funkcjonujgcej unii rynkéw
kapitalowych. Odgrywaja one wazna role w ulatwianiu przeptywu oszczednosci i inwestycji
w catej UE, aich poszczegolne ustugi stluza do wspierania skutecznej alokacji kapitatu
1 zarzadzania ryzykiem.

Firmy inwestycyjne istnieja we wszystkich panstwach cztonkowskich. Wedhug informacji
zebranych przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB) na koniec 2015r.
w Europejskim Obszarze Gospodarczym (EOG) dziatato 6 051 firm inwestycyjnych?. Nalezg
do nich firmy §wiadczace ograniczony zestaw ustug gldwnie klientom detalicznym, a takze
firmy $wiadczace szereg ustug szerokiej grupie klientow detalicznych, zawodowych
1 korporacyjnych.

Na podstawie informacji przekazanych przez EUNB okoto 85 % firm inwestycyjnych z EOG
ogranicza swoja dziatalnos$¢ do:

o oferowania doradztwa inwestycyjnego;
. przyjmowania i przekazywania zlecen;
. zarzadzania portfelami; oraz

. wykonywania zlecen.

W Zjednoczonym Kroélestwie, pelnigcym rol¢ waznego osrodka dla rynkéw kapitalowych
1 dziatalnosci inwestycyjnej, znajduje si¢ najwigksza liczby firm inwestycyjnych z EOG,
z ktorych mniej wigcej potowa ma tam swoja siedzibg, a na kolejnych miejscach znajduja
si¢: Niemcy, Francja, Niderlandy i Hiszpania. Wigkszo$¢ firm inwestycyjnych z EOG to
male Iub $rednie przedsigbiorstwa. EUNB szacuje, Ze mniej wigcej osiem firm

! Zob. komunikat w sprawie S$rodokresowego przegladu planu dziatania na rzecz unii rynkow

kapitatowych, COM(2017) 292 final z dnia 8 czerwca 2017 r. oraz komunikat pt. ,, Wzmocnienie zintegrowanego
nadzoru celem silniejszej unii rynkéw kapitatlowych oraz integracji finansowej w zmieniajacym si¢ otoczeniu”,
COM(2017) 542 final z dnia 20 wrze$nia 2017 .

Sprawozdanie EUNB dotyczace firm inwestycyjnych, odpowiedz na wniosek Komisji o wydanie opinii
z grudnia 2014 r. (EBA/Op/2015/20), tabela 12: Populacja firm inwestycyjnych w podziale na kategorie
i panstwa, S. 96. https://www.eba.curopa.cu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Report+on+investment+firms.pdf
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inwestycyjnych, znajdujacych si¢ glownie w Zjednoczonym Krolestwie, kontroluje okoto
80 % aktywoéw wszystkich firm inwestycyjnych w EOG.

W zwigzku z tym, ze jednym z nowych dziatan priorytetowych jest wzmocnienie rynkow
kapitalowych i stworzenie unii rynkéw kapitatowych, Komisja zapowiedziala w swoim
srodokresowym przegladzie planu dzialania na rzecz unii rynkéow kapitatowych?, Ze
zaproponuje skuteczniejsze ramy w zakresie wymogow ostrozno$ciowych i nadzoru dla firm
inwestycyjnych, dostosowane do ich rozmiaru i charakteru, w celu pobudzenia konkurencji
1 polepszenia dostepu inwestorow do nowych szans inwestycyjnych ilepszych sposobow
zarzadzania ryzykiem, na ktére sg narazeni. W $wietle kluczowej roli, jakg odgrywaty do tej
pory wtym obszarze firmy inwestycyjne majace siedzibe w Zjednoczonym Krolestwie,
decyzja Zjednoczonego Krolestwa o wystapieniu z UE dodatkowo podkresla potrzebe
zaktualizowania struktury regulacyjnej w UE w celu wsparcia tej zmiany.

Whioski obejmujgce niniejsze rozporzadzenie itowarzyszaca mu dyrektywe (,,wnioski”)
wlaczono do programu prac Komisji na 2017 r. jako inicjatywe REFIT. Maja one zapewnic,
aby firmy inwestycyjne podlegaly wymogom kapitatowym, ptynnosciowym 1innym
kluczowym wymogom ostrozno$ciowym oraz odpowiadajgcym im ramom nadzorczym,
ktére sa dostosowane do prowadzonej przez nie dzialalnosci, ajednoczes$nie s3
wystarczajgco solidne, aby w sposob zgodny z zasadg ostrozno$ci uwzgledni¢ ryzyko, na
jakie narazone sg firmy inwestycyjne, w celu ochrony stabilno$ci rynkéw finansowych UE.
Whioski sg wynikiem przegladu przewidzianego w art. 493 ust. 2, art. 498 ust. 2, art. 508
ust. 2 13 rozporzadzenia (UE) nr575/2013 (,rozporzadzenie w sprawie wymogow
kapitatowych” lub ,,CRR”)*, ktére wraz z dyrektywa 2013/36/UE (,,dyrektywa w sprawie
wymogéw kapitalowych IV” lub ,,CRD IV”)° stanowi obecne ramy ostrozno$ciowe dla firm
inwestycyjnych. Przy uzgadnianiu tych aktéw wspolprawodawcy zdecydowali, Ze nalezy
dokona¢ przegladu ram dla firm inwestycyjnych, biorgc pod uwage fakt, ze ich przepisy sa
w duzej mierze ukierunkowane na instytucje kredytowe.

W przeciwienstwie do instytucji kredytowych firmy inwestycyjne nie przyjmuja depozytéw
ani nie udzielajg pozyczek. Oznacza to, ze s one w o0 wiele mniejszym stopniu narazone na
ryzyko kredytowe iryzyko wyptaty srodkéw pienieznych przez deponentéw z krotkim
wyprzedzeniem. Ich wuslugi skupiaja si¢ na instrumentach finansowych, ktore
w przeciwienstwie do depozytow nie sg platne wedlug wartos$ci nominalnej, ale podlegaja
wahaniom w zalezno$ci od zmian rynkowych. Firmy te konkuruja jednak z instytucjami
kredytowymi w zakresie $wiadczenia uslug inwestycyjnych, ktore instytucje kredytowe
moga oferowa¢ swoim klientom na podstawie licencji bankowej. Instytucje kredytowe
i firmy inwestycyjne sa zatem dwiema réznymi jako$ciowo instytucjami o odmiennych
podstawowych modelach biznesowych, cho¢ niektore ze §wiadczonych przez nie ustug moga
si¢ ze sobg pokrywac.

Firmy inwestycyjne, podobnie jak instytucje kredytowe, podlegaja unijnym normom

COM(2017) 292 final.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 zdnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie wymogéw ostroznosciowych dla instytucji kredytowych ifirm inwestycyjnych, zmieniajace
rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 176 2 27.6.2013, s. 1).

5 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego iRady 2013/36/UE zdnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
warunkow dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalno$ci oraz nadzoru ostroznosciowego nad
instytucjami  kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca
dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz.U. L 176 z 27.6.2013, s. 338).
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ostroznosciowym od 1993 r., kiedy to weszly w zycie pierwsze unijne ramy prawne
regulujace dziatalno$¢ firm inwestycyjnych. Ramy te — obecnie zastapione dyrektywa
w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych (MiFID), a od stycznia 2018 r. — MiFID II /
MiFIR” — okre$laja warunki udzielania zezwoleh oraz wymogi organizacyjne i wymogi
dotyczace prowadzenia dziatalnosci, zgodnie z ktérymi ustugi inwestycyjne moga by¢
swiadczone na rzecz inwestoréw, atakze inne wymogi regulujgce prawidlowe
funkcjonowanie rynkéw finansowych.

Ramy ostrozno$ciowe dla firm inwestycyjnych przewidziane w pakiecie CRR/CRD IV
funkcjonujg w potaczeniu z MiFID. Zazwyczaj wymogi ostrozno$ciowe dotyczace instytucji
finansowych majg na celu (i) zapewnienie wystarczajacych zasobow do utrzymania
rentownosci finansowej 1 $wiadczenia ustlug we wszystkich cyklach koniunkturalnych lub (ii)
umozliwienie uporzadkowanej likwidacji bez narazania klientow na nadmierne straty
ekonomiczne oraz bez narazania stabilnosci rynkow, na ktorych takie instytucje dziataja.
W rezultacie wymogi te powinny dazy¢ do odzwierciedlenia ryzyka, jakie napotykaja
1 stwarzajg rdzne instytucje finansowe, powinny by¢ proporcjonalne do prawdopodobienstwa
wystgpienia ryzyka oraz zasadniczo zapewnia¢ rownowage miedzy zapewnianiem
bezpieczenstwa i1 dobrej kondycji roznych instytucji finansowych a unikaniem nadmiernych
kosztow, ktore mogltyby utrudni¢ im prowadzenie dziatalnosci w optacalny sposéb.

Firmy inwestycyjne o znaczeniu systemowym, z ktorych wiele uznaje si¢ za globalne
instytucje o znaczeniu systemowym lub inne instytucje o znaczeniu systemowym na
podstawie art. 131 CRD IV, nadal powinny by¢ obj¢te ramami pakietu CRR/CRD IV, w tym
zmianami zaproponowanymi przez Komisje w dniu 23 listopada 2016 1.8, zgodnie ze
zmienionym podejsciem do identyfikowania tego rodzaju podmiotéw zaproponowanym we
wnioskach. Wynika to z faktu, ze firmy te zazwyczaj ponosza ryzyko na znaczng skalg
1 zapewniajg zabezpieczenie przed takimz ryzykiem na calym jednolitym rynku. W zwigzku
z prowadzong dziatalno$cig wspomniane firmy sg narazone na ryzyko kredytowe, gtownie
w postaci ryzyka kredytowego kontrahenta, oraz na ryzyko rynkowe zwigzane z pozycjami,
ktére zajmuja na wlasny rachunek, zarowno na rzecz swoich klientéw, jak i na wlasng rzecz.
Stwarzaja one zatem wigksze ryzyko dla stabilnosci finansowej z uwagi na swoja wielkos¢

6 Dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego iRady zdnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie

rynkéw instrumentéw finansowych zmieniajaca dyrektywe Rady 85/611/EWG 193/6/EWG i dyrektywe
2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajaca dyrektywe Rady 93/22/EWG (Dz.U. L 145
z30.4.2004, s. 1).

7 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkoéw
instrumentow finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U. L 173
7 12.6.2014, s. 349) oraz rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja
2014 r. w sprawie rynkoéw instrumentow finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.
L 173 2 12.6.2014, s. 84).

8 Zgodnie z drugim zestawem zalecen EUNB z pazdziernika 2016 r. (opinia Europejskiego Urzedu
Nadzoru Bankowego w sprawie pierwszej czgsci wniosku o wydanie opinii w sprawie firm inwestycyjnych,
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1639033/Opinion+of+the+European+Banking+Authority+on+the
+First+Part+of+the+Call+for+Adviceton+Investment+Firms+%28EBA-Op-2016-16%29.pdf) Komisja
zaproponowata w listopadzie 2016 ., aby firmy inwestycyjne uznawane za globalne instytucje o znaczeniu
systemowym lub inne instytucje o znaczeniu systemowym (G-SII, O-SII) zgodnie zart. 131 dyrektywy
w sprawie wymogow kapitalowych nadal podlegaly zmienionemu rozporzadzeniu w sprawie wymogow
kapitatowych. W marcu 2017 r. grupa ta liczyla osiem firm inwestycyjnych, z ktdrych wszystkie miaty siedzibe
w Zjednoczonym Krolestwie. Komisja zaproponowata rowniez, aby zmiany te nie mialy wplywu na inne firmy
inwestycyjne. Zob.: wnioski Komisji w sprawie zmiany rozporzadzenia i dyrektywy w sprawie wymogow
kapitatowych zdnia 23 listopada 2016r., https:/ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-
directive-2013-36-eu/upcoming_en
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1 wzajemne powigzania. W $wietle tych ryzyk oraz w celu zapewnienia rownych warunkow
dziatania takie firmy inwestycyjne o znaczeniu systemowych nalezy traktowac jako
instytucje kredytowe.

Jak zapowiedziata Komisja w komunikacie z wrze$nia 2017 r. w sprawie przegladu
Europejskich Urzedéw Nadzoru®, oznaczatoby to migdzy innymi réwniez, ze ich dziatalno$é
w panstwach czlonkowskich nalezacych do unii bankowej podlega bezposredniemu
nadzorowi EBC w ramach Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego. Obecnie firmy te sg
w duzej mierze skupione w Zjednoczonym Kroélestwie, lecz rozwazaja wtasnie plany
przeniesienia cze¢sci swojej dzialalnosci do UE-27, w szczegdlnosci do panstw
cztonkowskich nalezacych do unii bankowej. Obejmuje to jedynie niewielkg liczbe firm,
niemniej skupia si¢ w nich znaczna cz¢s¢ catkowitych aktywow i wolumenu dziatalnosci
wszystkich firm inwestycyjnych w UE.

W przypadku innych firm inwestycyjnych bardziej problematyczny jest fakt, ze obecne ramy
ostroznosciowe skupiajg si¢ na instytucjach kredytowych oraz na ryzyku, jakie te instytucje
napotykajg 1 stwarzajg, a nie na firmach inwestycyjnych. Istniejace przepisy w duzej mierze
nie reguluja wyraznie ustug $wiadczonych przez wspomniane firmy ani ryzyka, jakie moga
one stwarza¢. Sposrdd wszystkich odmiu uslug inwestycyjnych, ktore firmy inwestycyjne
majg prawo $wiadczy¢é na podstawie MiFID!’, w CRR jasno okre$lono wymogi jedynie
w odniesieniu do (i) zawierania transakcji na wlasny rachunek oraz (ii) gwarantowania emisji
instrumentow finansowych lub subemisji instrumentéw finansowych z gwarancjg przejecia
emisji. Brakuje wymogéw odnoszacych si¢ do pozostaltych uslug inwestycyjnych
(przyjmowania i przekazywania zlecefi, wykonywania zlecen, zarzadzania portfelem,
doradztwa inwestycyjnego, subemisji instrumentdw bez gwarancji przejgcia emisji,
prowadzenia wielostronnej platformy obrotu), co skutkuje niepelng ochrong przed takimi
ryzykami. W zwiazku z tym nieodlacznie zwigzane z t3 dziatalno$cig ryzyko dla firmy,
a w konsekwencji dla jej klientow 1iszerzej postrzeganych rynkéw, na ktérych firma
prowadzi dzialalno$¢, chociaz w niektorych sytuacjach ograniczone, nie jest uwzglednione
w sposob ukierunkowany.

Rodzi to trzy gldwne problemy, ktére poddano ocenie w dokumencie roboczym stuzb
Komisji towarzyszacym wnioskom.

Po pierwsze, chociaz ramy uwzgledniajag do pewnego stopnia poszczegoélne rodzaje profili
dziatalnosci gospodarczej firm inwestycyjnych w formie wytaczen, sa one ogdlnie zrodiem
znacznej ztozonosci regulacyjnej dla wielu firm. Po drugie, okreslone w nich szczegolowe
wymogi i wylaczenia stanowig przyblizone i niewrazliwe na ryzyko wskazniki zastepcze dla
ryzyk faktycznie ponoszonych przez firmy inwestycyjne i stwarzanych przez te firmy, ktore
r6znig si¢ od ryzyk ponoszonych istwarzanych przez banki. Po trzecie, ze wzgledu na
nieodtaczng ztozonos¢ i1 brak wrazliwosci na ryzyko tych ram ich wdrozenie przed panstwa
cztonkowskie prowadzi do rozdrobnienia cato$ciowego otoczenia regulacyjnego dla firm
inwestycyjnych, co stwarza mozliwos¢ wystagpienia szkodliwego arbitrazu regulacyjnego.
Mogtoby to zagrozi¢ integralnos$ci i funkcjonowaniu jednolitego rynku.

Whnioski maja na celu rozwigzanie probleméw zwigzanych z istniejacymi ramami,
jednoczes$nie utatwiajac — w miar¢ mozliwosci — podejmowanie i prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej przez firmy inwestycyjne. W szczegoOlnoSci okreslaja one ramy

o COM(2017) 542 final.
10 W MiFID II wykaz tych ustug zostanie poszerzony o ,,prowadzenie zorganizowanej platformy obrotu”.
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ostroznosciowe, ktore sg lepiej dostosowane do modelu dziatalnosci tych firm. Sktadaja si¢
na nie odpowiedniejsze ibardziej wrazliwe na ryzyko wymogi dotyczace firm
inwestycyjnych, ktore sg lepiej ukierunkowane na ryzyko, jakie firmy te faktycznie stwarzaja
i ponosza w przypadku poszczegolnych rodzajow modeli biznesowych. Ponadto stanowia
one udoskonalony zestaw narzedzi regulacyjnych, ktére maja umozliwia¢ organom nadzoru
ostroznosciowego skuteczne prowadzenie nadzoru.

Zgodnie zartykutami CRR przeglad ram ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych
przeprowadzono w porozumieniu z EUNB, Europejskim Urzedem Nadzoru Gietd i Papierow
Warto$ciowych (ESMA) oraz wlasciwymi organami krajowymi reprezentowanymi w tych
Europejskich Urzedach Nadzoru. W nastgpstwie pierwszego wniosku Komisji o wydanie
opinii zgrudnia 2014r. wgrudniu 2015r.!! EUNB opublikowal swoje pierwsze
sprawozdanie w sprawie obecnych ram ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych,
wzywajac do zmiany obecnego podejscia w odniesieniu do wszystkich firm inwestycyjnych,
zwyjatkiem tych najwigkszych itych o najwigkszym znaczeniu systemowym.
W nastepstwie drugiego wniosku Komisji o wydanie opinii z czerwca 2016 r. w listopadzie
2016 1.2 EUNB opublikowal dokument otwierajacy debate w sprawie konsultacji
skupiajacych si¢ na potencjalnym nowym systemie ostroznosciowym dla znacznej
wiekszosci firm inwestycyjnych. Uwzgledniajac informacje zwrotne oraz dodatkowe dane
pozyskane od firm inwestycyjnych oraz wlasciwych organdéw krajowych, we wrzes$niu
2017 r.'3 EUNB opublikowal swoje koncowe zalecenia. Przedmiotowe wnioski opierajg si¢
na tych zaleceniach we wszystkich kluczowych aspektach z wyjatkiem identyfikacji firm
inwestycyjnych o znaczeniu systemowym z przyczyn wyjasnionych w towarzyszacym
dokumencie roboczym shuzb Komisji ipodsumowanych w ponizszej sekcji dotyczacej
»oceny skutkow”.

. Spoéjnos¢ z przepisami obowiazujacymi w tej dziedzinie polityki

Niniejszy wniosek uzupelnia biezacy przeglad systemu tworzonego przez CRD IV/CRR
w odniesieniu do instytucji kredytowych w nastepstwie wnioskow przyjetych przez Komisje
dnia 23 listopada 2016 r., ktore umozliwily wszystkim firmom inwestycyjnym niemajacym
znaczenia systemowego rezygnacje ze stosowania jego zmienionych przepisow!'.
Mozliwo$¢ te wprowadzono ze wzgledu na fakt, ze wspomnianych zmienionych przepiséw
nie opracowano zmysla o wickszosci firm inwestycyjnych, aich bezwarunkowe
wprowadzenie dodatkowo skomplikowatoby istniejacy zbior przepisow. Przeglad systemu
ostrozno$ciowego w odniesieniu do wigkszosci firm inwestycyjnych, ktory to system
roéwniez przedstawiono w niniejszym wniosku, byl juz w tym czasie zaawansowany, przy
czym objecie tych firm jeszcze bardziej zlozonym systemem na krotko przed

1 Sprawozdanie EUNB dotyczace firm inwestycyjnych, odpowiedz na wniosek Komisji o wydanie opinii

z grudnia 2014r. (EBA/Op/2015/20), http://www.eba.europa.ecu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Report+on+investment+firms.pdf

12 Opracowanie nowego systemu nadzoru ostroznosciowego dla firm inwestycyjnych (EBA/DP/2016/02),
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1647446/Discussion+Paper+on+a+new+prudential+regime+for+In
vestment+Firms+%28EBA-DP-2016-02 %29.pdf/cf75b87¢-2db3-47a3-b1f3-8a30fa6962da

13 Opinia EUNB dotyczaca opracowania nowych ram ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych
(EBA/Op/2017/11),

http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1976637/EBA+Advice+on+New+Prudential+ Framework+on+Inve
stment+Firms+%28EBA-Op-2017-11 %29.pdf

14 Whioski Komisji w sprawie zmiany rozporzadzenia i dyrektywy w sprawie wymogoéw kapitalowych
z dnia 23 listopada 2016 ., https://ec.europa.cu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-2013-36-
eu/upcoming_en
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wprowadzeniem nowego systemu uznano za nieproporcjonalne. W niniejszym wniosku
wprowadzono zatem nowy system dotyczacy wigkszosci firm inwestycyjnych, wylaczajac je
catkowicie z ram pakietu CRD IV/CRR oraz pozostawiajagc w tych ramach, obejmujacych
roOwniez zmienione przepisy, wylacznie firmy inwestycyjne o znaczeniu systemowym
zgodnie ze zmienionym podej$ciem do ich identyfikacji przyjetym w niniejszym wniosku.

Niniejszy wniosek jest réwniez spojny z MiFID oraz MiFID II / MiFIR. Ustanawiajac
wymogi ostrozno$ciowe dostosowane do dziatalno$ci firm inwestycyjnych oraz ryzyka, jakie
wigze si¢ zich dziatalno$cig, doprecyzowano, kiedy idlaczego wymogi te maja
zastosowanie. W zwigzku z tym wyeliminowano niektore przypadki arbitralnego stosowania
wymogow ostroznosciowych w obecnie obowigzujacych ramach, ktore wynikajg z faktu, ze
ustanowiono je przede wszystkim w odniesieniu do ustug inwestycyjnych wymienionych w
MiFID, anie faktycznego nagromadzenia ryzyka zwigzanego zrodzajem i1 wolumenem
dziatalnosci prowadzonej przez firmy inwestycyjne.

MiFID II i MiFIR przyjeto w nastgpstwie kryzysu finansowego, a zakresem ich stosowania
objeto rynki papierow wartosciowych, posrednikow inwestycyjnych i systemy obrotu. Nowe
ramy wzmacniaja 1 zastgpuja dotychczasowe ramy MIiFID 1. W $wietle zmian ram
ostrozno$ciowych dla firm inwestycyjnych nalezy rdwniez dopilnowaé, by firmom z panstw
trzecich $wiadczacym ushugi transgraniczne w UE nie przyshugiwato korzystniejsze
traktowanie niz firmom z UE pod wzgledem wymogoéw ostroznosciowych, podatkowych
1 nadzorczych. W ramach niniejszego wniosku wprowadzone zostang ukierunkowane zmiany
w dotychczasowym systemie roéwnowaznosci dla firm z panstw trzecich wprowadzonym na
podstawie art. 46 147 MiFIR, aby utrzyma¢ réwne warunki dziatania dla firm z UE i firm
z panstw trzecich.

. Spojnos¢ z innymi politykami Unii

Firmy inwestycyjne odgrywaja istotng role¢ w utatwianiu przeplywu inwestycji w calej UE.
W zwigzku z tym przeglad stanowi rowniez element inicjatyw Komisji majacych zapewnié
prezny 1iuczciwy jednolity rynek charakteryzujacy si¢ prawidtowo funkcjonujagcym
systemem finansowym i1 prawidtowo funkcjonujaca unig rynkow kapitatowych, aby zacheci¢
do inwestycji oraz pobudzi¢ rozwdj i zwigkszy¢ liczbe miejsc pracy'. Odpowiedniejsze
ramy w zakresie wymogow ostroznosciowych i nadzoru o nizszych kosztach przestrzegania
przepisow dla firm inwestycyjnych powinny poméc w: (i) poprawie ogdlnych warunkow dla
przedsigbiorstw; (ii) zwigkszeniu liczby firm wchodzacych na rynek i konkurencji w tym
procesie; oraz (iii) poprawie dostgpu inwestorow do nowych mozliwosci oraz lepszych
sposobow zarzadzania ryzykiem.

Zmienione podejscie do identyfikacji firm inwestycyjnych o znaczeniu systemowym, ktore
powinny nadal by¢ objete ramami pakietu CRD IV/CRR, jest rowniez zgodne z celem, jakim
jest unikanie luk w funkcjonowaniu unii bankowej. Ostatnie strukturalne zmiany sytuacji
rynkowej wskazuja, ze grupy bankowe z panstw trzecich majg coraz bardziej zlozone
struktury w UE, dziatajac za posrednictwem podmiotow, ktore nie podlegaja nadzorowi EBC
w ramach Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego. Zgodnie zkomunikatem Komisji
z pazdziernika 2017 r. w sprawie dokonczenia budowy unii bankowej'® zapewnienie, aby

15 Komunikat w sprawie $rodokresowego przegladu planu dziatania na rzecz unii rynkéw kapitatowych,

czerwiec 2017 r. (COM(2017) 292), https://ec.europa.eu/info/publications/mid-term-review-capital-markets-
union-action-plan_pl
16 COM(2917) 592 final.
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firmy inwestycyjne o znaczeniu systemowym pozostaly objete pakietem CRR/CRD IV
zgodnie z podejsciem do ich identyfikacji, o ktérym mowa w niniejszym wniosku, sprawia
réwniez, ze zostang obj¢te nadzorem ostroznosciowym sprawowanym przez organy nadzoru
bankowego, a prowadzona przez nie dzialalnos$¢ w panstwach cztonkowskich nalezacych do
unii bankowej — nadzorem ostroznosciowym sprawowanym przez EBC.

2. PODSTAWA PRAWNA, POMOCNICZOSC I PROPORCJONALNOSC
. Podstawa prawna

W Traktacie o funkcjonowaniu Unii Europejskiej przyznano instytucjom europejskim
kompetencje do przyjmowania odpowiednich przepisow, ktorych celem jest ustanowienie
i funkcjonowanie rynku wewngtrznego (art. 114 TFUE). Obejmuje to przepisy dotyczace
norm ostrozno$ciowych iinne przepisy dotyczace dostawcéw ushug finansowych, w tym
przypadku przepisy dotyczace $wiadczenia ustug inwestycyjnych. Przepisy rozporzadzenia,
ktorego dotyczy niniejszy wniosek, zastepujg przepisy rozporzadzenia (UE) nr 575/2013,
ktore rowniez opierajg si¢ na art. 114 TFUE, poniewaz dotycza firm inwestycyjnych.

. Pomocniczos$é

Whniosek zmienia iupraszcza istniejace przepisy UE, ktore reguluja ostrozno$ciowe
traktowanie firm inwestycyjnych, w celu (i) lepszego uwzglednienia ryzyka w modelach
biznesowych tych firm; (i) wyroOwnania warunkow dziatania firm; oraz (iii) zwigkszenia
spojnosci w zakresie nadzoru. Aby to osiggna¢, nowe ramy UE powinny zastgpi¢ istniejace
ramy, a nie przenosi¢ te wybory na ramy regulacyjne w panstwach cztonkowskich. Wynika
to z faktu, ze firmy inwestycyjne posiadajace obecnie zezwolenie na mocy MiFID rutynowo
Swiadczg swoim klientom w UE ushlugi transgraniczne. Nieskoordynowane i chaotyczne
zmiany przepiséw dokonywane przez panstwa cztonkowskie moglyby zaktoca¢ konkurencje
i prowadzi¢ do dyskryminacyjnego traktowania, co doprowadzitoby do rozdrobnienia
jednolitego rynku. Mogloby to zwigkszy¢ liczbg przypadkow stosowania szkodliwego
arbitrazu regulacyjnego, co — w razie problemow — mogtoby z kolei wywrze¢ niekorzystny
wplyw na stabilno$§¢ finansowa 1iochrong inwestoréw w pozostatych panstwach
cztonkowskich. Mogloby to réwniez wypaczy¢ zakres irodzaj ushug inwestycyjnych
dostepnych w danym panstwie czlonkowskim, zpotencjalng szkoda dla ogodlnej
efektywnos$ci rynku imozliwosci wyboru dla inwestoréw. Zmienione przepisy powinny
zapobiec nadmiernym rdéznicom regulacyjnym oraz powinny zapewnia¢ rowne warunki
dziatania dla wszystkich firm posiadajacych zezwolenie na catym jednolitym rynku.

. Proporcjonalnos¢

Jezeli chodzi o inicjatywe¢ REFIT, najwazniejszym celem jest sprawienie, aby nowe ramy
byly bardziej odpowiednie, istotne i proporcjonalne w pordwnaniu z istniejagcymi ramami
dotyczacymi firm inwestycyjnych. W zwiazku ztym w niniejszym wniosku osiggni¢to
rownowage miedzy zapewnieniem, aby wymogi byty jednoczes$nie:

o wystarczajaco kompleksowe i rygorystyczne, aby uwzgledni¢ ryzyko, jakie wigze si¢
z dzialalnoscig firm inwestycyjnych, w sposob zgodny z zasadg ostroznos$ci; oraz

. na tyle elastyczne, aby mozna byto je dostosowa¢ do réznych modeli biznesowych
bez ograniczania ich zdolnosci do funkcjonowania w sposéb optacalny
z ekonomicznego punktu widzenia.

W niniejszym wniosku starano si¢ zapewnic¢, aby koszty systemu — zaréwno pod wzgledem
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wymogoéw kapitatowych, jak izwigzanych znimi kosztow przestrzegania przepisow
i kosztoéw administracyjnych, ktore wynikaja z koniecznosci zarzadzania personelem
i systemami w celu spelnienia nowych wymogoéw oraz skladania sprawozdan organom
nadzorczym dotyczacych przestrzegania przepisOw — utrzymano na minimalnym poziomie,
aby osiggna¢ te rownowagg.

Jak wskazano w dokumencie roboczym shluzb Komisji towarzyszacym niniejszemu
wnioskowi, oczekuje si¢, ze powigzane koszty beda ciagle spadaé, przy czym na poczatku
pojawia si¢ pewne nowe jednorazowe koszty. Jezeli chodzi o kapitat, nadrzednym wyborem
politycznym, ktory stanowi podstawg prac nad przegladem i ma wplyw na powyzsze
kwestie, jest osiggnigcie celu, jakim jest zapewnienie, aby ogolnounijne wymogi kapitatowe
dotyczace firm inwestycyjnych nie zaostrzyty si¢ nadmiernie w ujeciu ogdlnym. Przektada
si¢ to na rozne skutki dystrybucyjne dla niektérych rodzajow firm. Przepisy niniejszego
wniosku tagodza te skutki, tak wiec najwigkszy wplyw jest stopniowo wprowadzany
1 ograniczany.

. Wyboér instrumentu

Wybrano rozporzadzenie, poniewaz jego przepisy zastgpuja przepisy rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013 dotyczace firm inwestycyjnych. Dzigki temu osiggniety zostanie taki sam
bezposredni skutek prawny, jak w przypadku obecnego zbioru przepisdOw, zapewniajgc
spojne osiagniecie celow wniosku w catej UE i przyczyniajac si¢ do stworzenia wigkszej
pewnosci 1 rownych warunkow dziatania dla firm.

3. WYNIKI OCEN EX POST, KONSULTACJI Z ZAINTERESOWANYMI
STRONAMI I OCEN SKUTKOW

. Ocena ex post obowiazujacych przepisow prawnych

Ocena istniejacych ram pakietu CRR/CRD 1V, ktora opiera si¢ na analizie przeprowadzone;j
przez EUNB i ESMA, w szczegblnosci wich sprawozdaniu z2015r.'7, oraz na
rownolegtych pracach 1ianalizie stluzb Komisji, zostala podsumowana w dokumencie
roboczym stuzb Komisji towarzyszacym niniejszemu wnioskowi.

Stwierdza si¢ wnim, ze istniejgce przepisy, ktore opierajg si¢ na miedzynarodowych
normach regulacyjnych dotyczacych duzych grup bankowych i sg ukierunkowane na ryzyko,
jakie wigze si¢ z dziatalno$cig bankow, tylko czesciowo osiggaja swoje cele w zakresie:
(i) zapewniania wystarczajacego kapitalu na pokrycie ryzyka, na jakie narazona jest
wickszos¢ firm inwestycyjnych; (ii) kontrolowania wysokosci kosztow przestrzegania
przepisoéw; (iii) zapewniania rownych warunkow dziatania w catej UE oraz (iv) zapewniania
skutecznego nadzoru ostrozno$ciowego. Wiele przepiséw tego rozporzadzenia uznaje si¢ za
nieskuteczne i nieefektywne pod tym wzgledem. Wyjatek stanowiag duze firmy inwestycyjne
0 znaczeniu systemowym, ktore zuwagi na swoja wielkos$¢, profil ryzyka i wzajemne
powigzania z innymi uczestnikami rynkow finansowych zyskuja charakter ,,bankowy”.

W odniesieniu do pozostatych firm oceniono, ze status quo tworzy: (i) nadmierng ztozonos$¢
i nieproporcjonalne obcigzenia zwigzane z przestrzeganiem przepisoOw, zwlaszcza

17 Sprawozdanie EUNB dotyczace firm inwestycyjnych, odpowiedZ na wniosek Komisji o wydanie opinii

z grudnia 2014 r. (EBA/Op/2015/20), https://www.eba.europa.ecu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Report+on+investment+firms.pdf


https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-20+Report+on+investment+firms.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-20+Report+on+investment+firms.pdf

PL

w przypadku matych i$rednich firm; (ii) stabo dostosowane i niewrazliwe na ryzyko
wskazniki i wymogi ostrozno$ciowe, ktore nie pozwalaja wtym przypadku precyzyjnie
uwzglednia¢ ryzyka, na jakie narazone sg firmy inwestycyjne oraz (iii) przypadki
rozbieznego wdrazania przepisOw krajowych irozdrobnienia otoczenia regulacyjnego
w catej UE.

. Konsultacje z zainteresowanymi stronami

W trakcie przegladu kilkakrotnie przeprowadzono konsultacje z zainteresowanymi stronami.
Jezeli chodzi o gléwne etapy, w nastgpstwie pierwszego wniosku Komisji o wydanie opinii
z grudnia 2014 r. w grudniu 2015 r. EUNB opublikowal sprawozdanie w sprawie obecnych
ram ostroznos$ciowych dla firm inwestycyjnych wraz z wnioskami w sprawie wprowadzenia
zmian. Stanowi ono kompleksowg 1 publicznie dostepng analize statusu quo, zawierajaca
dane na temat liczby irodzajow firm inwestycyjnych w panstwach cztonkowskich. Analiza
ta pomogla rozszerzy¢ zakres przegladu o zainteresowane strony, na ktore omawiane
przepisy moga nie mie¢ bezposredniego wplywu, oraz stanowita dla nich zachete do wziecia
udziatu w dalszej dyskusji.

W dniu 4 listopada 2016 r. EUNB opublikowat dokument otwierajacy debate w sprawie
konsultacji dotyczacych potencjalnego nowego systemu ostroznosciowego dla firm
inwestycyjnych. Przez 3 miesigce mozna byto przedstawia¢ uwagi dotyczace dokumentu.
W dniu 3 lipca 2017 r. EUNB opublikowat projekt zalecen, zachgcajac zainteresowane
strony do zglaszania uwag. Uzupetnieniem prac prowadzonych przez EUNB byla réwniez
inicjatywa przewidujagca gromadzenie szczegotowych danych dotyczacych firm
inwestycyjnych. Zadanie to wimieniu EUNB realizowaly wlasciwe organy krajowe
w dwoch etapach w latach 2016 1 2017.

Z uwagi na szczegOlowe konsultacje publiczne i gromadzenie danych prowadzone przez
EUNB Komisja uznata, ze réwnolegle prowadzenie ogdlnych konsultacji publicznych jest
niepotrzebne. Zamiast tego sluzby Komisji przeprowadzity ukierunkowane konsultacje
z zainteresowanymi stronami w celu zebrania dalszych opinii na temat gtownych elementow
przegladu. Konsultacje te obejmowaty:

o rozmowy z udzialem zainteresowanych stron z branzy (z firmami inwestycyjnymi,
inwestorami, kancelariami prawnymi, konsultantami) przeprowadzone w dniu
27 stycznia 2017 r. w sprawie projektow wnioskow EUNB dotyczacych przysztego

systemu,

. warsztaty poswiecone kosztom obecnego systemu przeprowadzone w dniu 30 maja
2017 r.; oraz

J warsztaty poswigcone projektom zalecen koncowych EUNB przeprowadzone w dniu
17 lipca 2017 r.

W marcu i pazdzierniku 2017 r. przeglad omowiono z panstwami cztonkowskimi w ramach
Komitetu ds. Ustug Finansowych, za§ w czerwcu iwrzesniu 2017 r. — na forum grupy
ekspertow ds. bankowosci, ptatnosci i ubezpieczen. Wzigto rowniez pod uwage otrzymane
od zainteresowanych stron uwagi na temat wstgpnej oceny skutkow Komisji opublikowane;j
w marcu 2017 r.'®. Ponadto Komisja rozwazyla takze uwagi otrzymane wcze$niej w ramach
szeroko zakrojonego zaproszenia do zglaszania uwag na temat skuteczno$ci, zgodnosci

18 https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/initiatives/ares-2017-1546878 en

PL


https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/initiatives/ares-2017-1546878_en

PL

1 spojnosci ogdlnych ram regulacyjnych UE dotyczacych ustug finansowych, w ktorych kilku
respondentéw wskazato rozne kwestie istotne dla przedmiotowego przegladu'®.

Firmy inwestycyjne reprezentuja réozne modele biznesowe, aich poglady koncentrujg si¢
zwykle na tych aspektach wnioskéw, ktére ich dotycza. Utrudnia to miedzysektorowe
poréwnania wzglednej wagi stanowisk zainteresowanych stron. Ogoélnie rzecz biorac,
znaczna wigkszo$¢ zainteresowanych stron zzadowoleniem przyjela jednak ramy
ostrozno$ciowe w wigkszym stopniu dostosowane do ich modeli biznesowych. Strony te
podkreslaja, ze ich znaczenie systemowe jest ograniczone oraz ze wymogi kapitatowe nalezy
przede wszystkim okresli¢ w taki sposob, aby zapewni¢ mozliwos¢ ich likwidacji w sposob
uporzadkowany. Jezeli chodzi o szczegdlne wymogi, ktore majg zastosowanie do
konkretnego modelu biznesowego, firmy inwestycyjne $wiadczace ustugi wytacznie
agencyjne 1niezawierajgce transakcji na instrumentach finansowych z wykorzystaniem
wlasnego bilansu na ogdt krytykuja propozycje powigzania w sposéb liniowy wymogow
kapitalowych z wielkoscig zarzadzanych portfeli klientow. Chociaz wiele firm prowadzacych
transakcje z uzyciem srodkoéw wilasnych zgadza sie, ze istniejace ramy uwzgledniania ryzyka
rynkowego maja pewne zalety w §wietle ryzyk ponoszonych przez firmy i stwarzanych przez
te firmy, inne firmy inwestycyjne uwazaja, ze wyolbrzymiaja one ryzyko zwigzane
z metodami handlowymi i produktami, ktorymi handluja. Opinie te wzig¢to pod uwage przy
kalibracji proponowanych nowych wskaznikéw ryzyka (wspdiczynniki K — zob. ponizej)
oraz mozliwosci stopniowego wprowadzania i ograniczania wyzszych wymogow.

. Gromadzenie i wykorzystanie wiedzy eksperckiej

Przeglad przeprowadzono na podstawie kompleksowej opinii wydanej przez EUNB
w porozumieniu z ESMA, zgodnie z wymogami okreslonymi w odpowiednich artykutach
rozporzadzenia (UE) nr575/2013, ktére stanowig podstawe prawng przegladu
(w szczegolnosei art. 508 ust. 2 13). Glowne publicznie dostgpne publikacje EUNB bytly
nastepujace:

o sprawozdanie z grudnia 2015r. zawierajace kompleksowa ocen¢ statusu quo
1 wstepne zalecenia dotyczace zmian;

o dokument otwierajacy debate zlistopada 2016 r. opublikowany na potrzeby
przeprowadzenia konsultacji dotyczacych ksztattu mozliwego nowego systemu; oraz

J sprawozdanie koncowe z wrzes$nia 2017 r. zawierajace szczegdtowe zalecenia.

Na potrzeby precyzyjnego wywazenia zalecef dotyczacych nowych wymogoéw kapitatowych
podjeto rowniez dziatania polegajace na zgromadzeniu szczegdélowych danych dotyczacych
firm inwestycyjnych. Wtasciwe organy krajowe w imieniu EUNB przeprowadzity to
dziatanie w dwoéch etapach w latach 2016 i1 2017. Komisja uczestniczyla w calym procesie
i mogta korzysta¢ z wnioskéw ptynacych z dyskusji, podczas ktérych oceniono zalety 1 wady
szczegotowych zalecen dotyczacych polityki w miare ich opracowywania.

. Ocena skutkow

Zgodnie z Zestawem instrumentow shuzacych lepszemu stanowieniu prawa (instrument nr 9)
Komisja nie musi przeprowadzaé¢ oceny skutkow, gdy agencji UE przekazano uprawnienie

19 Zob. np. rézne odpowiedzi przekazane Komisji w odpowiedzi na zaproszenie do zglaszania uwag

z 2015 r. http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/financial-regulatory-framework-review/index_en.htm
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do przeprowadzania prac zwigzanych z ksztattowaniem polityki i powigzanej z nimi analizy
w zakresie, w jakim wniosek Komisji nie odbiega zbytnio od zalecen agencji, a stuzby
Komisji uznaja jej ocene za ocen¢ o odpowiedniej jakos$ci.

Rada ds. Kontroli Regulacyjnej przeanalizowata projekt oceny skutkow w odniesieniu do tej
inicjatywy, uznano jednak, ze dokument roboczy stuzb Komisji bedzie odpowiedniejszy
z uwagi na fakt, iz specjalne uprawnienie do przeprowadzenia przegladu opiera si¢ na opinii
Europejskich  Urzgdow  Nadzoru, przeprowadzonych przez nie konsultacjach
z zainteresowanymi stronami 1 pracach technicznych. Celem dokumentu roboczego stuzb
Komisji towarzyszacego wnioskom jest zatem wyjasnienie opinii przekazanej przez
Europejskie Urzedy Nadzoru, wtym wynikéw przeprowadzonych przez nich analiz
1 konsultacji, oraz przedstawienie pogladow stuzb Komisji na temat wnioskéw w celu
ukierunkowania procesu decyzyjnego Komisji.

W odniesieniu do wymogéw kapitatowych EUNB ocenia, ze jego propozycje zwigkszytyby
te wymogi w ujeciu zbiorczym dla wszystkich unijnych firm inwestycyjnych niemajacych
znaczenia systemowego o 10 % w porownaniu z obecnymi wymogami w ramach filaru 1
oraz zmniejszyltyby je 016 % w pordéwnaniu z ogoélnymi obowigzujagcymi wymogami
w wyniku narzutéw w ramach filaru 2. To, w jakim zakresie skutki te dotkng poszczegolne
firmy inwestycyjne, zalezy od rozmiaru tych firm oraz od ustug inwestycyjnych, ktore
swiadcza, oraz od tego, w jaki sposob nowe wymogi kapitatlowe bgda si¢ do nich stosowac.
Jak doprecyzowano w dokumencie roboczym stuzb Komisji towarzyszacym przedmiotowym
wnioskom, w tym w zalaczniku II do tego dokumentu, 10-procentowy wzrost wymogow
w ramach filaru 1 w ujeciu zbiorczym wynika ze zsumowania znacznie nizszych wymogow
dla niektorych firm oraz wymogow, ktore dla innych firm wzrosty z kolei wigcej niz o 10 %.
Jezeli chodzi o dostgpne fundusze wtasne, EUNB stwierdza, ze tylko nieliczne firmy nie
mialyby wystarczajacego kapitatu, aby bez problemu spetni¢ nowe wymogi — dotyczy to
tylko niewielkiej liczby doradcow inwestycyjnych, przedsigbiorstw realizujacych transakcje
1 przedsigbiorstw wieloustugowych. W przypadku przedsiebiorstw nalezacych do tej grupy,
w przypadku ktorych nowe zwigkszone wymogi bylyby ponad dwukrotnie wyzsze od ich
obecnych wymogow, mozna by jednak wprowadzi¢ na kilka lat maksymalny limit tych
Wymogow.

W towarzyszacym dokumencie roboczym shuzb Komisji stwierdza si¢, ze, ogdlnie rzecz
biorac, zalecenia EUNB uznaje si¢ za wlasciwe i proporcjonalne srodki stuzace osiagnigciu
celow przegladu w sposob skuteczny i efektywny w poréwnaniu ze status quo. W ujeciu
bardziej ogélnym opinia EUNB jest wyraznym pozytywnym krokiem w kierunku ram
ostrozno$ciowych dla firm inwestycyjnych, ktére moga zaro6wno zapewni¢ ich dzialanie
w oparciu o solidne podstawy finansowe, jak i nieograniczanie ich perspektyw handlowych.
W zwigzku ztym ramy te powinny w wywazony sposob wspiera¢ realizacje celow
przegladu. Z jednej strony powinny one przyczyni¢ si¢ do zapewnienia bardziej
ukierunkowanego uwzgledniania ryzyka, na jakie firmy inwestycyjne narazajg klientow
1 rynki, zarowno w ramach prowadzonej dziatalnosci, jak 1 w przypadku koniecznosci jej
likwidacji. Z drugiej strony powinny przyczyni¢ si¢ do zapewnienia, aby firmy inwestycyjne
w pelni wywigzaly si¢ ze swojej roli w ulatwianiu przeptywdw inwestycyjnych w catej UE,
co jest zgodne z celami unii rynkow kapitalowych w zakresie mobilizacji oszczednosci
1 inwestycji w celu pobudzenia wzrostu gospodarczego i zwigkszenia zatrudnienia.

Wspomniane ramy nie pokrywaja si¢ zzaleceniami EUNB tylko w odniesieniu do
identyfikacji firm inwestycyjnych o znaczeniu systemowym. Uznano, ze zamiast odroczy¢ —
co zalecal EUNB - rozstrzygnigcie tej kwestii do czasu opracowania Kkryteriow
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wyjasniajacych, ktore zostang ujete w przepisach technicznych wdrazajacych wnioski,
wiasciwsze jest okreslenie odpowiednich rozwigzan w tym zakresie w samych wnioskach,
aby zapewni¢ réwnorzedne otoczenie regulacyjne dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych o znaczeniu systemowym. W tym zakresie wnioski wykraczaja poza porady
EUNB zawarte w jego opinii w sprawie przegladu firm inwestycyjnych. Wnioski realizujg
jednak zalecenia wynikajace z opinii EUNB w sprawie kwestii zwigzanych z decyzja
Zjednoczonego Krolestwa o wystapieniu z UE?,

. Sprawnos$¢ regulacyjna i uproszczenie

Zgodnie z dokumentem roboczym stuzb Komisji towarzyszacym niniejszemu wnioskowi
oczekuje si¢, ze uproszczenie norm ostroznosciowych dotyczacych zdecydowanej
wiekszosci firm inwestycyjnych znacznie zmniejszy ich obcigzenie administracyjne
1 zwigzane z przestrzeganiem przepisow. Mozna by znie$¢ rézne zbgdne wymogi regulacyjne
1 dotyczace sprawozdawczos$ci, co pozwolitoby na wykorzystanie kapitatu przeznaczonego
dotychczas na realizacj¢ celow regulacyjnych do bardziej produktywnych zastosowan.
Przedmiotowe wnioski, dzigki ustanowieniu w nich wymogdéw kapitatlowych 1 innych
wymogow ostroznosciowych, w tym wymogdéw dotyczacych wynagrodzenia i zarzadzania,
ktére sa proporcjonalne do skali dziatalnos$ci firm inwestycyjnych, przyczynig si¢ do
zmniejszenia po raz pierwszy znacznych kosztéw ponoszonych przez firmy w zwigzku
zwymogami obecnego systemu ukierunkowanymi na banki. Potozyloby to kres
skomplikowanemu zadaniu polegajagcemu na dopasowywaniu danych biznesowych do Zle
skrojonego systemu ram regulacyjnych isystemu sprawozdawczego iuzgodnieniu tych
danych na potrzeby tych ram i tego systemu.

Oczekuje sig, ze wsrod glownych beneficjentow znajda si¢ firmy inwestycyjne bedace
MSP?!. Bardziej proporcjonalne i odpowiednie ramy ostroznosciowe dla tych firm powinny
pomdc w poprawie warunkow prowadzenia dziatalno$ci oraz przyczyni¢ si¢ do zmniejszenia
barier zwigzanych z wejSciem na rynek. Na przyklad usprawnienie ucigzliwych ram
sprawozdawczych powinno zmniejszy¢ obcigzenia administracyjne i koszty przestrzegania
przepisdw po stronie MSP, z uwzglednieniem innowacyjnych firm pragnacych rozwijaé sig
za pomocg S$rodkow cyfrowych. Podobnie dzigki zwolnieniu malych iniepowigzanych
wzajemnie firm inwestycyjnych ze stosowania obecnych zasad tadu korporacyjnego
i przepisow dotyczacych wynagrodzen okreslonych w obecnym pakiecie CRD IV/CRR
przedmiotowe wnioski przyczynig si¢ do zmniejszenia kosztoéw administracyjnych i kosztow
przestrzegania przepisOw ponoszonych przez te przedsigbiorstwa. Nalezy spodziewaé si¢
pewnych jednorazowych kosztéw zwigzanych z przejsciem na nowy system, poniewaz firmy
musza zmodernizowaé systemy zarzadzania ryzykiem, przekaza¢ najnowsze ustalenia
komorkom ds. nadzoru zgodnos$ci z przepisami oraz dokonaé przegladu uméw zawartych
z kancelariami prawnymi 1innymi ustugodawcami, zktorych ustug firmy te obecnie
korzystaja wcelu ulatwienia przestrzegania przepisow. Oszczednosci wynikajace
z przestrzegania przepisoOw powinny jednak ogdlnie przyczynia¢ si¢ do realizacji celow unii

20 Opinia Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego w sprawie kwestii zwigzanych z wystgpieniem

Zjednoczonego Krolestwa z Unii Europejskiej (EBA/Op/2017/12) zdnia 12 pazdziernika 2017r.,
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1756362/EBA+Opinion+on+Brexit+Issues+%28EBA-Op-2017-

12 %29.pdf

A Zgodnie z definicja zawartag w zaleceniu Komisji zdnia 6 maja 2003 r. dotyczacym definicji
mikroprzedsigbiorstw oraz matych 1is$rednich przedsiebiorstw (Dz.U. L 124 z20.5.2003, s. 36), t.
przedsigbiorstwa zatrudniajagce mniej niz 250 o0séb o obrocie rocznym nieprzekraczajacym 50 min EUR lub
o rocznej sumie bilansowej nieprzekraczajacej 43 min EUR.
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rynkow kapitatowych poprzez wspieranie firm inwestycyjnych w odgrywaniu ich roli
polegajacej na zachgcaniu inwestorow do przeznaczania oszczgdnosci zmysla o ich
wykorzystaniu do produktywnych zastosowan.

Jezeli chodzi o koszty przestrzegania przepisow, firmy powinny zaoszcze¢dzi¢ od dziesigtek
tysiecy do setek tysigcy euro, w zaleznosci od rodzaju i wielkos$ci danej firmy. Na obecnym
etapie nie wiadomo, w jaki sposob te obnizki kosztow przestrzegania przepisOw wiaza si¢ ze
zmianami wymogow kapitalowych dotyczacych réznych rodzajow firm ani w jaki sposob
mozna je poréwna¢ ztymi zmianami, nalezy je jednak uwzgledni¢ w przysziym
monitorowaniu 1 ocenie ram.

. Prawa podstawowe

Niniejszy wniosek wzmacnia wykonywanie przez rézne firmy inwestycyjne prawa do
prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej nieobcigzonej przepisami opracowanymi przede
wszystkim w odniesieniu do innego rodzaju podmiotéw gospodarczych. Srodki legislacyjne
zawarte w przedmiotowych wnioskach okre§lajace zasady wynagradzania w firmach
inwestycyjnych s3a zgodne zzasadami uznanymi w Karcie praw podstawowych Unii
Europejskiej, zwlaszcza wolnoscig prowadzenia dziatalnosci gospodarczej iprawem do
rokowan 1 dziatan zbiorowych.

4. WPLYW NA BUDZET
Whniosek nie ma wptywu finansowego na budzet UE.
5. INNE ELEMENTY

. Plany wdrozenia i ustalenia dotyczace monitorowania, oceny
i sprawozdawczoSci

Zmiany przewidziane we wnioskach nalezy oceni¢ w celu okreslenia stopnia, w jakim
osiggnieto nastepujace cele:

o tatwiejsza kategoryzacja firm inwestycyjnych uwzgledniajaca rézne profile ryzyka
tych firm;
o zbiér norm ostrozno$ciowych, szczegdlnie w zakresie wymogow kapitalowych,

wymogow dotyczacych ptynnosci, wymogdéw dotyczacych wynagrodzen i wymogow
w zakresie zarzadzania, ktore sa odpowiednie, proporcjonalne i wrazliwe na
poszczegodlne rodzaje ryzyk, na ktore narazone sg firmy inwestycyjne, oraz ktore
zapewniaja przypisanie kapitatu tam, gdzie jest on potrzebny;

J ramy odpowiadajace ryzykom nierozerwalnie zwigzanym z charakterem i zakresem
dziatan podejmowanych przez firmy inwestycyjne w sposob bezposredni i dajacy sie
wyrdznié, tym samym wspierajace podejmowanie dziatalnosci gospodarczej; oraz

J sprawny zestaw narzedzi regulacyjnych umozliwiajacy peten i doktadny nadzor nad
praktykami biznesowymi i zwigzanymi z nimi ryzykami.

W tym celu w ramach przysztego przegladu mozna zgromadzi¢ nastepujace informacje, aby
postuzyty jako wskazniki w ocenie wptywu proponowanych zmian: (i) koszty przestrzegania
przepisow pod wzgledem personelu, doradztwa prawnego i sprawozdawczo$ci regulacyjnej;
(i) poziomy wymogow kapitatlowych; (iii) inne nowe koszty, np. zwigzane z przepisami
dotyczacymi ptynnosci; (iv) zmiany w liczbie firm w poszczegolnych kategoriach;
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(v) zmiany w korzystaniu przez wlasciwe organy znarzutdow wynikajacych z filaru 2;
(vi) przypadki i skutki upadto$ci firm inwestycyjnych w ramach nowego systemu oraz
(viil) zmiana rozmiaru firm inwestycyjnych pod wzgledem aktywow iwolumenu zlecen
klientow.

. Szczegolowe omowienie poszczegolnych przepisow wniosku
Przedmiot i zakres stosowania

We wniosku ustanowiono wymogi pod wzgledem funduszy wtasnych, pozioméw kapitatu
minimalnego, ryzyka koncentracji, ptynnosci, sprawozdawczos$ci i podawania informacji do
wiadomosci publicznej zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem w odniesieniu do wszystkich
firm inwestycyjnych niemajacych znaczenia systemowego.

Poziom stosowania

Wszystkie firmy inwestycyjne objete zakresem stosowania rozporzadzenia sa zobowigzane
do stosowania jego przepisow na zasadzie indywidualnej. Przewidziano odstepstwo
dotyczace matych 1iniepowigzanych wzajemnie firm wramach grup bankowych
podlegajacych stosowaniu na zasadzie skonsolidowanej oraz nadzorowi zgodnie z pakietem
CRD IV/CRR. Szczego6lny grupowy wymog kapitatowy ma zastosowanie do grup
obejmujacych wytacznie firmy inwestycyjne, ktorych jednostka dominujgca musi zapewnic
wystarczajacy kapital do pokrycia swoich udziatow kapitatowych w firm inwestycyjnych
bedacych jej jednostkami zaleznymi.

Fundusze wlasne

Instrumenty kapitatlowe kwalifikujace si¢ jako fundusze wlasne, za pomocg ktérych firmy
inwestycyjne moga spetni¢ swoje wymogi kapitatowe zgodnie z niniejszym
rozporzadzeniem, obejmujg takie same pozycje jak w przypadku pakietu CRD IV/CRR.
W tym celu kapitat podstawowy Tier I powinien stanowi¢ co najmniej 56 % kapitatu
regulacyjnego, przy czym kapitat dodatkowy Tier I moze stanowi¢ do 44 %, a kapitat Tier II
—do 25 % kapitatu regulacyjnego.

Wymogi kapitalowe

Wszystkie firmy inwestycyjne utrzymuja przez caly czas kwote rowng kapitatowi
zalozycielskiemu wymaganemu do udzielenia im zezwolenia jako staty kapitat minimalny.
Male i niepowigzane wzajemnie firmy inwestycyjne stosujg jako swodj wymog kapitalowy
powyzszy wymog albo — jezeli jest on wyzszy — wymog opierajacy si¢ na jednej czwartej
stalych kosztow posrednich obliczony zgodnie zrozporzadzeniem delegowanym Komisji
(UE) 2015/488?%. Firmy te definiuje sie jako firmy, ktore nie s3 upowaznione do
zabezpieczania aktywow klientow 1 zarzadzania aktywami klientow, przechowywania
srodkdw pienieznych klientéw lub zawierania transakcji na wiasny rachunek we wlasnym
imieniu lub ktore dysponuja zarzadzanymi aktywami zardwno w ramach zarzadzania
portfelem w ramach swobodnego uznania, jak inieuznaniowych (doradczych) uzgodnien
o wartos$ci ponizej 1,2 mld EUR, obstuguja codzienne zlecenia klientow o wartosci ponize;j

2 Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/488 zdnia 4 wrzesnia 2014r. zmieniajace

rozporzadzenie delegowane (UE) nr 241/2014 w odniesieniu do obowigzujacych firmy wymogow w zakresie
funduszy witasnych opartych na statych kosztach posrednich (Dz.U. L 78 z 24.3.2015, s. 1).
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100 mIn EUR w przypadku transakcji na rynku kasowym lub 1 mld EUR w przypadku
instrumentéw pochodnych oraz ktérych suma bilansowa jest nizsza niz 100 mln EUR,
a laczne dochody brutto z tytulu dziatalnosci inwestycyjnej sg nizsze niz 30 mln EUR. Firmy
inwestycyjne, ktore przekraczaja te progi, stosuja obowigzujacy ich staly minimalny wymoég
kapitalowy, wymog dotyczacy statych kosztoéw posrednich lub wymog oparty na sumie
wymogow w oparciu o wspotczynnik K, przy czym obowigzuje ta sposrdd tych wartosci,
ktora jest najwyzsza.

Wspélczynniki K

Wspotczynniki K uwzgledniajg ryzyko dla klienta, a w przypadku firm, ktére zawieraja
transakcje na wlasny rachunek 1 realizujg zlecenia klienta we wtasnym imieniu — ryzyko dla
rynku iryzyko dla firmy. Ryzyko dla klienta obejmuje nast¢pujace wspotczynniki K:
zarzadzane aktywa (wspoOtczynnik K dotyczacy zarzadzanych aktywow, K-AUM),
przechowywane $rodki pieni¢zne klientow (wspodtczynnik K dotyczacy przechowywanych
srodkow pienieznych klientow, K-CMH), aktywa zabezpieczone i1 objete administrowaniem
(wspotczynnik K dotyczacy aktywdéw zabezpieczonych i objetych administrowaniem, K-
ASA) oraz obstugiwane zlecenia klientow (wspdtczynnik K dotyczacy obstugiwanych zlecen
klientow, K-COH). Ryzyko dla rynku obejmuje wspotczynnik K dotyczacy pozycji ryzyka
netto (K-NPR) opierajacy si¢ na wymogach w zakresie ryzyka rynkowego okreslonych w
CRR (cze$¢ trzecia tytut IV) lub alternatywnie — z zastrzezeniem udzielenia zezwolenia
przez wlasciwy organ — wspodtczynnik K opierajacy si¢ na depozytach zabezpieczajacych
wniesionych uczestnikom rozliczajagcym z tytulu transakcji gwarantowanych przez tych
uczestnikow (wspotczynnik K dotyczacy gwarancji uczestnika rozliczajacego, K-CMGQG).

Zmieniono prog dla firmy inwestycyjnej uprawniajacy do skorzystania z uproszczonej
metody standardowej w odniesieniu do ryzyka rynkowego tak, by odnosil si¢ on jedynie do
bezwzglednej kwoty tacznych aktywow w wysokosci 300 min EUR. Ryzyko dla firmy
obejmuje wspoOlczynniki K dotyczace: niewykonania zobowigzania przez kontrahenta
transakcyjnego (wspdtczynnik K dotyczacy ryzyka niewykonania zobowigzania przez
kontrahenta transakcyjnego, K-TCD), ryzyka koncentracji w przypadku przekroczenia
ustalonych progéow (wspotczynnik K dotyczacy ryzyka koncentracji, K-CON — zob. ponizej)
oraz dziennych przeptywéw transakcyjnych (wspdtczynnik K dotyczacy dziennych
przeptywow transakcyjnych, K-DTF).

Wspotczynniki K-CMH, K-ASA, K-COH i K-DTF oblicza si¢ na podstawie S$redniej
kroczacej z poprzednich 3 miesi¢ecy, natomiast w przypadku wspotczynnika K-AUM opiera
si¢ ona na poprzednim roku. Powyzsze wspotczynniki K mnozy si¢ przez odpowiadajace im
wspotczynniki procentowe okreslone w niniejszy rozporzadzeniu, aby ustali¢ wymog
kapitalowy. Wymogi kapitalowe w odniesieniu do wspdiczynnika K-NPR okresla sie¢
zgodnie z CRR, natomiast wymogi kapitatowe w odniesieniu do wspoétczynnikow K-CON
1 K-TCD okresla si¢ poprzez uproszczone zastosowanie odpowiadajacych wymogow
zgodnie z CRR w odniesieniu do — odpowiednio — sposobu traktowania duzych ekspozycji
w portfelu handlowym oraz ryzyka kredytowego kontrahenta.

Ryzyko koncentracji

Firmy inwestycyjne powinny monitorowaé ikontrolowaé ryzyko koncentracji, w tym
w odniesieniu do swoich klientow. Wytacznie firmy, ktérych nie uznaje si¢ za mate
1 niepowigzane wzajemnie, powinny sktada¢ wlasciwym organom sprawozdania dotyczace
ryzyka koncentracji, przykladowo w postaci niewykonania zobowigzania przez
kontrahentéw, w przypadku gdy przechowuja $rodki pieni¢zne klienta, papiery wartosciowe
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i wlasne $rodki pieniezne, a takze sprawozdania dotyczace ryzyka koncentracji zwigzanego
z ich zyskami. Firmy, ktore zawierajg transakcje na wtasny rachunek lub wykonuja zlecenia
klienta we wlasnym imieniu, nie powinny przekracza¢ ekspozycji wobec pojedynczego
kontrahenta lub powigzanych kontrahentéw réwnej 25 % swojego kapitatu regulacyjnego,
z zastrzezeniem szczegdlnych odstepstw dotyczacych ekspozycji wobec instytucji
kredytowych lub innych firm inwestycyjnych. Limity te mozna przekroczy¢ wytacznie
w przypadku spetnienia dodatkowych wymogow kapitatowych w zakresie wspdtczynnika K-
CON. W przypadku firm inwestycyjnych specjalizujacych si¢ w towarowych instrumentach
pochodnych badz uprawnieniach do emisji lub bazujacych na nich instrumentach
pochodnych, ktére moga posiada¢ duze skoncentrowane ekspozycje wobec grup
niefinansowych, do ktorych naleza, limity te mozna przekroczy¢ bez dodatkowego kapitatu,
o ile instrumenty te stuzg zapewnieniu ptynnosci w obrebie catej grupy lub realizacji celow
zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem.

Plynnos¢

Firmy inwestycyjne powinny wdrozy¢ procedury wewngtrzne w celu monitorowania swoich
potrzeb w zakresie plynnosci i zarzadzania tymi potrzebami oraz powinny by¢ zobowigzane
do utrzymywania co najmniej jednej trzeciej wymaganych statych kosztéw posrednich
w aktywach plynnych. Na aktywa tego rodzaju sktada¢ powinny si¢ ptynne aktywa wysokiej
jakosci zgodnie zrozporzadzeniem delegowanym Komisji w sprawie wskaznika pokrycia
wyptywow netto??, uzupetnione wolnymi od obciazen wiasnymi srodkami pieni¢znymi firmy
(ktore nie moga obejmowaé zadnych $rodkoéw pienigznych klientdéw) oraz w przypadku
malych 1niepowigzanych wzajemnie firm (niepodlegajacych wspolczynnikom K) —
nalezno$ciami z tytulu dostaw iustug oraz nalezno$ciami ztytutu optat lub prowizji
o terminie wymagalnos$ci wynoszacym maksymalnie 30 dni, z zastrzezeniem szczegdlnych
warunkéw. W wyjatkowych okoliczno$ciach kapital firm inwestycyjnych moze spas¢
ponizej wymaganych progéw w wyniku spieni¢zenia aktywoéw ptynnych w celu pokrycia
potrzeb w zakresie ptynnosci, pod warunkiem ze bezzwlocznie zglosza one ten fakt
wlasciwemu organowi.

Sprawozdawczos¢ nadzorcza i podawanie informacji do wiadomosci publicznej

Firmy inwestycyjne s3 zobowigzane do skladania wlasciwym organom sprawozdan
dotyczacych przestrzegania ram ostrozno$ciowych zgodnie ze szczegétowymi wymogami,
ktére majg zosta¢ sformulowane w srodkach wykonawczych poziomu 2. Firmy objete
wspotczynnikami K podlegaja obowigzkowi bardziej szczegdtowej sprawozdawczosci niz
firmy objete wymogiem kapitalowym wyrazonym w kategoriach statego kapitatu
minimalnego lub stalych kosztéw posrednich. Firmy te musza podawaé¢ do wiadomosci
publicznej poziomy kapitalu, obowigzujace je wymogi kapitatowe, polityke wynagrodzen
i praktyki w zakresie wynagrodzen oraz zasady zarzadzania, natomiast male i niepowigzane
wzajemnie firmy nie podlegaja wymogom dotyczacym podawania informacji do wiadomosci
publiczne;.

Przepisy przejsciowe

W celu utatwienia bezproblemowego przejscia przez firmy inwestycyjne na nowy system
wymogi kapitalowe podlega¢ beda stopniowemu wdrazaniu zgodnie z ponizszym. Przez pieé

2 Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/61 zdnia 10 pazdziernika 2014 r. uzupehiajace

rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr575/2013 w odniesieniu do wymogu pokrycia
wyplywow netto dla instytucji kredytowych (Dz.U. L 11 z 17.1.2015, s. 1).
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lat od daty rozpoczgcia stosowania niniejszego rozporzadzenia firmom inwestycyjnym,
ktérych wymogi kapitalowe w ramach nowego systemu wzrostyby ponad dwukrotnie
w poréwnaniu z ich dotychczasowymi wymogami kapitatowymi w ramach obecnych
regulacji, nalezy zezwoli¢ na ograniczenie ich wymogu kapitalowego do kwoty stanowigcej
dwukrotno$¢ ich odnos$nego wymogu kapitatowego na podstawie CRR/CRD IV. Ponadto
w tym okresie nowe firmy inwestycyjne, ktoére dotad nie podlegaly wymogom kapitalowym
na podstawie CRR/CRD 1V, moglyby stosowaé limit ograniczajacy ich wymogi do kwoty
dwukrotno$ci ich wymogu dotyczacego statych kosztow posrednich, natomiast firmy, ktére
na podstawiec CRR/CRD IV podlegaly wylacznie wymogowi dotyczacemu kapitatu
zatozycielskiego, moglyby ograniczy¢ swoj wymog kapitalowy do kwoty stanowigcej
dwukrotno$¢ tego wymogu, aby ztagodzi¢ wspomniany wzrost. Wreszcie, przez pi¢¢ lat od
daty rozpoczgcia stosowania niniejszego rozporzadzenia lub do daty rozpoczgcia stosowania
zmian wprowadzonych w CRR/CRD IV w odniesieniu do wymogéw kapitatowych dla ryzyka
rynkowego na podstawie art. 1 pkt84 wniosku Komisji dotyczacego rozporzadzenia
zmieniajagcego rozporzadzenie (UE) nr 575/2013, w zaleznosci od tego, ktéra ztych dat
przypada wczesniej, firmy inwestycyjne podlegajace odno$nym przepisom niniejszego
rozporzadzenia powinny nadal oblicza¢ swoje wymogi kapitalowe dla portfela handlowego
zgodnie z obowigzujacymi przepisami CRR.

Firmy inwestycyjne o znaczeniu systemowym

W niniejszym wniosku zmieniono definicj¢ instytucji kredytowych zawarta w art. 4 ust. 1
pkt 1 CRR. Wten sposéb status instytucji kredytowej przyznano duzym firmom
inwestycyjnym, ktore prowadza rodzaje dziatalnos$ci, o ktérych mowa w sekcji A pkt3 16
w zalaczniku I do MiFID, i posiadaja aktywa o wartosci powyzej 30 mld EUR. W rezultacie
duze firmy inwestycyjne o znaczeniu systemowym beda nadal stosowac przepisy CRR/CRD
IV oraz beda wpelni podlega¢ wymogom ostroznosciowym inadzorczym majacym
zastosowanie do instytucji kredytowych. Dotyczy to m.in. przepisoOw regulujacych nadzoér na
zasadzie indywidualnej iskonsolidowanej nad jednostka dominujaca sprawowany przez
wlasciwe organy. Oznacza to miedzy innymi, ze dzialalno$¢ duzych firm inwestycyjnych
majacych siedzibe w panstwach cztonkowskich uczestniczacych w unii bankowej bedzie
podlega¢ bezposredniemu nadzorowi sprawowanemu przez EBC w ramach Jednolitego
Mechanizmu Nadzorczego. Podejscie to byloby réwniez spojne ze zmianami regulacyjnymi,
jakie nastgpuja w innych jurysdykcjach (np. w Stanach Zjednoczonych, Szwajcarii, Japonii),
gdzie — od czasu kryzysu finansowego — sposob traktowania pod wzgledem regulacyjnym
1nadzorczym firm inwestycyjnych o znaczeniu systemowym w coraz wigkszym stopniu
ulega wujednoliceniu ze sposobem, wjaki traktuje si¢ instytucje kredytowe.
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2017/0359 (COD)
Whniosek
ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

w sprawie wymogow ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych oraz zmieniajace
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, (UE) nr 600/2014 i (UE) nr 1093/2010

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE]J,

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

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego??,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego®,

stanowigc zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawcza,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1) Solidne wymogi ostrozno$ciowe stanowig integralng cz¢s¢ warunkow regulacyjnych,
w ktorych instytucje finansowe moga $wiadczy¢ ustugi wcatej Unii. Firmy
inwestycyjne wraz z instytucjami kredytowymi podlegaja dyrektywie 2013/36/UE?°
oraz rozporzadzeniu (UE) nr 575/2013%7 w odniesieniu do ich ostrozno$ciowego
traktowania 1 nadzoru ostrozno$ciowego, natomiast wymogi w zakresie udzielania
im zezwolen oraz inne wymogi organizacyjne i wymogi w zakresie prowadzenia
dzialalno$ci okreslono w dyrektywie 2004/39/WE?S,

2) Istniejagce systemy ostroznos$ciowe ustanowione na mocy rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013 i dyrektywy 2013/36/UE w duzej mierze opieraja si¢ na kolejnych
iteracjach miedzynarodowych norm regulacyjnych okre§lonych przez Bazylejski

24 DzU.C[..]z[...],s. [...]

25 DzU.C[..]z[...],s. [...]

26 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego iRady 2013/36/UE zdnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnosci oraz nadzoru ostroznosciowego nad
instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE iuchylajaca
dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz.U. L 176 z 27.6.2013, s. 338).

z Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 zdnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie wymogdéw ostroznosciowych dla instytucji kredytowych 1ifirm inwestycyjnych, zmieniajace
rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 176 2 27.6.2013, s. 1).

B Dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady zdnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie
rynkéw instrumentéw finansowych zmieniajagca dyrektywe Rady 85/611/EWG 193/6/EWG i dyrektywe
2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajaca dyrektywe Rady 93/22/EWG (Dz.U. L 145
730.4.2004, s. 1).
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Komitet Nadzoru Bankowego dla duzych grup bankowych ijedynie cze$ciowo
odnosza si¢ do konkretnych ryzyk nieodlgcznie zwigzanych ze zréznicowang
dziatalnos$cig firm inwestycyjnych. Do konkretnych podatnosci i ryzyk nieodtacznie
zwigzanych z dziatalno$cig firm inwestycyjnych nalezy zatem odnie$¢ si¢
szczegblnie poprzez odpowiednie i proporcjonalne rozwigzania ostroznosciowe na
szczeblu unijnym.

Ryzyko, jakie firmy inwestycyjne same ponosza i stwarzaja dla swoich klientow oraz
szerzej postrzeganych rynkow, na ktorych dziataja, zalezy od charakteru i wolumenu
ich dzialalnosci, w tym tego, czy firmy inwestycyjne dzialaja jako przedstawiciele
swoich klientow isame nie sg strong zawieranych transakcji, czy tez dzialaja
w charakterze zleceniodawcow transakcji.

Rzetelne wymogi ostroznosciowe powinny zapewnia¢ zarzadzanie firmami
inwestycyjnymi w sposob prawidlowy i zgodnie z najlepiej pojetym interesem ich
klientow. W wymogach tych nalezy uwzgledni¢ potencjat firm inwestycyjnych iich
klientow do podejmowania nadmiernego ryzyka oraz gradacje ryzyka
podejmowanego i stwarzanego przez firmy inwestycyjne. Formutujac takie wymogi
ostrozno$ciowe, nalezy mie¢ rowniez na uwadze konieczno$¢ unikania nakladania
nadmiernego obcigzenia administracyjnego na firmy inwestycyjne.

Wiele wymogoéw wynikajacych zram ustanowionych rozporzadzeniem (UE)
nr 575/2013 1dyrektywa 2013/36/UE opracowano w celu zaradzenia wspolnym
ryzykom, na jakie narazone sg instytucje kredytowe. W zwigzku z tym istniejgce
wymogi s3 w duzej mierze skalibrowane w taki sposob, aby zachowa¢ zdolnos¢
instytucji  kredytowych do udzielania pozyczek niezaleznie od cyklu
koniunkturalnego oraz do ochrony deponentow i podatnikow przed mozliwg
upadlo$cia; nie opracowano ich natomiast w celu uwzglednienia poszczegodlnych
profili ryzyka firm inwestycyjnych. Firmy inwestycyjne nie posiadaja duzych
portfeli kredytow detalicznych i kredytéw dla przedsigbiorstw oraz nie przyjmuja
depozytow. Prawdopodobienstwo, ze ich upadios¢ moze mie¢ szkodliwy wplyw na
0g6lng stabilnos¢ finansowa, jest mniejsze niz w przypadku instytucji kredytowych.
Ryzyko, na jakie sg narazone i jakie stwarzajg firmy inwestycyjne, znaczgco rdzni
si¢ zatem od ryzyka, na jakie s3 narazone i jakie stwarzaja instytucje kredytowe,
1 r6znice te nalezy wyraznie odzwierciedli¢ w unijnych ramach ostroznosciowych.

Wymogi ostrozno$ciowe okreslone w dyrektywie 2013/36/UE i rozporzadzeniu (UE)
nr 575/2013, ktéorym podlegaja firmy inwestycyjne, opieraja si¢ na wymogach
ostroznosciowych majacych zastosowanie do instytucji kredytowych. Firmy
inwestycyjne, ktore uzyskaty zezwolenie na $wiadczenie ograniczonego zakresu
szczegolnych ustug inwestycyjnych, ktore to ustugi nie sg objete zakresem obecnych
ram ostrozno$ciowych, podlegaja licznym zwolnieniom ztych wymogow. Tym
samym uznano, ze dziatajac w takim charakterze, firmy te nie ponosza ryzyka tego
samego rodzaju co instytucje kredytowe. Firmy inwestycyjne prowadzace
dzialalno$¢ wchodzaca w zakres obecnie obowigzujacych ram, ktéra obejmuje
prowadzony w ograniczonym zakresie obrdt instrumentami finansowymi, podlegaja
odno$nym wymogom przewidzianym we wspomnianych ramach pod wzglgdem
kapitatu, jednak moga podlega¢ zwolnieniom w innych obszarach, takich jak
ptynnos¢, duze ekspozycje idzwignia finansowa. Firmy inwestycyjne posiadajace
zezwolenie, ktérego zakres nie podlega tym ograniczeniom, podlegaja pelnym
ramom wraz z instytucjami kredytowymi.
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Obr6t instrumentami finansowymi zaréwno do celow zarzadzania ryzykiem,
zabezpieczania 1 zarzadzania ptynno$cig, jak 1 do celow zajmowania pozycji
w oczekiwaniu na pozadang zmiang warto$ci instrumentOw Ww czasie, stanowi
dzialalno$¢, ktéra podja¢é moga zarowno instytucje kredytowe, jak 1 firmy
inwestycyjne upowaznione do zawierania transakcji na wlasny rachunek i ktora jest
juz objeta ramami ostroznosciowymi ustanowionymi dyrektywa 2013/36/UE
i rozporzadzeniem (UE) nr 575/2013. Aby unikng¢ nieréwnych warunkow dziatania,
ktére moglyby doprowadzi¢ do arbitrazu regulacyjnego miedzy instytucjami
kredytowymi oraz firmami inwestycyjnymi w tym obszarze, wymogi kapitalowe
wynikajace z tych przepisow w celu pokrycia tego ryzyka powinny zatem nadal mie¢
zastosowanie do tych firm inwestycyjnych. Ekspozycje tych firm inwestycyjnych
wobec kontrahentow transakcyjnych w ramach okreslonych transakcji i odnosne
wymogi kapitalowe sa réwniez objete zakresem stosowania przepisoOw, a zatem
powinny nadal mie¢ zastosowanie w uproszczonej formie. Ponadto przepisy
dotyczace duzych ekspozycji w obecnie obowigzujacych ramach majg znaczenie
rowniez wowczas, gdy ekspozycje ztytutu transakcji tych firm inwestycyjnych
wobec okreslonych kontrahentéw sa szczegélnie duze, azatem prowadza do
powstania nadmiernie skoncentrowanego zrddla ryzyka dla firmy inwestycyjnej
z tytulu niewykonania zobowigzania przez kontrahenta. Rowniez te przepisy
powinny zatem nadal mie¢ zastosowanie do firm inwestycyjnych w uproszczonej
formie.

Rozbieznosci w stosowaniu istniejagcych ram w poszczegdlnych panstwach
cztonkowskich zagrazaja réwnym warunkom dziatania dla firm inwestycyjnych
w obrebie Unii. Rozbieznosci te wynikaja z ogdlnej zlozonosci stosowania ram
wobec réznych firm inwestycyjnych w oparciu o $wiadczone przez nie ustugi,
w przypadku gdy niektore organy krajowe dostosowuja lub usprawniaja ich
stosowanie na gruncie prawa krajowego lub w praktykach krajowych. Biorac pod
uwage, ze istniejgce ramy ostroznosciowe nie uwzgledniajg wszystkich rodzajow
ryzyka, na jakie sa narazone i jakie stwarzaja niektore rodzaje firm inwestycyjnych,
do niektéorych firm inwestycyjnych w niektérych panstwach cztonkowskich
stosowano duze narzuty kapitalowe. Nalezy ustanowi¢ jednolite przepisy
uwzgledniajace ryzyko tego rodzaju w celu zapewnienia zharmonizowanego nadzoru
ostroznosciowego nad firmami inwestycyjnymi w catej Unii.

Nalezy zatem ustanowi¢ szczegolny system ostroznosciowy dla firm inwestycyjnych
niemajacych znaczenia systemowego za wzgledu na ich rozmiar iwzajemne
powigzania z innymi podmiotami finansowymi 1 gospodarczymi. Firmy inwestycyjne
0 znaczeniu systemowym powinny jednak nadal podlega¢ istniejagcym ramom
ostroznosciowym na podstawie dyrektywy 2013/36/UE 1irozporzadzenia (UE)
nr 575/2013. Wspomniane firmy inwestycyjne sg podzbiorem firm inwestycyjnych,
do ktéorych ramy ustanowione dyrektywa 2013/36/UE i rozporzadzeniem (UE)
nr 575/2013 maja obecnie zastosowanie, inie korzystaja ze specjalnych wytaczen
z zadnego z podstawowych wymogow okreslonych w tych ramach. Najwigksze
1 najbardziej wzajemnie powigzane firmy inwestycyjne maja modele biznesu i profile
ryzyka podobne do modeli biznesowych 1profili ryzyka istotnych instytucji
kredytowych — §wiadcza ustugi podobne do bankowych i zapewniajg zabezpieczenie
przed ryzykiem na znaczng skale. W zwigzku z tym te firmy inwestycyjne powinny
nadal podlega¢ przepisom okreslonym w dyrektywie 2013/36/UE i rozporzadzeniu
(UE) nr575/2013. Co wigcej, firmy inwestycyjne o znaczeniu systemowym s3
wystarczajagco duze i1maja modele biznesu iprofile ryzyka, ktore stanowig
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zagrozenie dla stabilno$ci i prawidlowego funkcjonowania rynkéw finansowych na
réwni z duzymi instytucjami kredytowymi.

Szczegblny system ostrozno$ciowy dla firm inwestycyjnych, ktére ze wzglgdu na
swOj rozmiar 1swoje powigzania zinnymi podmiotami finansowymi
i gospodarczymi nie s3 uznawane za majace znaczenie systemowe, powinien zatem
uwzglednia¢ szczegolne praktyki biznesowe réznych rodzajow firm inwestycyjnych.
Firmy inwestycyjne charakteryzujace si¢ najwyzszym prawdopodobienstwem
generowania ryzyk dla klientow, rynkow lub prawidtowego funkcjonowania firm
inwestycyjnych powinny w szczegolnosci podlega¢ jednoznacznym i skutecznym
wymogom ostroznosciowym dostosowanym do tych szczegélnych ryzyk.
Wspomniane wymogi ostrozno$ciowe powinny by¢ dostosowane w sposdb
proporcjonalny do rodzaju firmy inwestycyjnej i najlepiej pojetego interesu klientow
tego rodzaju firmy inwestycyjnej oraz powinny uwzglednia¢ konieczno$¢ wspierania
sprawnego 1 prawidlowego funkcjonowania rynkéw, na ktérych dziataja takie
rodzaje firm inwestycyjnych. Powinny tagodzi¢ ryzyko w zidentyfikowanych
obszarach ipomaga¢ zapewnia¢, by w przypadku upadtosci firmy inwestycyjnej
mozna byto ja zlikwidowa¢ w uporzadkowany sposob przy minimalnym zaktdceniu
stabilno$ci rynkow finansowych.

System ostroznos$ciowy dla firm inwestycyjnych, ktore ze wzgledu na swdj rozmiar
1swoje powigzania zinnymi podmiotami finansowymi i gospodarczymi nie sg
uznawane za majace znaczenie systemowe, powinien mie¢ zastosowanie do kazdej
z firm inwestycyjnych na zasadzie indywidualnej. Poniewaz ryzyko ponoszone przez
male iniepowigzane wzajemnie firmy inwestycyjne jest Ww znacznej mierze
ograniczone, nalezy jednak umozliwi¢ im skorzystanie ze zwolnienia z okreslonych
wymogow ostroznosciowych, jezeli stanowig czg$¢ grupy bankowej majacej siedzibe
i podlegajacej nadzorowi skonsolidowanemu zgodnie zrozporzadzeniem (UE)
nr 575/2013/dyrektywa  2013/36/UE  wtym samym panstwie czlonkowskim,
poniewaz w takich przypadkach zastosowanie na zasadzie skonsolidowanej
przepiséw rozporzadzenia (UE) nr 575/2013/dyrektywy 2013/36/UE w odniesieniu
do grupy powinno odpowiednio pokrywac to ryzyko. Aby odzwierciedli¢ mozliwy
istniejacy sposob traktowania grup firm inwestycyjnych zgodnie z rozporzadzeniem
(UE) nr575/2013/dyrektywa 2013/36/UE, nalezy wymaga¢ od jednostki
dominujacej w takich grupach posiadania wystarczajacego kapitalu do pokrycia
wartosci ksiegowej jej udziatow kapitalowych w jednostkach zaleznych. Ponadto aby
uwzgledni¢ przypadki, w ktorych tego rodzaju grupy firm inwestycyjnych
charakteryzujg si¢ wyzszym stopniem ryzyka lub wigkszymi powigzaniami, mogtyby
one podlega¢ wymogom kapitatowym opierajagcym si¢ na sytuacji skonsolidowane;j
grupy.

Aby umozliwi¢ firmom inwestycyjnym dalsze poleganie na istniejacych funduszach
wilasnych wcelu spelienia wymogéw  kapitalowych zgodnie zramami
ostroznosciowymi wtasciwymi dla firm inwestycyjnych, nalezy dostosowac¢ definicj¢
1 strukture funduszy wtasnych do rozporzadzenia (UE) nr 575/2013. Obejmuje to
pelne odliczenia pozycji bilansowych od funduszy witasnych zgodnie
z rozporzadzeniem (UE) nr 575/2013, takich jak aktywa ztytulu odroczonego
podatku dochodowego i posiadane instrumenty kapitalowe innych podmiotow
sektora finansowego. Firmy inwestycyjne powinny jednak mie¢ mozliwos¢
wylaczenia nieistotnych pakietéw instrumentow podmiotéw sektora finansowego
z obowiazku odliczania, jezeli sg one utrzymywane z przeznaczeniem do obrotu, aby
wspiera¢ pelnienie funkcji animatora rynku w odniesieniu do tych instrumentow.
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Aby dostosowa¢ strukture funduszy wtasnych do rozporzadzenia (UE) nr 575/2013,
firmy inwestycyjne powinny spetni¢ co najmniej 56 % wymogow kapitatowych za
pomoca pozycji kapitalu podstawowego Tier I, natomiast pozycje kapitalu
dodatkowego Tier I i Tier Il moga stanowi¢ odpowiednio maksymalnie 44 % 125 %
kapitatlu regulacyjnego.

W celu zapewnienia, aby firmy inwestycyjne zawsze prowadzity dziatalno$¢ zgodnie
z poziomem kapitalu wymaganego do uzyskania zezwolenia, wszystkie firmy
inwestycyjne powinny zawsze speiniac¢ staly minimalny wymog kapitalowy rowny
poziomowi kapitalu zatozycielskiego wymaganego do uzyskania zezwolenia na
swiadczenie odpowiednich uslug inwestycyjnych okreslonego zgodnie z dyrektywa
(UE) ----/--[IFD].

Aby zapewni¢ proste stosowanie minimalnego wymogu kapitalowego przez mate
1 niepowigzane wzajemnie firmy inwestycyjne, powinny one posiadaé kapitat rowny
ich stalemu minimalnemu wymogowi kapitalowemu lub jednej czwartej ich statych
kosztéw posrednich zmierzonych na podstawie ich dzialalnosci w poprzednim roku
zgodnie z rozporzadzeniem delegowanym (UE) 2015/488%, przy czym obowigzuje
ta warto$¢, ktora jest wyzsza.

Aby uwzgledni¢ wyzsze ryzyko, na jakie narazone sg firmy inwestycyjne, ktore nie
s3 ani matymi ani niepowigzanymi wzajemnie firmami, dotyczacy ich minimalny
wymog kapitalowy powinien odpowiada¢ ich stalemu minimalnemu wymogowi,
jednej czwartej ich statych kosztéw posrednich za rok poprzedni badz sumie ich
wymogu zgodnie z zestawem czynnikow ryzyka dostosowanym do specyfiki firm
inwestycyjnych (,,wspotczynniki K*), za pomoca ktéorego ustala sie kapitat
w odniesieniu do rodzajow ryzyka wystepujacych w okreslonych obszarach
dzialalnoséci firm inwestycyjnych, przy czym obowigzuje ta sposrdd tych trzech
wartosci, ktora jest najwyzsza.

Firmy inwestycyjne powinny by¢ uznawane za male iniepowigzane wzajemnie
przedsigbiorstwa do celow szczegdlnych wymogdéw ostroznosciowych dotyczacych
firm inwestycyjnych, jezeli nie $wiadcza ushug inwestycyjnych niosacych ze soba
wysokie ryzyko dla klientow, rynkow lub ich samych, aich wielko$¢ oznacza, ze
istnieje mniejsze prawdopodobienstwo, iz mogg one wywiera¢ negatywny wptyw na
klientow 1irynki, w przypadku urzeczywistnienia si¢ ryzyka zwigzanego
z prowadzong przez nie dziatalno$cig lub w przypadku ich upadtosci. W zwigzku
zpowyzszym mate 1niepowigzane wzajemnie firmy inwestycyjne nalezy
zdefiniowa¢ jako firmy, ktore nie zawierajg transakcji na wlasny rachunek lub nie
ponosza ryzyka zwigzanego z obrotem instrumentami finansowymi, nie majg pod
swoja kontrolg zadnych aktywow ani pienigedzy klientoéw, maja zarzadzane aktywa
zarOwno w ramach zarzadzania portfelem w ramach swobodnego uznania, jak
i nieuznaniowych (doradczych) uzgodnien o wartosci ponizej 1,2 mld EUR,
obstuguja codzienne zlecenia klienta o wartosci ponizej 100 mln EUR w przypadku
transakcji na rynku kasowym lub 1 mld EUR dziennie w przypadku instrumentéw
pochodnych oraz posiadajag sume¢ bilansowg mniejsza niz 100 min EUR, a laczne
dochody brutto ze §wiadczenia uslug inwestycyjnych nie osiagaja kwoty 30 mln
EUR.
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Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/488 zdnia 4 wrzesnia 2014r. zmieniajace

rozporzadzenie delegowane (UE) nr 241/2014 w odniesieniu do obowigzujacych firmy wymogow w zakresie
funduszy witasnych opartych na statych kosztach posrednich (Dz.U. L 78 z 24.3.2015, s. 1).
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€2y

Aby zapobiec arbitrazowi regulacyjnemu iograniczy¢ zachety dla firm
inwestycyjnych do organizowania swojej dziatalnos$ci w taki sposdb, aby unikngé
przekroczenia progéw, powyzej ktorych nie kwalifikuja si¢ jako mate i niepowigzane
wzajemnie firmy, progi dotyczace zarzadzanych aktywow, obslugiwanych zlecen
klientow, warto$ci sumy bilansowej itacznych dochodéw brutto nalezy stosowac
w sposob taczny w odniesieniu do wszystkich firm inwestycyjnych nalezacych do tej
samej grupy. Pozostate kryteria, a mianowicie, czy firma inwestycyjna przechowuje
srodki pieniezne klienta, zarzadza lub zabezpiecza aktywa klientow, lub czy
prowadzi obrét instrumentami finansowymi iponosi ryzyko rynkowe lub ryzyko
kontrahenta, maja charakter binarny inie pozostawiaja miejsca na taka
restrukturyzacje, dlatego nalezy je stosowaé na zasadzie indywidualnej. Aby na
biezagco uwzglednia¢ zmieniajace si¢ modele biznesowe iryzyka, jakie si¢ z nimi
wigza, wspomniane kryteria iprogi nalezy ocenia¢ na koniec dnia, z wyjatkiem
przechowywania $rodkéw pienigznych klienta, ktére to kryterium nalezy oceniaé
sréddziennie, oraz z wyjatkiem wartosci sumy bilansowej itacznych dochodéw
brutto, ktére nalezy ocenia¢ w oparciu o sytuacje firmy inwestycyjnej na koniec
ostatniego roku obrachunkowego.

Firma inwestycyjna, ktéra przekracza progi regulacyjne lub nie spetnia pozostatych
kryteriow, nie powinna by¢ uznawana za male iniepowigzane wzajemnie
przedsiebiorstwo oraz powinna podlega¢ wymogom dotyczacym innych firm
inwestycyjnych,  z zastrzezeniem  szczegdlnych — przepisow  przejsciowych
okreslonych w niniejszym rozporzadzeniu. Powinno to zachgci¢ firmy inwestycyjne
do planowania swojej dziatalno$ci gospodarczej w taki sposob, aby wyraznie
kwalifikowaty si¢ jako male i niepowigzane wzajemnie firmy. W przypadku firmy
inwestycyjnej, ktéra nie spelnia wymogow koniecznych do uznania ja za mate
1 niepowigzane wzajemnie przedsiebiorstwo, przez co nie kwalifikuje si¢ do objgcia
takim sposobem traktowania, nalezy przewidzie¢ faz¢ monitorowania, jezeli firma ta
spetnia kryteria 1 utrzymuje si¢ ponizej odpowiednich progdéw przez co najmniej
sze$¢ kolejnych miesiecy.

Wszystkie firmy inwestycyjne powinny oblicza¢ wymog kapitatowy w odniesieniu
do zestawu wspolczynnikow K, ktore obejmujg ryzyko dla klienta, ryzyko dla rynku
iryzyko dla firmy. Wspotczynniki K wramach ryzyka dla klienta obejmuja
zarzadzane aktywa klienta ibiezace doradztwo (K-AUM), aktywa zabezpieczone
1 objete administrowaniem (K-ASA), przechowywane $rodki pieni¢zne klientow (K-
CMH) oraz obstugiwane zlecenia klientow (K-COH).

Wspotczynnik K w ramach ryzyka dla rynku obejmuje pozycje ryzyka netto (K-
NPR) zgodnie z przepisami dotyczacymi ryzyka rynkowego zawartymi w CRR lub,
jezeli zezwala na to organ witasciwy dla danego rodzaju firm inwestycyjnych, ktére
zawieraja transakcje na wilasny rachunek za posrednictwem uczestnikow
rozliczajacych — na podstawie depozytow zabezpieczajacych wniesionych na rzecz
uczestnika rozliczajacego firmy inwestycyjnej (K-CMG).

Wspotczynniki K wramach ryzyka dla firmy obejmujg ekspozycje firmy
inwestycyjnej na niewykonanie zobowigzania przez ich kontrahentow
transakcyjnych (K-TCD) zgodnie z uproszczonymi przepisami dotyczacymi ryzyka
kredytowe kontrahenta zawartymi w CRR, ryzyko koncentracji w ramach duzych
ekspozycji firm inwestycyjnych na okre§lonych kontrahentow na podstawie
przepisow zawartych w CRR dotyczacych ryzyka duzych ekspozycji w portfelu
handlowym (K-CON) oraz ryzyka operacyjne wynikajace z dziennych przepltywow
transakcyjnych firmy inwestycyjnej (K-DTF).
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Calkowity wymog kapitatowy w ramach wspodtczynnikow K stanowi sume
wymogow dotyczacych wspotczynnikow K w ramach ryzyka dla klienta, ryzyka dla
rynku i ryzyka dla firmy. Wspoétczynniki K K-AUM, K-ASA, K-CMH, K-COH i K-
DTF odnosza si¢ do wolumenu dzialalnoéci, ktorej dotycza poszczegdlne
wspotczynniki K. Wolumeny na potrzeby wspotczynnikow K-CMH, K-ASA, K-
COH 1 K-DTF oblicza si¢ na podstawie $redniej kroczacej z poprzednich trzech
miesi¢cy, natomiast na potrzeby wspotczynnika K-AUM — na podstawie $redniej
z poprzedniego roku. Wolumeny te mnozy si¢ przez odpowiadajace im
wspotczynniki procentowe okre§lone w niniejszy rozporzadzeniu, aby ustali¢ wymoég
kapitalowy. Wymogi kapitalowe w odniesieniu do wspodtczynnika K-NPR
zaczerpnicto z CRR, natomiast wymogi kapitalowe w odniesieniu do
wspotczynnikéw K-CON 1 K-TCD okresla si¢ poprzez uproszczone zastosowanie
przewidzianych w CRR stosownych wymogéw w odniesieniu do — odpowiednio —
sposobu traktowania duzych ekspozycji w portfelu handlowym oraz ryzyka
kredytowego kontrahenta. Wspo6tczynnik K wynosi zero, jezeli firma nie podejmuje
danego rodzaju dziatalnosci.

Wspotczynniki K wramach ryzyka dla klienta sg wskaznikami zastgpczymi
obejmujacymi obszary dziatalno$ci firm inwestycyjnych, ktore w przypadku
wystgpienia problemow mogg by¢ zrédlem szkody dla klientow. Wspotczynnik K-
AUM obejmuje ryzyko wyrzadzenia szkody klientom, ktore wynika
z niewlasciwego, uznaniowego zarzadzania portfelami klientéw lub niewtasciwego
wykonania oraz zapewnia gwarancje ikorzysci dla klientow w zakresie ciaglosci
swiadczenia ustug w zakresie biezacego =zarzadzania portfelem i doradztwa.
Wspoétczynnik K-ASA obejmuje ryzyko zwigzane z zabezpieczaniem aktywow
klienta iich administrowaniem oraz zapewnia, aby firmy inwestycyjne posiadaly
kapital proporcjonalny do warto$ci tych aktywow, niezaleznie od tego, czy znajduja
si¢ one wich wilasnym bilansie, czy wydzielono je na innych rachunkach.
Wspotczynnik K-CMH obejmuje ryzyko zwigzane z wystgpieniem szkody, jezeli
firma inwestycyjna przechowuje $rodki pieni¢zne swoich klientow, niezaleznie od
tego, czy sa one ujete wjej wilasnym bilansie, czy wydzielono je na innych
rachunkach. Wspotczynnik K-COH obejmuje potencjalne ryzyko dla klientéw firmy,
ktora wykonuje ich zlecenia (w imieniu klienta, a nie w imieniu samej firmy) np.
w ramach $wiadczonych klientom ustug ograniczajacych si¢ do realizacji sktadanych
zlecen lub gdy firma jest czg$cig tancucha zlecen klientow.

Wspotczynnik K obejmujacy ryzyko dla rynku, na jakie narazone sa firmy
inwestycyjne zawierajace transakcje na wilasny rachunek, opiera si¢ na zasadach
dotyczacych ryzyka rynkowego dla pozycji w instrumentach finansowych, walutach
obcych oraz wtowarach zgodnie ze zmienionym rozporzadzeniem (UE)
nr 575/2013%. Pozwala to firmom inwestycyjnym na stosowanie albo metody
standardowej zgodnie zrozporzadzeniem (UE) nr 575/2013 (uproszczona metoda
standardowa zgodnie ze zmienionym rozporzadzeniem (UE) nr 575/2013), jezeli
warto$¢ ich aktywow wynosi mniej niz 300 mln EUR, albo zmienionej metody
standardowej zgodnie ze zmienionym rozporzadzeniem (UE) nr 575/2013 oraz —
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Whiosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacego rozporzadzenie

(UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wskaznika dzwigni, wskaznika stabilnego finansowania netto, wymogow
w zakresie funduszy wlasnych izobowigzan kwalifikowalnych, ryzyka kredytowego kontrahenta, ryzyka
rynkowego, ekspozycji wobec kontrahentow centralnych, ekspozycji wobec przedsigbiorstw zbiorowego
inwestowania, duzych ekspozycji, wymogbébw w zakresie sprawozdawczosci iujawniania informacji oraz
zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 648/2012.
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opcjonalnie — modeli wewnetrznych. W dwoch ostatnich przypadkach otrzymany
wymog kapitalowy moze ulec obnizeniu do 65 %, nadajac staly charakter
przewidzianej w zmienionym rozporzadzeniu (UE) nr575/2013 mozliwosci
tymczasowego stosowania tego wymogu przez okres trzech lat, wcelu
uwzglednienia  ogdlnego  mniejszego  znaczenia  ostroznosciowego  firm
inwestycyjnych. Alternatywnie wymog kapitalowy dotyczacy firm realizujacych
transakcje, ktorych transakcje sg rozliczane centralnie, powinien — z zastrzezeniem
zatwierdzenia przez wlasciwy organ — by¢ rowny kwocie depozytow
zabezpieczajacych wniesionych ich uczestnikowi rozliczajagcemu.

W przypadku firm inwestycyjnych zawierajacych transakcje na wilasny rachunek
wspoteczynniki K-TCD i1 K-CON w ramach ryzyka dla firmy stanowig uproszczone
zastosowanie przepisow CRR dotyczacych odpowiednio ryzyka kredytowego
kontrahenta i duzej ekspozycji. Wspotczynnik K-TCD obejmuje ryzyko dla firmy
inwestycyjnej zwiazane z kontrahentami bedacymi strong transakcji  na
instrumentach  pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, transakcji odkupu, transakcji udzielania lub zaciggania pozyczek
papierow wartosciowych lub towardéw, transakcji z dlugim terminem rozliczenia
1 transakcji z obowigzkiem uzupelnienia zabezpieczenia kredytowego, ktorzy nie
wykonuja swoich zobowigzan, poprzez pomnozenie wartosci ekspozycji na
podstawie kosztu zastgpienia inarzutu ztytulu potencjalnej przysziej ekspozycji
przez czynniki ryzyka na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 575/2013,
z uwzglednieniem tagodzacych skutkéw skutecznego kompensowania i wymiany
zabezpieczenia. Wspotczynnik K-CON obejmuje ryzyko koncentracji w odniesieniu
do indywidualnych lub silnie powigzanych kontrahentow z sektora prywatnego,
wobec ktorych firmy posiadaja ekspozycje przekraczajace 25 % ich kapitalu
regulacyjnego lub szczeg6élne alternatywne progi w odniesieniu do instytucji
kredytowych lub innych firm inwestycyjnych, poprzez ustanowienie narzutu
kapitatowego zgodnie zrozporzadzeniem (UE) nr 575/2013 z tytulu nadmiernych
ekspozycji powyzej tych limitow. Wspodtczynnik K-DTF obejmuje natomiast ryzyka
operacyjne dla firmy inwestycyjnej zwigzane z duzymi wolumenami transakcji
zawieranych na wlasny rachunek lub na rzecz klientéw wjej wlasnym imieniu
w ciggu jednego dnia, ktore moglyby wynika¢ z nieodpowiednich lub zawodnych
procedur wewnetrznych, bledow ludzkich inieodpowiednich lub zawodnych
systemow lub ze zdarzen zewngtrznych, w oparciu o wartosci referencyjne
dziennych transakc;ji.

Wszystkie firmy inwestycyjne powinny monitorowaé ikontrolowaé ryzyko
koncentracji, wtym w odniesieniu do swoich klientow. Wylacznie firmy
inwestycyjne podlegajace minimalnemu wymogowi kapitatowemu w ramach
wspotczynnikow K powinny jednak sktada¢ wiasciwych organom sprawozdania
dotyczace ich ryzyka koncentracji. W przypadku firm inwestycyjnych
specjalizujacych si¢ w towarowych instrumentach pochodnych badz uprawnieniach
do emisji lub bazujacych na nich instrumentach pochodnych, ktére mogg posiadac
duze skoncentrowane ekspozycje wobec grup niefinansowych, do ktérych naleza,
limity dotyczace ryzyka koncentracji mozna przekroczy¢ bez dodatkowego narzutu
kapitatlowego wramach wspotczynnika K-CON, oile sluzag one zapewnieniu
ptynnosci w obrgbie catej grupy lub osiagnigciu celow zwigzanych z zarzadzaniem
ryzykiem.

Wszystkie firmy inwestycyjne powinny wdrozy¢ procedury wewngtrzne w celu
monitorowania wymogoéw dotyczacych ptynnosci izarzadzania tymi wymogami.
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Procedury te powinny pomoc  wzapewnieniu  mozliwosci  dziatania
w uporzadkowany sposoéb w perspektywie czasu, bez koniecznosci odkltadania
ptynnos$ci, w szczegdlnosci z mysla o okresach wystepowania warunkéw skrajnych.
W tym celu wszystkie firmy inwestycyjne powinny zawsze utrzymywac co najmniej
jedna trzecig swoich wymogow dotyczacych statych kosztéw posrednich w aktywach
ptynnych. Wspomniane aktywa ptynne powinny by¢ wysokiej jakosci oraz powinny
odpowiada¢ aktywom plynnym wymienionym w rozporzadzeniu delegowanym
Komisji (UE) 2015/61 w sprawie wskaznika pokrycia wyplywow netto®' oraz
powinny podlega¢ redukcjom warto$ci majacym zastosowanie do tych aktywow
zgodnie z tym rozporzadzeniem delegowanym. Aby uwzgledni¢ roéznice dotyczaca
profili plynnosci firm inwestycyjnych w pordwnaniu z instytucjami kredytowymi,
wykaz odpowiednich aktywow ptynnych nalezy uzupeli¢ o wolne od obcigzen
wiasne $rodki pienigzne firmy (ktére nie powinny obejmowaé zadnych $rodkow
pienieznych klientéw). Mate iniepowigzane wzajemnie firmy moglyby rowniez
uwzglednia¢ jako aktywa plynne pozycje zwigzane z nalezno$ciami z tytutu dostaw
iustug oraz nalezno$ciami z tytutu optat lub prowizji o terminie wymagalno$ci
wynoszacym maksymalnie 30 dni, pod warunkiem ze nie stanowig one wigcej niz
jedna trzecia minimalnego wymogu dotyczacego ptynnosci, nie zaliczono ich na
poczet zadnych wymogow dotyczacych ptynnosci natozonych przez wlasciwy organ
oraz podlegaja redukcji  wartosci  w wysokosci 50 %. W wyjatkowych
okolicznosciach nalezy zezwoli¢ firmom inwestycyjnym na to, by ich kapitat spadt
ponizej wymaganych progow w wyniku spieni¢zenia aktywow plynnych w celu
spelnienia wymogow dotyczacych plynnosci, pod warunkiem ze bezzwlocznie
zglosza one ten fakt wilasciwemu organowi. Wszystkie gwarancje finansowe
udzielone klientom, ktéore moga spowodowacé zwickszenie potrzeb w zakresie
ptynnosci w przypadku skorzystania z nich, powinny zmniejsza¢ kwote dostgpnych
aktywow ptynnych o co najmniej 1,6 % catkowitej warto$ci tego rodzaju gwarancji.

Nalezy opracowa¢ odnos$ne ramy sprawozdawczos$ci do celow regulacyjnych
w zwigzku z nowym systemem ostrozno$ciowym oraz starannie je dostosowac¢ do
dziatalnosci firm inwestycyjnych oraz wymogdéw ram ostroznosciowych. Wymogi
dotyczace sprawozdawczosci dla firm inwestycyjnych powinny dotyczy¢ poziomu
1 struktury ich funduszy wlasnych, wymogdéw kapitatowych, podstawy obliczania
wymogoéw kapitatowych, profilu i skali dzialalno$ci w odniesieniu do parametréw
stosowanych do celéw uznawania firm inwestycyjnych za mate iniepowigzane
wzajemnie, ich wymogéw dotyczacych ptynnosci oraz przestrzegania przepisow
dotyczacych ryzyka koncentracji. EUNB nalezy powierzy¢ obowigzek opracowania
projektu wykonawczych standardow technicznych, aby doprecyzowaé szczegdtowe
wzory 1iustalenia dotyczace wspomnianej sprawozdawczosci do celow
regulacyjnych, przy czym standardy te powinny by¢ proporcjonalne do skali
1 ztozonosci rdéznych firm inwestycyjnych oraz powinny w szczegolnosci
uwzglednia¢ fakt, czy firmy inwestycyjne uznaje si¢ za male iniepowigzane
wzajemnie.

Aby zapewni¢ przejrzystos¢ zmys$la o inwestorach oraz szerzej postrzeganych
rynkach, firmy inwestycyjne, ktéorych nie uznaje si¢ za mate iniepowigzane
wzajemnie, powinny podawa¢ do wiadomosci publicznej poziomy swojego kapitatu,
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rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr575/2013 w odniesieniu do wymogu pokrycia
wyplywow netto dla instytucji kredytowych (Dz.U. L 11 z 17.1.2015, s. 1).
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swoje wymogi kapitatowe, zasady zarzadzania oraz polityke wynagrodzen i praktyki
w zakresie wynagrodzen. Przejrzysto$¢ w zakresie wynagrodzen oséb o wysokich
zarobkach lezy w interesie ogo6lnym, jakim jest przyczynianie si¢ do solidnosci
1 stabilno$ci rynkéw finansowych, biorgc pod uwage istotng role, jaka wspomniane
osoby o wysokich zarobkach odgrywaja w kierowaniu dziatalnoscig i ksztattowaniu
dlugoterminowych wynikéw firm inwestycyjnych. Ze wzgledéw zwigzanych
z poufnoscig informacje dotyczace wynagrodzenia oso6b o wysokich zarobkach
powinny podlega¢ ujawnianiu w ujeciu zagregowanym. Mate iniepowigzane
wzajemnie firmy nie powinny podlega¢ wymogom dotyczacym podawania
informacji do wiadomo$ci publicznej, z wyjatkiem sytuacji, w ktérej emitujg
instrumenty zaliczane do dodatkowego kapitalu Tier I, aby zapewni¢ przejrzystos$é
inwestorom inwestujagcym w te instrumenty.

W celu ufatwienia sprawnego przejscia przez firmy inwestycyjne z wymogow
przewidzianych w rozporzadzeniu (UE) nr 575/2013 1 dyrektywie 2013/36/UE na
wymogi przewidziane w niniejszym rozporzadzeniu i w dyrektywie (UE) ----/--[IFD]
nalezy przewidzie¢ odpowiednie $rodki przejsciowe. W szczeg6lnosci przez okres
pigciu lat od daty rozpoczecia stosowania niniejszego rozporzadzenia firmy
inwestycyjne, ktérych wymogi kapitatlowe na podstawie niniejszego rozporzadzenia
wzrostyby ponad dwukrotnie w poréwnaniu zich wymogami kapitalowymi na
podstawie rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 badz dyrektywy 2013/36/UE, powinny
mie¢ mozliwo$¢ zlagodzenia skutkéw potencjalnego wzrostu wymogoéw poprzez
ograniczenie wymogu kapitalowego do kwoty stanowigcej dwukrotno$¢ wtasciwego
dla nich wymogu wynikajacego z rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 badz dyrektywy
2013/36/UE.

Aby nie stawia¢ nowych firm inwestycyjnych o podobnych profilach na
nieuprzywilejowanej pozycji w stosunku do istniejacych firm, firmy inwestycyjne,
ktére nigdy nie podlegaly wymogom kapitalowym na podstawie rozporzadzenia
(UE) nr 575/2013/dyrektywy 2013/36/UE, powinny mie¢ mozliwo$¢ ograniczenia
swoich wymogoéw kapitalowych wynikajacych z niniejszego rozporzadzenia do
kwoty stanowigcej dwukrotno$¢ ich wymogu dotyczacego staltych kosztow
posrednich na okres pigciu lat od daty rozpoczgcia stosowania niniejszego
rozporzadzenia.

Podobnie firmy inwestycyjne, ktore podlegaty wylacznie wymogowi dotyczacemu
kapitatu zatozycielskiego na podstawie rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 badz
dyrektywy 2013/36/UE i dla ktérych wymogi kapitatlowe wynikajace z niniejszego
rozporzadzenia wzrostyby ponad dwukrotnie w poréwnaniu zich sytuacja na
podstawie rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 badz dyrektywy 2013/36/UE, powinny
mie¢ mozliwo$¢ ograniczenia — przez pi¢¢ lat od daty rozpoczecia stosowania
niniejszego rozporzadzenia — swojego wymogu kapitalowego wynikajacego
z niniejszego rozporzadzenia do kwoty stanowigcej dwukrotno$¢ ich wymogu
dotyczacego kapitalu zatozycielskiego wynikajacego zrozporzadzenia (UE)
nr 575/2013 badz dyrektywy 2013/36/UE.

Te $rodki przejsciowe powinny, w stosownych przypadkach, by¢ rowniez dostepne
dla firm inwestycyjnych, o ktérych mowa w art. 498 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013, w ktérym to artykule firmy te zwolniono z wymogéw w zakresie
funduszy wlasnych przewidzianych wtym rozporzadzeniu, natomiast wymogi
dotyczace kapitatu zalozycielskiego, ktorym podlegaja te firmy inwestycyjne,
uzalezniono od uslug inwestycyjnych, ktore §wiadcza, Ilub dziatalnosci
inwestycyjnej, ktora prowadza. Przez pig¢ lat od daty rozpoczgcia stosowania
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€2))

(32)

(33)

niniejszego rozporzadzenia ich wymogi kapitalowe na podstawie przepiséw
przejsciowych niniejszego rozporzadzenia powinny by¢ obliczane z uwzglednieniem
tych odpowiednich poziomow.

Przez pig¢ lat od daty rozpoczecia stosowania niniejszego rozporzadzenia badz do
daty rozpoczecia stosowania zmian wprowadzonych w rozporzadzeniu (UE)
nr 575/2013 badz dyrektywie 2013/36/UE w odniesieniu do wymogdéw kapitatowych
dla ryzyka rynkowego na podstawie art. 1 pkt 84 wniosku Komisji dotyczacego
rozporzadzenia zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 575/2013, w zaleznosci od
tego, ktora z tych dat przypada wczesniej, firmy inwestycyjne podlegajace odnosnym
przepisom niniejszego rozporzadzenia powinny nadal oblicza¢é swoje wymogi
kapitatowe dla portfela handlowego zgodnie z przepisami rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013.

Najwicksze firmy inwestycyjne $wiadczace kluczowe hurtowe ustugi rynkowe
1 ustugi bankowosci inwestycyjnej (ktore zawieraja na wlasny rachunek transakcje
dotyczace instrumentéw finansowych, gwarantuja instrumenty finansowe lub
dokonuja subemisji instrumentéw finansowych z gwarancjg przejgcia emisji)
posiadaja modele biznesowe i profile ryzyka podobne do tych posiadanych przez
znaczace instytucje kredytowe. W zwiazku z prowadzong dziatalnoscig firmy te sa
narazone na ryzyko kredytowe, gtdéwnie w postaci ryzyka kredytowego kontrahenta,
oraz na ryzyko rynkowe zwiazane z pozycjami, ktore zajmuja na wlasny rachunek,
zardwno zwigzanymi, jak iniezwigzanymi zich klientami. W zwigzku ztym
stwarzajg one ryzyko dla stabilno$ci finansowej z uwagi na ich wielko$¢ i znaczenie
systemowe.

Dodatkowe wyzwanie stanowi zapewnienie skutecznego nadzoru ostroznosciowego
nad tymi duzymi firmami ze strony wlasciwych organow krajowych. Chociaz
najwigksze firmy inwestycyjne $wiadczg transgraniczne ustugi bankowosci
inwestycyjnej na znaczng skale, podlegaja one — jako firmy inwestycyjne —
nadzorowi ostrozno$ciowemu sprawowanemu przez organy wyznaczone na mocy
dyrektywy 2004/39/WE, ktoére niekoniecznie sg tymi samymi wiasciwymi organy,
ktore wyznaczono na mocy dyrektywy 2013/36/UE, co moze prowadzi¢ do
zroéznicowanego traktowania podmiotow przy stosowaniu przepisow rozporzadzenia
(UE) nr 575/2013/dyrektywy 2013/36/EU w catej Unii. Uniemozliwia to organom
nadzoru uzyskanie pelnego obrazu sytuacji pod wzgledem ostroznosciowym, ktory
ma zasadnicze znaczenie dla skutecznego wyeliminowania ryzyka zwigzanego
z duzymi firmami transgranicznymi. W zwigzku z tym nadzor ostrozno$ciowy moze
sta¢ si¢ mniej skuteczny, jak roéwniez moze zaktoca¢ konkurencje w catej Unii.
Najwigkszym firmom inwestycyjnym nalezy zatem przyznaé status instytucji
kredytowych, aby stworzy¢ synergie zwigzane znadzorem nad transgraniczng
dzialalnoscia na rynkach hurtowych w grupie porownywalnych podmiotow,
propagujac réwne warunki dziatania 1 umozliwiajac spojny nadzér we wszystkich
grupach.

Firmy te, stajgc si¢ instytucjami kredytowymi, powinny zatem nadal stosowaé
przepisy rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 i dyrektywy 2013/36/UE oraz podlegaé
nadzorowi sprawowanemu przez wlasciwe organy wlasciwe dla instytucji
kredytowych, w tym przez EBC w ramach Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego.
Pozwolitoby to zapewni¢, by nadzoér ostroznosciowy nad instytucjami kredytowymi
prowadzony byt w spdjny i skuteczny sposodb oraz by jednolity zbidr przepisow
dotyczacych ustug finansowych stosowano jednolicie do wszystkich instytucji
kredytowych w $wietle ich znaczenia systemowego. W celu zapobiegania
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(34)

(35)

(36)

(37)

arbitrazowi regulacyjnemu i ograniczenia ryzyka obchodzenia przepisow wiasciwe
organy powinny stara¢ si¢ zapobiega sytuacji, w ktorej grupy o potencjalnym
znaczeniu systemowym ksztattowatyby swoja dziatalno$¢ w taki sposodb, aby nie
przekroczy¢ progéw okreslonych w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b), obchodzac tym samym
obowigzek ubiegania si¢ o zezwolenie jako instytucja kredytowa zgodnie z art. 8a
dyrektywy 2013/36/UE.

Ponadto sprawowany na =zasadzie skonsolidowanej nadzor nad instytucjami
kredytowymi ma na celu zapewnienie m.in. stabilno$ci systemu finansowego,
natomiast zeby byt on skuteczny, nalezy nim obja¢ wszystkie grupy, w tym rowniez
te, w ktorych jednostkami dominujacymi nie sg instytucje kredytowe lub firmy
inwestycyjne. Dlatego tez wszystkie instytucje kredytowe, w tym rowniez te, ktore
uprzednio miaty status firm inwestycyjnych, powinny podlega¢ przepisom
regulujacym nadzor nad jednostka dominujaca sprawowany na zasadzie
indywidualnej 1 skonsolidowanej przez wilasciwe organy zgodnie ztytulem VII
rozdziat 3 sekcja I dyrektywy 2013/36/UE.

Na mocy rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 wprowadzono ujednolicony unijny
system przyznawania firmom z panstw trzecich, ktore §wiadczg ustugi inwestycyjne
lub prowadza dzialalno$¢ inwestycyjna, dostepu do kwalifikujacych sie
kontrahentéw 1 klientow profesjonalnych majacych siedzibe w Unii. Warunkiem
uzyskania dostepu do rynku wewngtrznego jest przyjecie przez Komisje decyzji
o rownowaznosci oraz rejestracja firmy z panstwa trzeciego przez ESMA. Wazne
jest, aby oceny réwnowazno$ci dokonywano w oparciu o wlasciwe przepisy prawa
Unii oraz aby funkcjonowaty skuteczne narzedzia stuzace monitorowaniu spetniania
warunkow, na podstawie ktérych przyjeto decyzje o réwnowaznosci. Z tych
wzgledow firmy zarejestrowane w panstwach trzecich nalezy zobowigza¢ do
przekazywania ESMA co roku informacji na temat skali izakresu ustug
Swiadczonych oraz dziatalnosci prowadzonej przez nie w Unii. Wspotpraca organow
nadzoru zwigzana z monitorowaniem, egzekwowaniem 1 speilnianiem warunkow
réwnowaznosci powinna rowniez ulec usprawnieniu.

W celu zapewnienia ochrony inwestorow, jak rowniez integralnosci i stabilnosci
rynkow finansowych w Unii Komisja, przyjmujac decyzj¢ o réwnowaznosci,
powinna uwzglednia¢ potencjalne ryzyko stwarzane przez ustugi, ktore firmy
z panstw trzecich moga $wiadczy¢ w Unii po przyjeciu wspomnianej decyzji, jak
rowniez przez takaz dzialalno$¢. Systemowe znaczenie tych firm nalezy oceniaé
w oparciu o kryteria takie jak prawdopodobna skala i zakres uslug $wiadczonych
1 dziatalnosci prowadzonej przez firmy z danego panstwa trzeciego. W tym samym
celu Komisja moze uzna¢ za wlasciwe wzigcie pod uwage kwestii, czy dane panstwo
trzecie uznano za jurysdykcje niechetng wspotpracy do celéw podatkowych zgodnie
z odpowiednig polityka Unii lub za panstwo trzecie wysokiego ryzyka na podstawie
art. 9 ust. 2 dyrektywy (UE) 2015/84932.

Poniewaz cele niniejszego rozporzadzenia, tj. ustanowienie skutecznych
i proporcjonalnych ram ostroznosciowych wcelu zapewnienia, by firmy
inwestycyjne posiadajace zezwolenie uprawniajace je do prowadzenia dziatalnosci

32

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/849 zdnia 20 maja 2015r. w sprawie
zapobiegania wykorzystywaniu systemu finansowego do prania pieniedzy lub finansowania terroryzmu,
zmieniajgca rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 i uchylajaca dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2005/60/WE oraz dyrektywe Komisji 2006/70/WE (Dz.U. L 141
z5.6.2015, s. 73).
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(3%)
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(40)

(41)

(42)

w catej Unii dziataly w oparciu o solidne podstawy finansowe oraz byty zarzadzane
w uporzadkowany sposob, w tym w stosownych przypadkach w najlepiej pojetym
interesie ich klientow, nie moga zosta¢ osiggnigte w sposéb wystarczajacy przez
panstwa czlonkowskie, natomiast ze wzgledu na ich skale 1 skutki mozliwe jest ich
lepsze osiagniecie na szczeblu unijnym, Unia moze przyjac srodki zgodnie z zasada
pomocniczosci okreslong w art. 5 Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasada
proporcjonalnosci okreslong w tym artykule niniejsze rozporzadzenie nie wykracza
poza to, co jest konieczne do osiggnigcia tych celow.

Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB) we wspotpracy z Europejskim
Urzgdem Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych (ESMA) wydat sprawozdanie
oparte na doglebnej analizie podstawowej, zgromadzonych danych i konsultacjach
w zakresie  specjalnego systemu ostroznosciowego dla  wszystkich firm
inwestycyjnych niemajacych znaczenia systemowego, ktore stuzy za podstawe
zrewidowanych ram ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych.

Aby zapewni¢ jednolite stosowanie niniejszego rozporzadzenia, EUNB nalezy
powierzy¢ opracowanie standardow technicznych wcelu okre§lenia sposobu
obliczania statych kosztow posrednich, dokonywania obliczen w celu ustalenia
wymogow  kapitatowych ~ réwnych  kwocie  poczatkowego  depozytu
zabezpieczajacego wniesionego cztonkom rozliczajacym oraz wzoréw do celow
podawania informacji do wiadomos$ci publicznej i sprawozdawczosci do celow
regulacyjnych, wymaganych na mocy niniejszego rozporzadzenia.

Aby zapewni¢ jednolite stosowanie niniejszego rozporzadzenia oraz uwzglednié
zmiany na rynkach finansowych, nalezy przekaza¢ Komisji uprawnienia do przyjecia
aktow zgodnie z art. 290 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej w odniesieniu
do doprecyzowania definicji W niniejszym rozporzadzeniu oraz dostosowania
technicznego innych niz istotne elementdw wymogéw kapitatowych przewidzianych
w niniejszym rozporzadzeniu. Szczegélnie wazne jest, aby wczasie prac
przygotowawczych Komisja prowadzita stosowne konsultacje, w tym na poziomie
ekspertow, oraz aby konsultacje te prowadzone byly zgodnie =z zasadami
okreslonymi ~ w Porozumieniu  miedzyinstytucjonalnym w sprawie lepszego
stanowienia prawa z dnia 13 kwietnia 2016 r. W szczeg6lnos$ci, aby zapewni¢ udziat
na réownych zasadach Parlamentu Europejskiego i Rady w przygotowaniu aktow
delegowanych, instytucje te otrzymuja wszelkie dokumenty w tym samym czasie co
eksperci panstw cztonkowskich, a eksperci tych instytucji moga systematycznie brac¢
udziat w posiedzeniach grup eksperckich Komisji zajmujacych si¢ przygotowaniem
aktow delegowanych.

W  celu zapewnienia jednolitych warunkéw wykonywania niniejszego
rozporzadzenia, w szczegolnosci w zakresie przyjmowania opracowywanych przez
EUNB projektow wykonawczych standardéow technicznych dotyczacych wzorow do
celow ujawniania informacji 1 sprawozdawczosci, nalezy powierzy¢ Komisji
uprawnienia wykonawcze.

Aby zagwarantowa¢ pewno$¢ prawa i unikng¢ dublowania si¢ ram ostrozno$ciowych
majacych zastosowanie zarowno do instytucji kredytowych, jak i firm
inwestycyjnych oraz ram ustanowionych niniejszym rozporzadzeniem, wprowadza
si¢ zmiany do rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 i dyrektywy 2013/36/UE w celu
wylaczenia firm inwestycyjnych zzakresu ich stosowania. Firmy inwestycyjne
wchodzace w skiad grupy bankowej powinny jednak nadal podlega¢ tym przepisom
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 1 dyrektywy 2013/36/UE, ktére sag istotne dla
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grupy bankowej, takim jak przepisy dotyczace unijnej posredniej jednostki
dominujacej, oktorej mowa w [art. 21b] dyrektywy 2013/36/UE, i przepisy
dotyczace konsolidacji ostroznosciowej okreslone w czgsci pierwszej tytut 2 rozdziat
2 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013,

PRZYIJMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:
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CZESC PIERWSZA
PRZEPISY OGOLNE

TYTUL I

PRZEDMIOT, ZAKRES STOSOWANIA I DEFINICJE

Artykut I

Przedmiot i zakres stosowania

W niniejszym rozporzadzeniu ustanawia si¢ jednolite wymogi ostrozno$ciowe majace
zastosowanie do firm inwestycyjnych, ktore uzyskalty zezwolenie i1 podlegaja nadzorowi na
podstawie dyrektywy 2014/65/UE 1iktére objete sa nadzorem w zakresie zgodnosci
z wymogami ostroznosciowymi na podstawie dyrektywy (UE) ----/--[IFD], w odniesieniu do
nastgpujacych kwestii:
a) wymogdéw kapitalowych odnoszacych si¢ do wymiernych, jednolitych
i ustandaryzowanych elementéw ryzyka dla firmy, ryzyka dla klientow
1 ryzyka dla rynku;
b)  wymogdéw ograniczajacych ryzyko koncentracji;

c)  wymogdw dotyczacych ptynnosci odnoszacych si¢ do wymiernych, jednolitych
i ustandaryzowanych elementow ryzyka utraty ptynnosci;

d) wymogdw dotyczacych sprawozdawczosci w odniesieniu do lit. a), b) i ¢);

e) wymogow dotyczacych podawania informacji do wiadomosci publiczne;j.

Artykut 2
Uprawnienia nadzorcze

Do celow zapewniania przestrzegania niniejszego rozporzadzenia wilasciwym organom
przystuguja uprawnienia przewidziane w dyrektywie (UE) ----/--[IFD] 1 stosuja one
ustanowione w niej procedury.

Artykut 3
Stosowanie bardziej rygorystycznych wymogow przez firmy inwestycyjne

Niniejsze rozporzadzenie nie uniemozliwia firmom inwestycyjnym posiadania funduszy
wihasnych oraz ich sktadnikow przewyzszajacych wymogi przewidziane w niniejszym
rozporzadzeniu lub stosowania S$rodkow bardziej rygorystycznych niz przewidziane
W niniejszym rozporzadzeniu.
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1)

2)
3)

4)

5)

6)

7)

8)

9

10)

11)

12)

13)

Artykut 4
Definicje

Do celow niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastepujace definicje:

»przedsigbiorstwo ustug pomocniczych” oznacza przedsigbiorstwo ustug
pomocniczych zdefiniowane w art. 4 ust. 1 pkt 18 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

,Kklient” oznacza klienta zdefiniowanego w art. 4 ust. 1 pkt 9 dyrektywy 2014/65/UE;

»podmioty prowadzace handel towarami” oznaczaja podmioty prowadzace handel
towarami zdefiniowane w art. 4 ust. 1 pkt 145 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

Ltowarowe instrumenty pochodne” oznaczaja towarowe instrumenty pochodne
zdefiniowane w art. 2 ust. 1 pkt 30 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014;

»wlasciwy organ” oznacza wlasciwy organ zdefiniowany w art. 3 pkt 5 dyrektywy
(UE) ----/--[IFD];

»instytucja kredytowa” oznacza instytucj¢ kredytowa zdefiniowana w art. 4 ust. 1
pkt 1 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

»dzienne przeptywy transakcyjne” oznaczaja warto$§¢ transakcji w portfelu
handlowym, w przypadku gdy firma zawiera transakcje na wiasny rachunek, czy to
na wlasng rzecz, czy w imieniu klienta;

»zawieranie transakcji na wlasny rachunek™ oznacza zawieranie transakcji na wlasny
rachunek zdefiniowane w art. 4 ust. 1 pkt 6 dyrektywy 2014/65/UE;

minstrumenty pochodne” oznaczaja instrumenty pochodne zdefiniowane w art. 2
ust. 1 pkt 29 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014;

»Sytuacja skonsolidowana w oparciu o wspotczynnik K” oznacza sytuacj¢ powstatg
w wyniku zastosowania wymogoéw ustanowionych w niniejszym rozporzadzeniu
zgodnie z wspolczynnikami K w odniesieniu do firmy inwestycyjnej w taki sposob,
jakby taka firma inwestycyjna stanowila, razem zinng jednostkg lub innymi
jednostkami z tej samej grupy, pojedyncza firme¢ inwestycyjna;

»wykonywanie zlecen na rachunek klientow” oznacza realizacj¢ zlecen na rachunek
klientow zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 5 dyrektywy 2014/65/UE;

»ekspozycja” oznacza:

a) do celow limitdw ryzyka koncentracji — dowolny skladnik aktywoéw lub
dowolng pozycje pozabilansowa, ktore ujeto w portfelu handlowym
1 ktorych wyraznie nie wytaczono na mocy art. 40;

b) do celow sprawozdawczosci w zakresie ryzyka koncentracji — dowolny
sktadnik aktywow lub pozycj¢ pozabilansows;

»instytucja finansowa” oznacza przedsi¢biorstwo inne niz instytucja kredytowa lub
firma inwestycyjna, ktorego podstawowa dziatalno$cig jest nabywanie pakietow
akcji lub wykonywanie co najmniej jednego sposréd rodzajow dziatalnosci
wymienionych w pkt 2—12 i pkt 15 zatacznika I do dyrektywy 2013/36/UE; pojecie
to obejmuje finansowe spdtki holdingowe, finansowe spotki holdingowe
o dzialalno$ci mieszanej, inwestycyjne spotki holdingowe, instytucje platnicze
w rozumieniu dyrektywy 2007/64/WE Parlamentu Europejskiego 1 Rady z dnia 13
listopada 2007 r. w sprawie uslug platniczych w ramach rynku wewngtrznego oraz
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14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

25)

26)

spotki zarzadzania aktywami, nie obejmuje jednak ubezpieczeniowych spotek
holdingowych 1 ubezpieczeniowych spotek holdingowych prowadzacych dziatalnosé
mieszang zdefiniowanych w art. 212 ust. 1 lit. g) dyrektywy 2009/138/UE;

»instrument finansowy” oznacza instrument finansowy zdefiniowany w art. 4 ust. 1
pkt 50 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

»finansowa spotka holdingowa” oznacza finansowg spotke holdingowa zdefiniowang
w art. 4 ust. 1 pkt 20 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

,»podmiot sektora finansowego” oznacza podmiot sektora finansowego zdefiniowany
w art. 4 ust. 1 pkt 27 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

»Kkapital zatozycielski” oznacza kapital zatozycielski zdefiniowany w art. 3 pkt 17
dyrektywy (UE) ----/--[IFD];

»grupa powigzanych klientow” oznacza grupe powigzanych klientow zdefiniowang
w art. 4 ust. 1 pkt 39 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

»doradztwo inwestycyjne” oznacza doradztwo inwestycyjne zdefiniowane w art. 4
ust. 1 pkt 4 dyrektywy 2014/65/UE;

»firma inwestycyjna” oznacza firme¢ inwestycyjng zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 1
dyrektywy 2014/65/UE;

~inwestycyjna spotka holdingowa” oznacza instytucj¢ finansowa, ktorej jednostki
zalezne sa wylacznie lub gldwnie firmami inwestycyjnymi lub instytucjami
finansowymi, przy czym przynajmniej jedna z tych jednostek zaleznych jest firmag
inwestycyjna, oraz ktora nie jest finansowa spotka holdingowa zdefiniowana w art. 4
ust. 1 pkt 20 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

,ustugi inwestycyjne i dziatalno$¢ inwestycyjna” oznaczaja ustugi inwestycyjne
1 dziatalno$¢ inwestycyjng zdefiniowane w art. 4 ust. 1 pkt 2 dyrektywy 2014/65/UE;

»grupa firm inwestycyjnych” oznacza grupe przedsiebiorstw, w ktorej skiad nie
wchodzi instytucja kredytowa, w ramach ktorej to grupy jednostkag dominujacg jest
firma inwestycyjna, inwestycyjna spotka holdingowa albo finansowa spotka
holdingowa o dziatalno$ci mieszanej oraz ktéra to grupa moze obejmowac inne
instytucje finansowe 1 agentow, ktorych wilascicielem jest firma inwestycyjna. Grupa
firm inwestycyjnych moze sktada¢ si¢ z jednostki dominujacej oraz jej jednostek
zaleznych albo z przedsigbiorstw, ktére speitniaja warunki okreslone w art. 22
dyrektywy 2013/34/UE;

,»wspotczynniki K” oznaczaja wymogi kapitalowe okreslone w cze¢$ci trzeciej tytut 11
w odniesieniu do ryzyka, jakie firma inwestycyjna stwarza dla klientow, rynku oraz
samej siebie;

,wspotczynnik K dotyczacy zarzadzanych aktywow” lub ,,K-AUM” oznacza wymog
kapitatowy dotyczacy wartosci aktywow, ktorymi firma inwestycyjna zarzadza na
rzecz swoich klientow w ramach zaréwno zarzadzania portfelem w ramach
swobodnego uznania, jak 1 mechanizmu nieuznaniowego stanowigcego doradztwo
inwestycyjne, uwzgledniajagc aktywa powierzone innemu przedsi¢biorstwu
1 wylaczajac aktywa, ktore inne przedsigbiorstwo powierzyto firmie inwestycyjnej;

,wspotczynnik K dotyczacy przechowywanych srodkow pienieznych klientow” lub
,K-CMH” oznacza wymog kapitalowy dotyczacy kwoty $rodkow pieni¢znych
klientow, ktore firma inwestycyjna przechowuje lub kontroluje, niezaleznie od
wszelkich regulacji prawnych w odniesieniu do wydzielania aktywoéw oraz bez

34

PL



PL

27)

28)

29)

30)

31)

32)

33)

34)

35)

36)

37)

wzgledu na krajowy system rachunkowos$ci majacy zastosowanie do $rodkéw
pienieznych klientow przechowywanych przez firme¢ inwestycyjna;

,wspolczynnik K dotyczacy aktywow  zabezpieczonych i objetych
administrowaniem” lub ,, K-ASA” oznacza wymog kapitalowy dotyczacy wartosci
aktywow, ktére firma inwestycyjna zabezpiecza lub obejmuje administrowaniem na
rzecz klientéw, uwzgledniajac aktywa powierzone innemu przedsigbiorstwu
i aktywa, ktore inne przedsiebiorstwo powierzylo firmie inwestycyjnej, niezaleznie
od tego, czy aktywa ujeto w bilansie wlasnym firmy inwestycyjnej czy tez
wydzielono na innych rachunkach;

,»wspotczynnik K dotyczacy obstugiwanych zlecen klientow” lub ,,K-COH” oznacza
wymog kapitatowy dotyczacy wartosci zlecen, ktore firma inwestycyjna obstuguje
na rzecz klientdéw przez przyjmowanie i przekazywanie zlecen klientoéw oraz przez
wykonywanie zlecen na rachunek klientow;

»wspotczynnik K dotyczacy ryzyka koncentracji” lub ,,K-CON” oznacza wymog
kapitalowy dotyczacy ekspozycji w portfelu handlowym firmy inwestycyjnej wobec
klienta lub grupy powigzanych klientow, w przypadku gdy warto$¢ ekspozycji
przekracza limity okre§lone w art. 36 ust. 1;

»wspotczynnik K dotyczacy gwarancji uczestnika rozliczajacego” lub ,, K-CMG”
oznacza wymoég kapitatlowy rowny kwocie poczatkowych  depozytow
zabezpieczajacych wniesionych na rzecz uczestnika rozliczajacego, w przypadku gdy
realizacja irozliczanie transakcji firmy inwestycyjnej zawierajacej transakcje na
wilasny rachunek odbywaja si¢ na odpowiedzialno$¢ generalnego uczestnika
rozliczajacego;

,»wspolczynnik K dotyczacy dziennych przeptywoéw transakcyjnych” lub ,,K-DTF
oznacza wymog kapitalowy dotyczacy dziennej wartosci transakcji, ktore firma
inwestycyjna przeprowadza, zawierajac transakcje na wilasny rachunek lub
wykonujac we wlasnym imieniu zlecenia na rachunek klientow;

,wspotczynnik K dotyczacy pozycji ryzyka netto” lub ,,K-NPR” oznacza wymog
kapitatowy dotyczacy warto$ci transakcji zarejestrowanych w portfelu handlowym
firmy inwestycyjnej;

,»wspotczynnik K dotyczacy ryzyka niewykonania zobowigzania przez kontrahenta
transakcyjnego” lub , K-TCD” oznacza wymog kapitatowy dotyczacy ekspozycji
w portfelu handlowym firmy inwestycyjnej na instrumenty i transakcje, o ktorych
mowa w art. 25, co powoduje ryzyko niewykonania zobowigzania przez kontrahenta
transakcyjnego;

»transakcje z dlugim terminem rozliczenia” oznaczajg transakcje z dtugim terminem
rozliczenia zdefiniowane w art. 272 pkt 2 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

»transakcje z obowigzkiem uzupehlienia zabezpieczenia kredytowego” oznaczaja
transakcje z obowiazkiem uzupelienia zabezpieczenia kredytowego zdefiniowane
w art. 272 pkt 3 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

,»organ zarzadzajacy” oznacza organ zarzadzajacy zdefiniowany w art. 4 ust. 1 pkt 36
dyrektywy 2014/65/UE;

,jednostka dominujgca” oznacza jednostke dominujacg w rozumieniu art. 2 pkt9
1 art. 22 dyrektywy 2013/34/UE;
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38)

39)

40)

41)

42)
43)

44)

45)

46)

47)

48)

49)

50)

51)

,udziat kapitalowy” oznacza udzial kapitalowy zdefiniowany w art. 4 ust. 1 pkt 35
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

,»Zysk” oznacza zysk zdefiniowany wart.4 ust. 1 pkt 121 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013;

,kwalifikujacy si¢ kontrahent centralny” oznacza kwalifikujacego si¢ kontrahenta
centralnego zdefiniowanego w art. 4 ust. 1 pkt 88 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

,»zarzadzanie portfelem” oznacza zarzadzanie portfelem zdefiniowane w art. 4 ust. 1
pkt 8 dyrektywy 2014/65/UE;

,kapital regulacyjny” oznacza wymog kapitatowy okreslony w art. 11;

»transakcja odkupu” oznacza transakcje odkupu zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 83
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

,jednostka zalezna” oznacza jednostk¢ zalezng w rozumieniu art. 2 pkt 10 i art. 22
dyrektywy 2013/34/UE, w tym dowolng jednostke zalezng w stosunku do jednostki
zaleznej jednostki dominujacej najwyzszego szczebla;

»agent” oznacza agenta zdefiniowanego wart.4 wust.1 pkt29 dyrektywy
2014/65/UE;

»taczne dochody brutto” oznaczaja roczne przychody z dziatalno$ci operacyjnej
firmy inwestycyjnej uzyskane w zwigzku z ustugami inwestycyjnymi i dziatalno$cig
inwestycyjng firmy, na ktorych $wiadczenie i prowadzenie posiada ona zezwolenie,
w tym przychody z tytutu odsetek naleznych, akcji i innych papierow wartosciowych
(zarowno o statej, jak izmiennej stopie zysku), z tytulu prowizji i optat, wszelkie
zyski osiagnigte i straty poniesione przez firmy inwestycyjne w zwiazku ze swoimi
aktywami przeznaczonymi do obrotu, aktywami wykazywanymi w warto$ci
godziwej lub operacjami zabezpieczajacymi, lecz z wylaczeniem wszelkich
przychodéw niezwigzanych ze $wiadczonymi uslugami inwestycyjnymi
1 prowadzong dzialalnoscig inwestycyjna;

»ekspozycja z tytutu transakcji” oznacza ekspozycj¢ z tytutu transakcji zdefiniowang
w art. 4 ust. 1 pkt 91 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

»portfel handlowy” oznacza portfel handlowy zdefiniowany w art. 4 ust. 1 pkt 86
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

»unijna dominujgca firma inwestycyjna” oznacza firm¢ inwestycyjng w panstwie
cztonkowskim, ktora sama nie jest jednostka zalezng w stosunku do innej firmy
inwestycyjnej posiadajacej zezwolenie wydane w dowolnym panstwie cztonkowskim
lub wstosunku do inwestycyjnej spotki holdingowej lub finansowej spotki
holdingowej o dziatalno$ci mieszanej utworzonej w dowolnym panstwie
cztonkowskim;

,»unijna dominujaca inwestycyjna spotka holdingowa” oznacza inwestycyjng spotke
holdingowa w panstwie cztonkowskim, ktéora sama nie jest jednostka zalezng
w stosunku do firmy inwestycyjnej posiadajacej zezwolenie wydane w dowolnym
panstwie cztonkowskim lub w stosunku do innej inwestycyjnej spotki holdingowej
w dowolnym panstwie cztonkowskim;

,unijna dominujaca finansowa spétka holdingowa o dziatalno$ci mieszanej” oznacza
jednostke dominujaca grupy firm inwestycyjnych, ktora jest finansowa spotka
holdingowa o dziatalnosci mieszanej zdefiniowang wart.2 pkt15 dyrektywy
2002/87/WE.
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2. Komisja jest uprawniona do przyjecia aktéw delegowanych zgodnie z art. 54 w celu
doprecyzowania:

a)  definicji ustanowionych w ust. 1 celem zapewnienia jednolitego stosowania
niniejszego rozporzadzenia;

b)  definicji ustanowionych wust. 1 celem uwzglednienia przy stosowaniu
niniejszego rozporzadzenia zmian zachodzacych na rynkach finansowych.

TYTUL II

POZIOM STOSOWANIA WYMOGOW

ROZDZIAL 1

Stosowanie wymogow na zasadzie indywidualnej

Artykut 5
Zasada ogolna

Firma inwestycyjna spelnia wymogi okreslone w czesciach od drugiej do siddmej na zasadzie

indywidualne;.
Artykut 6
Wytgczenia
1. Wiasciwe organy moga wylaczy¢ firme inwestycyjng z zakresu stosowania art. 5

w odniesieniu do czesci od drugiej do czwartej, czgsci szdstej 1 czesci siodme;j, jezeli
zastosowanie majg wszystkie nastgpujace warunki:

a)

b)

d)

firma inwestycyjna jest jednostka zalezna oraz podlega nadzorowi
w ramach prowadzonego na zasadzie skonsolidowanej nadzoru nad
instytucja kredytowa, finansowa spotka holdingowa lub finansowa
spotka holdingowa o dziatalno$ci mieszanej zgodnie z przepisami czgsci
pierwszej tytut Il rozdziat 2 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

zardwno firma inwestycyjna, jak ijej jednostka dominujaca podlegaja

obowigzkowi uzyskania zezwolenia oraz nadzorowi wtym samym
panstwie cztonkowskim;

organy wilasciwe do sprawowania nadzoru na zasadzie skonsolidowanej
zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 575/2013 wyrazaja zgode na tego
rodzaju wylaczenie;

fundusze wtasne s3 odpowiednio podzielone pomigdzy jednostka
dominujacg afirmg inwestycyjng oraz spelnione s3 wszystkie
nastepujace warunki:

(i) firma inwestycyjna spetnia warunki okreslone w art. 12 ust. 1;
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(i) nie istniejg obecnie inie sg przewidywane w przysztosci istotne
przeszkody natury praktycznej lub prawnej dla szybkiego transferu
kapitatlu lub sptaty zobowigzan przez jednostke dominujaca;

(iii) po uprzednim zatwierdzeniu przez wlasciwy organ jednostka
dominujaca os$wiadczy, ze gwarantuje pokrycie zobowigzan
zaciagnigtych przez firm¢ inwestycyjng lub Ze ryzyko zwigzane
z firma inwestycyjng ma znaczenie marginalne;

(iv) procedury oceny, pomiaru ikontroli ryzyka w jednostce
dominujacej obejmujg firm¢ inwestycyjna; oraz

(v) jednostka dominujaca ma ponad 50% praw glosu zakcji
w kapitale firmy inwestycyjnej lub ma prawo do powotywania lub
odwotywania wigkszosci cztonkoOw organu zarzadzajacego firmy
inwestycyjne;.

2. Wilasciwe organy moga wylaczy¢ firmy inwestycyjne z zakresu stosowania art. 5
w odniesieniu do czgsci piatej w przypadku spetnienia wszystkich nastgpujacych

warunkow:

a)

b)
©)

firma inwestycyjna objeta jest nadzorem na zasadzie skonsolidowanej
zgodnie zcze$cig pierwsza tytut II rozdziat 2 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013;

grupa ustanowita scentralizowane funkcje zarzadzania ptynno$cia; oraz

organy wlasciwe do sprawowania nadzoru na zasadzie skonsolidowanej
zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 575/2013 wyrazaja zgod¢ na tego
rodzaju wytaczenie.

ROZDZIAL 2

Stosowanie wymogow dotyczacych zgodnosci z grupowym testem

kapitalowym i wylaczen

Artykut 7
Grupowy test kapitatowy

1. Unijna dominujgca firma inwestycyjna, unijna dominujgca inwestycyjna spotka
holdingowa iunijna dominujgca finansowa spotka holdingowa o dziatalnosci
mieszanej musi posiada¢ fundusze wiasne wystarczajace co najmniej do pokrycia
sumy nastepujacych elementow:

a)

b)

sumy petnej wartosci ksiggowej wszelkich pakietow akcji, naleznosci
podporzadkowanych oraz instrumentéw, o ktérych mowa w art. 36 ust. 1
lit. h) oraz 1), art. 56 lit. ¢) i d) oraz art. 66 lit. ¢) i d) rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013, w firmach inwestycyjnych, instytucjach finansowych,
przedsigbiorstwach ustug pomocniczych 1iagentach w grupie firm
inwestycyjnych; oraz

tacznej kwoty wszelkich zobowigzan warunkowych wzgledem firm
inwestycyjnych, instytucji  finansowych, przedsi¢biorstw  ustug
pomocniczych i agentow.
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2. Wiasciwe organy moga zezwoli¢ unijnej dominujacej inwestycyjnej spotce
holdingowej lub unijnej dominujacej finansowej spotce holdingowej o dziatalnosci
mieszanej na posiadanie nizszej kwoty funduszy wilasnych niz kwota obliczona
zgodnie z ust. 1, pod warunkiem Ze kwota ta nie jest nizsza niz suma wymogow
w zakresie funduszy wlasnych naktadanych na zasadzie indywidualnej na firmy
inwestycyjne, instytucje finansowe, przedsigbiorstwa uslug pomocniczych 1 agentow
w grupie oraz tacznej kwoty wszystkich zobowigzan warunkowych wzgledem tych
podmiotow.

Do celow ust. 1 jezeli zadne unijne ani krajowe przepisy ostroznosciowe nie maja
zastosowania do zadnego z podmiotdow, o ktérych mowa w ust. 1, zastosowanie ma
referencyjny wymoég w zakresie funduszy wtasnych.

3. Unijna dominujaca firma inwestycyjna, unijna dominujaca inwestycyjna spotka
holdingowa iunijna dominujgca finansowa spoétka holdingowa o dzialalnosci
mieszanej muszg dysponowa¢ systemami stuzacymi do monitorowania
i kontrolowania zrdédet kapitatu i finansowania wszystkich firm inwestycyjnych,
inwestycyjnych  spétek  holdingowych, finansowych spétek holdingowych
o dziatalno$ci  mieszanej, instytucji  finansowych, przedsigbiorstw  ushug
pomocniczych i agentéw w ramach grupy firm inwestycyjnych.

Artykut 8
Konsolidacja wspotczynnika K

Wilasciwe organy wiasciwe dla unijnej dominujacej firmy inwestycyjnej lub wlasciwe organy
ustalone zgodnie zart. 42 ust. 2 dyrektywy (UE) ----/--[IFD] moga wymaga¢ od unijnej
dominujacej firmy inwestycyjnej, unijnej dominujacej inwestycyjnej spotki holdingowej lub
unijnej dominujacej finansowej spotki holdingowej o dziatalno$ci mieszanej speiniania
wymogow okreslonych wart. 15 na podstawie sytuacji skonsolidowanej w oparciu
o wspotczynnik K, jezeli zastosowanie ma ktorykolwiek z nastepujacych warunkow:

a) istniejg znaczace istotne ryzyka dla klientow lub rynku, stwarzane przez grupe jako
cato$¢, ktére nie sa w petni objete wymogami kapitatlowymi majacymi zastosowanie
do firm inwestycyjnych w grupie na zasadzie indywidualnej; lub

b) w przypadku grup firm inwestycyjnych o wysokim stopniu wzajemnych powigzan
pod wzgledem zarzadzania ryzykiem stosowanie wymogow do firmy inwestycyjnej

na zasadzie indywidualnej moze prowadzi¢ do powielenia wymogoéw dotyczacych
tych firm.
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CZESC DRUGA
FUNDUSZE WLASNE

Artykut 9

Wymogi w zakresie funduszy wlasnych

Firma inwestycyjna posiada fundusze wlasne stanowigce sume jej kapitatu Tier I
1 kapitatu Tier II, przy czym:

a) co najmniej 56 % sumy stanowi kapital podstawowy Tier I zgodnie
z czg$cig drugg tytul 1 rozdziat 2 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

b) do 44 % sumy moze stanowi¢ kapitat dodatkowy Tier I zgodnie z cz¢$cia
drugg tytul 1 rozdziat 3 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

c) do25% sumy moze stanowi¢ kapital Tier II zgodnie z czg$cig druga
tytut 1 rozdziat 4 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

W drodze odstgpstwa od ust. 1 przy okreslaniu funduszy wiasnych nie uwzglednia
sie:
a) progowych wylaczen, o ktorych mowa w art. 48 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013;

b) odliczen, o ktorych mowa w art. 46, 60 170 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013;

c) zdarzenia inicjujacego, o ktérym mowa wart.54 ust.l lit. a)
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013. Zdarzenie inicjujace okresla natomiast
firma inwestycyjna w postaci instrumentu dodatkowego w Tier I,
o ktorym mowa w ust. 1;

d) 1tacznej wartosci, o ktérej mowa w art. 54 ust. 4 lit. a) rozporzadzenia
(UE) nr 575/2013. Kwota, ktéra podlega odpisaniu lub zamianie, jest
petna kwota gtoéwna instrumentu dodatkowego w Tier I, o ktdrym mowa
w ust. 1.

Firmy inwestycyjne stosuja przepisy okreslone w czgsci drugiej tytut 1 rozdziat 6
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 przy okreslaniu wymogéw w zakresie funduszy
wlasnych zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem.

Artykut 10
Pakiety akcji poza sektorem finansowym

Do celow niniejszej czgsci firma inwestycyjna odlicza kwoty przekraczajace limity
okreslone wlit. a) 1 b) od ustalonych pozycji kapitatu podstawowego Tier I,
o ktorych mowa w art. 26 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013:

a)  kwote pakietu akcji, ktora przekracza 15 % kapitalu regulacyjnego firmy
inwestycyjnej, w przedsigbiorstwie, ktore nie jest podmiotem sektora
finansowego;
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b) laczna kwote pakietow akcji firmy inwestycyjnej w przedsigbiorstwach
niebedacych podmiotami sektora finansowego, ktora przekracza 60 % jej
kapitalu regulacyjnego.

Wilasciwe organy mogg zakaza¢ firmie inwestycyjnej posiadania pakietow akcji,
o ktorych mowa w ust. 1, ktorych warto$¢ przekracza wartosci procentowe kapitatu
regulacyjnego okreslone w tym ustgpie. Wlasciwe organy bezzwlocznie podaja do
wiadomosci publicznej swoja decyzje o wykonaniu tego uprawnienia.

Akcji w przedsigbiorstwach niebedacych podmiotami sektora finansowego nie
uwzglednia si¢ w obliczeniach okreslonych wust. 1, jezeli spelniony jest
ktorykolwiek z nastgpujacych warunkow:

a) akcje te sa posiadane tymczasowo podczas udzielania pomocy
finansowej, o ktorej mowa w art. 79 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

b) posiadane akcje stanowia pozycje ztytulu gwarantowania emisji
utrzymywang nie dluzej niz przez pi¢¢ dni roboczych;

c) akcje te sg posiadane w imieniu samej firmy inwestycyjnej oraz na
rachunek innych podmiotéw.

W obliczeniach okreslonych wust. 1 nie uwzglednia si¢ akcji, ktore nie sa
finansowymi aktywami trwalymi, o ktorych mowa wart.35 ust.2 dyrektywy
86/635/EWG.
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CZESC TRZECIA
WYMOGI KAPITALOWE

TYTUL I
WYMOGI OGOLNE

Artykut 11
Wymog kapitatowy

Firma inwestycyjna zawsze posiada kapitat w wysokosci odpowiadajacej najwyzszej
sposrod ponizszych wartos$ci:
a) wilasciwemu dla niej wymogowi dotyczacemu statych kosztow
posrednich obliczonemu zgodnie z art. 13;

b)  wiasciwemu dla niej stalemu minimalnemu wymogowi zgodnie z art. 14;

c) wlasciwemu dla niej wymogowi w oparciu o wspdtczynnik K zgodnie
z art. 15.

Firma inwestycyjna spelniajagca warunki okreslone w art. 12 ust. 1 zawsze posiada
wylacznie kapital, ktorego wysokos¢ odpowiada wyzszej sposrod kwot wskazanych
wust. 1 lit. a) i b).
Jezeli wlasciwe organy uznaja, ze nastgpila istotna zmiana w prowadzonej przez
firme¢ inwestycyjna dzialalno$ci, moga nalozy¢ na firme¢ inwestycyjng inny wymog
kapitatowy, o ktorym mowa w niniejszym artykule, zgodnie z tytutem IV rozdziat 2
sekcja IV dyrektywy (UE) ----/--[IFD].

Artykut 12
Male i niepowigzane wzajemnie firmy inwestycyjne

Firm¢ inwestycyjna uznaje si¢ za malg 1niepowigzang wzajemnie firme¢
inwestycyjng do celéow niniejszego rozporzadzenia, jezeli speilnia wszystkie
nast¢pujace warunki:

a)  zarzadzane aktywa obliczone zgodnie z art. 17 wynoszg mniej niz 1,2
mld EUR;

b)  obstugiwane zlecenia klientéw obliczone zgodnie z art. 20 wynoszg
mniej niz:
(1) 100 min EUR dziennie w odniesieniu do transakcji na rynku
kasowym; albo

(i1) 1 mld EUR dziennie w odniesieniu do instrumentéw pochodnych;

c) aktywa zabezpieczone iobjete administrowaniem obliczone zgodnie
z art. 19 wynoszg zero;

d) przechowywane $rodki pieni¢zne klientow obliczone zgodnie z art. 18
WYNO0SZg Zero;
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e) dzienne przeptywy transakcyjne obliczone zgodnie z art. 32 wynosza
zZero;

f)  pozycja ryzyka netto lub gwarancja uczestnika rozliczajacego obliczone
zgodnie z art. 22 1 23 wynoszg zero;

g) niewykonanie zobowigzania przez kontrahenta transakcyjnego obliczone
zgodnie z art. 26 wynosi zero;

h)  suma bilansowa firmy inwestycyjnej jest nizsza niz 100 min EUR;

1)  calkowity roczny dochod brutto ztytulu ustug inwestycyjnych
i dziatalnos$ci inwestycyjnej firmy inwestycyjnej jest nizszy niz 30 min
EUR.

Do celow lit. a), b), c), e), ) oraz g) zastosowanie maja poziomy na
koniec dnia.

Do celow lit. d) zastosowanie majg poziomy sréddzienne.

Do celow lit. h) oraz 1) zastosowanie majg poziomy majace zastosowanie
na koniec ostatniego roku obrachunkowego.

Warunki okreslone w ust. 1 lit. a), b), h) oraz 1) maja zastosowanie w ujeciu gcznym
do wszystkich firm inwestycyjnych nalezacych do grupy.

Warunki okreslone w lit. ¢), d), e), f) oraz g) maja zastosowanie do kazdej firmy
inwestycyjnej na zasadzie indywidualne;.

Jezeli firma inwestycyjna nie spelnia juz wszystkich warunkéw okre§lonych w ust. 1,
przestaje by¢ uznawana za malg i niepowigzang wzajemnie firme¢ inwestycyjng ze
skutkiem natychmiastowym.

Jezeli firma inwestycyjna nie spetnia juz warunkow okreslonych w ust. 1 lit. a) lub
b), lecz nadal spetnia warunki okreslone w ust. 1 lit. ¢)—i), po uptywie 3 miesiecy
przestaje by¢ uznawana za matlg i niepowigzang wzajemnie firm¢ inwestycyjna, przy
czym bieg tego terminu rozpoczyna si¢ z chwilg przekroczenia progu.

Jezeli firma inwestycyjna, ktora nie spetnia wszystkich warunkéw okreslonych
wust. 1, spelni je w poOzniejszym terminie, uznaje si¢ ja — z zastrzezeniem
zatwierdzenia przez wlasciwy organ — za malg iniepowigzang wzajemnie firme
inwestycyjng po uptywie 6 miesigcy od dnia, w ktérym speini odnosne warunki.
Aby uwzgledni¢ zmiany sytuacji na rynkach finansowych, Komisja jest uprawniona
do przyjmowania aktow delegowanych zgodnie zart. 54 wcelu dostosowania

warunkoéw kwalifikacji firm inwestycyjnych jako matych i niepowigzanych wzajemnie
firm zgodnie z niniejszym artykutem.

Artykut 13
Wymog dotyczqcy statych kosztow posrednich

Do celéw art. 11 ust. 1 lit. a) wymog dotyczacy statych kosztow posrednich jest
rowny co najmniej jednej czwartej statych kosztow posrednich poniesionych
w poprzednim roku.
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2. Jezeli wlasciwy organ uzna, ze nastgpita istotna zmiana w prowadzonej przez firme¢
inwestycyjng dziatalnosci, moze on dostosowa¢ kwote kapitatu, o ktérej mowa
w ust. 1.

3. Z zastrzezeniem zatwierdzenia przez wlasciwe organy, jezeli firma inwestycyjna nie
dysponuje kwotg statych kosztow za poprzedni rok, firma ta posiada kapital rowny
co najmniej jednej czwartej statych kosztow posrednich, ktore przewidziano w jej
biznesplanie na rok nastepujacy po roku rozpoczecia dziatalno$ci.

4. EUNB, w porozumieniu z ESMA oraz uwzgledniajac rozporzadzenie delegowane
Komisji (UE) 2015/488, opracowuje projekty regulacyjnych standardow
technicznych w celu doprecyzowania sposobu obliczania wymogu, o ktorym mowa
w ust. 1.

EUNB przedktada Komisji wspomniane projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia [dziewie¢ miesiecy od daty wejScie w zycie niniejszego
rozporzadzenia] r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardow technicznych,
o ktorych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10—-14 rozporzadzenia (UE)
nr 1093/2010.

Artykut 14
Staty minimalny wymog

Do celow art. 11 ust. 1 lit. b) staly minimalny wymodg jest rowny co najmniej
poziomom kapitalu zalozycielskiego okreslonym w art. 8 dyrektywy (UE) ----/--[IFD].

TYTUL I
WYMOG KAPITALOWY W OPARCIU O WSPOLCZYNNIK K

ROZDZIAL 1
Zasady ogolne

Artykut 15
Wymog w oparciu o wspotczynnik K i majgce zastosowanie wspotczynniki procentowe

1. Do celéw art. 11 ust. 1 lit. ¢) wymog w oparciu o wspdlczynnik K jest réwny co
najmniej sumie nast¢pujacych elementow:

a)  wspotczynnikow K w ramach ryzyka dla klienta obliczonych zgodnie
z rozdziatem 2;

b)  wspotczynnikow K w ramach ryzyka dla rynku obliczonych zgodnie
z rozdziatem 3;

c)  wspotczynnikow K wramach ryzyka dla firmy obliczonych zgodnie
z rozdziatem 4.
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Nastepujace wspodtczynniki procentowe maja zastosowanie do odpowiadajacych im
wspotczynnikoéw K

Tabela 1
WSPOLCZYNNIKI K WSPOLCZYNNIK
PROCENTOWY
Zarzadzane aktywa zardwno w ramach | K-AUM 0,02 %
zarzadzania portfelem w ramach swobodnego
uznania, jak inieuznaniowych (doradczych)
uzgodnien
Przechowywane srodki pieni¢zne klientow K-CMH 0,45 %
Aktywa zabezpieczone iobjete | K-ASA 0,04 %
administrowaniem
Obstugiwane zlecenia klientow K-COH dla 0,1 %
transakcji na rynku
kasowym
K-COH dla 0,01 %
instrumentow
pochodnych
Dzienne przeptywy transakcyjne K-DTF dla 0,1 %
transakcji na rynku
kasowym
K-DTF dla 0,01 %
instrumentow
pochodnych

Firma inwestycyjna monitoruje wartos¢ swoich wspotczynnikoéw K pod wzgledem
wszelkich tendencji, ktore moglyby skutkowaé istotnie odmiennym wymogiem
kapitatowym obowigzujacym przez nastepny okres sprawozdawczy, i powiadamia
wlasciwy organ o tym istotnie odmiennym wymogu kapitalowym.

Jezeli wlasciwe organy uznaja, ze nastapila istotna zmiana w prowadzonej przez
firm¢ inwestycyjng dziatalno$ci, ktora wplywa na wielko§¢ odpowiedniego
wspotczynnika K, moga dostosowaé odpowiednig wielko$¢ zgodnie z art. 36 ust. 2
lit. a) dyrektywy (UE) ----/--[IFD].

Aby zapewni¢ jednolite stosowanie niniejszego rozporzadzenia i uwzgledni¢ zmiany
sytuacji na rynkach finansowych, Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktéw
delegowanych zgodnie z art. 54 w celu:

a)  okreslenia metod pomiaru wspotczynnikéw K w czesci trzeciej tytut II;

b)  dostosowania wspoOlczynnikéw procentowych okreslonych w ust. 2
niniejszego artykutu.
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ROZDZIAL. 2
Wspolczynniki K w ramach ryzyka dla klienta

Artykut 16
Wymaog w oparciu o wspotczynnik K w ramach ryzyka dla klienta

Wymoég w oparciu o wspotczynnik K w ramach ryzyka dla klienta okresla si¢ za pomoca
nastepujacego wzoru:

K-AUM + K-CMH + K-ASA + K-COH
gdzie:

a) K-AUM (wspotczynnik K dotyczacy zarzadzanych aktywow) jest réwny wartosci
zarzadzanych aktywow zmierzonej zgodnie z art. 17 1 pomnozonej przez odpowiedni
wspotczynnik procentowy okreslony w art. 15 ust. 2;

b) K-CMH (wspotczynnik K dotyczacy przechowywanych s$rodkéw pienig¢znych
klientow) jest rowny wartos$ci przechowywanych srodkéw pienieznych klientow
zmierzonej zgodnie zart. 18 1ipomnozonej przez odpowiedni wspotczynnik
procentowy okre§lony w art. 15 ust. 2;

C) K-ASA (wspdtczynnik K dotyczacy aktywodw zabezpieczonych 1 objetych
administrowaniem) jest réwny wartosci aktywdéw zabezpieczonych 1 objetych
administrowaniem zmierzonej zgodnie zart. 19 i1pomnozonej przez odpowiedni
wspotczynnik procentowy okreslony w art. 15 ust. 2;

d) K-COH (wspotczynnik K dotyczacy obstugiwanych zlecen klientow) jest réwny
wartosci obstugiwanych zlecen klientdow zmierzonej zgodnie z art. 20 i pomnozone;j
przez odpowiedni wspotczynnik procentowy okreslony w art. 15 ust. 2.

Artykut 17
Pomiar wartosci zarzqdzanych aktywow do celow obliczenia wspotczynnika K-AUM

1. Do celow obliczenia wspoiczynnika K-AUM warto$¢ zarzadzanych aktywow
stanowi $§rednia kroczaca wartosci facznych miesigcznych zarzadzanych aktywow,
mierzona na ostatni dzien roboczy kazdego zpoprzednich 15 miesiecy,
z wylaczeniem 3 ostatnich warto$ci miesigcznych.

Warto$¢ zarzadzanych aktywédw odpowiada Sredniej lub $redniej arytmetycznej
prostej pozostatych 12 pomiar6w miesigcznych.

Wspotczynnik K-AUM oblicza si¢ w ciggu pierwszych 14 dni kazdego miesigca
kalendarzowego.

2. W przypadku gdy firma inwestycyjna formalnie przekazata zarzadzane aktywa
innemu podmiotowi finansowemu, te przekazane aktywa wiacza si¢ do catkowitej
kwoty zarzadzanych aktywow zmierzonej zgodnie z ust. 1.
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W przypadku gdy inny podmiot finansowy formalnie przekazat zarzadzane aktywa
firmie inwestycyjnej, tych przekazanych aktywoéw nie wlacza sie¢ do catkowitej
kwoty zarzadzanych aktywow zmierzonej zgodnie z ust. 1.

3. Jezeli firma inwestycyjna zarzadza aktywami przez okres krotszy niz 15 miesigcy,
moze wykorzystaé prognozy biznesowe dotyczace zarzadzanych aktywow do
obliczenia wspolczynnika K-AUM, z zastrzezeniem ponizszych tacznych wymogow:

a)  dane historyczne wykorzystuje si¢, gdy tylko stang si¢ dostgpne;

b) prognozy biznesowe firmy inwestycyjnej przediozone zgodnie z art. 7
dyrektywy 2014/65/UE zostaly pozytywnie ocenione przez wlasciwy
organ.

Artykut 18
Pomiar wartosci przechowywanych srodkow pienigznych klientow do celow obliczenia
wspotczynnika K-CMH

1. Do celéw obliczenia wspotczynnika K-CMH warto$¢ przechowywanych $rodkow
pienieznych klientéw stanowi $rednia kroczaca warto$ci catkowitych dziennych
przechowywanych §rodkéw pienigznych klientoéw, mierzona na koniec kazdego dnia
roboczego w okresie poprzedzajacych 3 miesiecy kalendarzowych.

Wartos$¢ przechowywanych §rodkow pienieznych klientéw odpowiada $redniej lub
Sredniej arytmetycznej prostej dziennych pomiarow w okresie 3 miesigcy
kalendarzowych.

Wspotczynnik K-CMH oblicza si¢ do konca dnia roboczego nastgpujacego po dniu
pomiaru, o ktorym mowa w akapicie pierwszym.

2. Jezeli firma inwestycyjna przechowuje Srodki pieni¢zne klientdéw przez okres krotszy
niz 3 miesigce, moze wykorzysta¢ prognozy biznesowe do obliczenia wspotczynnika
K-CMH, z zastrzezeniem ponizszych tacznych wymogow:

a)  dane historyczne wykorzystuje si¢, gdy tylko stang si¢ dostgpne;

b)  prognozy biznesowe firmy inwestycyjnej przedtozone zgodnie z art. 7
dyrektywy 2014/65/UE zostaly pozytywnie ocenione przez wlasciwy

organ.
Artykut 19
Pomiar wartosci aktywow zabezpieczonych i objetych administrowaniem do celow obliczenia
wspoltczynnika K-ASA
1. Do celow obliczenia wspolczynnika K-ASA warto§¢ aktywow zabezpieczonych

1objetych administrowaniem stanowi $rednia kroczaca wartosci catkowitych
dziennych aktywow zabezpieczonych i objetych administrowaniem, mierzona na
koniec kazdego dnia roboczego w okresie poprzedzajagcych 6 miesiecy
kalendarzowych, z wylaczeniem 3 ostatnich miesigcy kalendarzowych.

Warto$¢ aktywoOw zabezpieczonych 1objetych administrowaniem odpowiada
sredniej lub $redniej arytmetycznej prostej dziennych pomiaréw z pozostatych 3
miesi¢cy kalendarzowych.
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Wspotczynnik K-ASA oblicza si¢ w ciggu pierwszych 14 dni kazdego miesigca
kalendarzowego.

Jezeli firma inwestycyjna dziala na rynku krocej niz 3 miesigce, moze wykorzystac
prognozy biznesowe do obliczenia wspdiczynnika K-ASA, z zastrzezeniem
ponizszych tacznych wymogow:

a)  dane historyczne wykorzystuje si¢, gdy tylko stang si¢ dostgpne;

b) prognozy biznesowe firmy inwestycyjnej przediozone zgodnie z art. 7
dyrektywy 2014/65/UE zostaly pozytywnie ocenione przez wlasciwy
organ.

Artykut 20

Pomiar wartosci obstugiwanych zlecen klientow do celow obliczenia wspotczynnika K-COH

Do celow obliczenia wspotczynnika K-COH warto$¢ obstugiwanych zlecen klientow
stanowi $rednia kroczaca wartosci catkowitych dziennych obstugiwanych zlecen
klientow, mierzona na koniec kazdego dnia roboczego w okresie poprzedzajacych 6
miesiecy kalendarzowych, z wylaczeniem 3 ostatnich miesiecy kalendarzowych.

Warto$¢ obslugiwanych zlecen klientéw odpowiada $redniej lub Sredniej
arytmetycznej prostej dziennych pomiaréw  zpozostatych 3 miesiecy
kalendarzowych.

Wspotczynnik K-COH oblicza si¢ w ciagu pierwszych 14 dni kazdego kwartatu.

Warto§¢ obstugiwanych zlecen klientéw mierzy si¢ jako sume wartosci
bezwzglednej naby¢ i warto$ci bezwzglednej sprzedazy w odniesieniu do zaréwno
transakcji na rynku kasowym, jak i transakcji na instrumentach pochodnych zgodnie
Z ponizszym:
a) w przypadku transakcji na rynku kasowym wartoscia jest kwota
zaplacona lub otrzymana w ramach kazdej transakcji;

b) w przypadku instrumentéw pochodnych wartoscig transakcji jest kwota
referencyjna kontraktu.

Obslugiwane zlecenia klientow obejmuja transakcje realizowane przez firmy
inwestycyjne $wiadczace ustugi w zakresie zarzadzania portfelem w imieniu
funduszy inwestycyjnych.

Obstugiwane zlecenia klientéw nie obejmujg transakcji realizowanych przez firme¢
inwestycyjng we wlasnym imieniu, czy to na wlasng rzecz, czy na rachunek klienta.

Jezeli firma inwestycyjna dziata na rynku krécej niz 3 miesigce, moze wykorzystaé
prognozy biznesowe do obliczenia wspolczynnika K-COH, z zastrzezeniem
ponizszych fagcznych wymogow:

a)  dane historyczne wykorzystuje si¢, gdy tylko stang si¢ dostgpne;

b) prognozy biznesowe firmy inwestycyjnej przedtozone zgodnie z art. 7
dyrektywy 2014/65/UE zostaly pozytywnie ocenione przez wlasciwy
organ.
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ROZDZIAL 3

Wspolczynniki K w ramach ryzyka dla rynku

Artykut 21

Wymog w oparciu o wspotczynnik K w ramach ryzyka dla rynku

Wymog w oparciu o wspotczynnik K w ramach ryzyka dla rynku w odniesieniu do pozycji
portfela handlowego firmy inwestycyjnej zawierajacej transakcje na wtasny rachunek, czy to
na wlasng rzecz, czy w imieniu klienta, jest réwny wspolczynnikowi K-NPR obliczonemu
zgodnie z art. 22 lub wspoétczynnikowi K-CMG obliczonemu zgodnie z art. 23, przy czym
obowigzuje ta z tych dwoch wartosci, ktora jest wyzsza.

Artykut 22
Obliczanie wspotczynnika K-NPR

1. Do celow obliczenia wspdlczynnika K-NPR wymog kapitatowy dotyczacy pozycji
portfela handlowego firmy inwestycyjnej zawierajacej transakcje na wtasny rachunek,
czy to na wilasng rzecz, czy w imieniu klienta, oblicza si¢ za pomoca jednej
z ponizszych metod:

a)

b)

[uproszczonej] metody [standardowej] okreslonej w czesci trzeciej
tytut IV rozdzialy 2—4 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, jezeli
wolumen dziatalno$ci firmy inwestycyjnej zaliczanej do portfela
handlowego wynosi nie wigcej niz 300 min EUR;

metody standardowej okreslonej w [czesci trzeciej tytut IV rozdzial
1 a) rozporzqdzenia (UE) nr 575/2013, zgodnie z art. 1 pkt 84
wniosku dotyczgcego rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady  zmieniajgcego  rozporzgdzenie  (UE) nr 575/2013
w odniesieniu do wskaznika dzwigni, wskaznika stabilnego
finansowania netto, wymogow w zakresie funduszy wlasnych
i zobowigzan kwalifikowalnych, ryzyka kredytowego kontrahenta,
ryzyka rynkowego, ekspozycji wobec kontrahentow centralnych,
ekspozycji wobec przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania,
duzych ekspozycji, wymogow w zakresie sprawozdawczosci
i ujawniania informacji oraz zmieniajgcego rozporzgdzenie (UE)
nr 648/2012];

metody modeli wewnetrznych okre§lonej w [czesci trzeciej tytut IV
rozdziat 1 b) rozporzgdzenia (UE) nr 575/2013, zgodnie z art. 1
pkt 84  wniosku  dotyczqcego  rozporzgdzenia  Parlamentu
Europejskiego i Rady zmieniajgcego  rozporzqdzenie (UE)
nr575/2013 w odniesieniu do wskaznika dzwigni, wskaznika
stabilnego finansowania netto, wymogow w zakresie funduszy
wlasnych izobowigzan kwalifikowalnych, ryzyka kredytowego
kontrahenta, ryzyka rynkowego, ekspozycji wobec kontrahentow
centralnych, ekspozycji wobec przedsigbiorstw  zbiorowego
inwestowania,  duzych  ekspozycji,  wymogow  w zakresie
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sprawozdawczosci i ujawniania informacji oraz zmieniajgcego
rozporzqdzenie (UE) nr 648/2012].

Wspotczynnik K-NPR obliczony zgodnie z metodami okreslonymi w lit. b) i ¢)
mnozy si¢ przez wspotczynnik 65 %.

Do celéow ust. 1 lit. a) zdanie drugie firma inwestycyjna oblicza wielko$¢ operacji
bilansowych 1 pozabilansowych zgodnie z [art. 325a ust. 2—7 rozporzqdzenia (UE)
nr 575/2013].

Artykut 23
Obliczanie wspotczynnika K-CMG

W drodze odstgpstwa od art. 22 wlasciwy organ moze zezwoli¢ firmie inwestycyjnej
na obliczanie wspotczynnika K-CMG dla pozycji rozliczanych centralnie,
z zastrzezeniem nastepujacych warunkow:

a) firma inwestycyjna nie jest czgscig grupy, w sklad ktorej wchodzi
instytucja kredytowa;

b)  wykonanie irozliczanie transakcji firmy inwestycyjnej, ktore sa
rozliczane centralnie, odbywa si¢ na odpowiedzialno$¢ uczestnika
rozliczeniowego, przy czym transakcje te sg albo gwarantowane przez
uczestnika rozliczajagcego albo w inny sposob rozliczane na zasadzie
»dostawa za platnos¢”;

c) obliczenie poczatkowego depozytu zabezpieczajacego przekazanego
przez firm¢ inwestycyjng uczestnikowi rozliczajagcemu opiera si¢ na
modelu wewnetrznym uczestnika rozliczajacego, ktory spetnia wymogi
okreslone w art. 41 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012;

d) uczestnik rozliczajacy jest instytucja kredytowa.

Wspoétczynnik K-CMG jest rowny najwyzszej tacznej kwocie poczatkowego depozytu
zabezpieczajacego przekazanego uczestnikowi rozliczajagcemu przez firme¢
inwestycyjng w ciggu poprzedzajacych 3 miesigcy.

EUNB, w porozumieniu z ESMA, opracowuje projekty regulacyjnych standardow
technicznych w celu sprecyzowania sposobu obliczania poczatkowego depozytu
zabezpieczajacego, o ktorym mowa w ust. 1 lit. c).

EUNB przedklada Komisji wspomniane projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia [dziewie¢ miesiecy od daty wejscie w zycie niniejszego
rozporzgdzenia] r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia zmienionych regulacyjnych standardow

technicznych, o ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie zart. 10-14
rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010.
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ROZDZIAL. 4
Wspolczynniki K w ramach ryzyka dla firmy

Artykut 24
Wymaog w oparciu o wspotczynnik K w ramach ryzyka dla firmy

Wymog w oparciu o wspdtczynnik K w ramach ryzyka dla firmy okre$la si¢ za
pomoca nastgpujacego wzoru:

K-TCD +K-DTF + K-CON
gdzie:

K-TCD (wspdtczynnik K dotyczacy ryzyka niewykonania zobowigzania przez
kontrahenta transakcyjnego) jest rowny kwocie obliczonej zgodnie z art. 26;

K-DTF (wspotczynnik K dotyczacy dziennych przeplywdéw transakcyjnych) jest
rowny wartosci dziennych przeptywdw transakcyjnych zmierzonej zgodnie z art. 32
i pomnozonej przez odpowiedni wspolczynnik procentowy okreslony wart. 15
ust. 2; oraz

K-CON (wspotczynnik K dotyczacy ryzyka koncentracji) jest rowny kwocie
obliczonej zgodnie z art. 38.

Wspotczynniki K-TCD 1 K-CON opieraja si¢ na transakcjach zarejestrowanych
w portfelu handlowym firmy inwestycyjnej zawierajacej transakcje na wiasny
rachunek, czy to na wlasng rzecz, czy w imieniu klienta.

Wspotczynnik K-DTF opiera si¢ na transakcjach zarejestrowanych w portfelu
handlowym firmy inwestycyjnej zawierajacej transakcje na wlasny rachunek, czy to
na wilasng rzecz, czy w imieniu klienta, oraz transakcjach zawieranych przez firme¢
inwestycyjng poprzez wykonywanie zlecen we wilasnym imieniu na rachunek
klientow.

SEKCJA I

NIEWYKONANIE ZOBOWIAZANIA PRZEZ KONTRAHENTA TRANSAKCYJNEGO

Artykut 25
Zakres stosowania

Zakresem stosowania niniejszej sekcji objete sa nastgpujace transakcje:

a)  instrumenty pochodne wymienione w zataczniku II do rozporzadzenia
(UE) nr 575/2013 z wyjatkiem:

(1) instrumentdw pochodny bedacy przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym zrzadami centralnymi i bankami
centralnymi panstw cztonkowskich;
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b)

d)

(i)

(iii)

(iv)
)

instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym rozliczanych przez kwalifikujacego sie
kontrahenta centralnego;

instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym rozliczanych przez uczestnika
rozliczajacego, jezeli transakcje podlegaja obowigzkowi
rozliczania zgodnie z art. 4 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
lub réwnowaznemu wymogowi rozliczenia tego kontraktu
w panstwie trzecim lub jezeli spelnione s3 wszystkie
nastepujace warunki:

aa) pozycje iaktywa firmy inwestycyjnej zwigzane
z przedmiotowymi  transakcjami  sg  odrdznione
i wyodrgbnione — zar6wno na poziomie uczestnika
rozliczajacego, jak 1 kwalifikujacego sie kontrahenta
centralnego — od pozycji i aktywoéw zarowno uczestnika
rozliczajacego, jak iinnych klientow tego uczestnika
rozliczajacego, a wspomniane pozycje iaktywa sg
w wyniku tego odrdéznienia i wyodrgbnienia wylaczone
zmasy upadlosciowej zgodnie zprawem krajowym
w przypadku  niewykonania = zobowigzania  lub
niewyptacalnosci dotyczacych uczestnika rozliczajacego
lub jego innego klienta lub klientow;

bb) przepisy ustawowe iwykonawcze oraz ustalenia
umowne majace zastosowanie do takiego czlonka
rozliczajacego lub dla niego wigzace ulatwiaja
przeniesienie pozycji klienta zwigzanych ztymi
kontraktami  itransakcjami  oraz = odpowiednich
zabezpieczen do innego uczestnika rozliczajacego
w odno$nym okresie ryzyka w zwiazku z uzupetnieniem
zabezpieczenia w przypadku niewykonania
zobowigzania przez pierwotnego uczestnika
rozliczajacego lub jego niewyplacalnosci;

cc) firma inwestycyjna dysponuje niezalezng, pisemng
opinig prawng z uzasadnieniem, z ktorej wynika, ze
w przypadku wniesienia sprawy do sadu firma
inwestycyjna nie poniostaby zadnych strat z tytulu
niewyplacalnosci swojego uczestnika rozliczajacego lub
ktoregokolwiek z jego klientow.

gietdowych instrumentéw pochodnych;

instrumentdow  pochodnych  przeznaczonych do celow
zabezpieczenia pozycji firmy wynikajacej z dziatalno$ci
w ramach portfela niechandlowego;

transakcje z dtugim terminem rozliczenia;

transakcje odkupu;

transakcje udzielania lub zaciggania pozyczek papieréw wartoSciowych
lub towarow;
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e) transakcje z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia kredytowego.

2. W drodze odstepstwa od przepisdw niniejszej sekcji firma inwestycyjna moze
obliczy¢ swoj wymoég kapitalowy w odniesieniu do transakcji, o ktérych mowa
w ust. 1, stosujac jedng z metod okreslonych w [czesci trzeciej tytut Il sekcje 3, 4
lub 5 rozporzqdzenia (UE) nr 575/2013], o czym bezzwltocznie informuje wlasciwy
organ.

Artykut 26
Obliczanie wspotczynnika K-TCD

Do celow wspodtczynnika K-TCD wymog kapitalowy okresla si¢ za pomoca nastgpujacego
wzoru:

wymog kapitalowy = wartos¢ ekspozycji * RF

gdzie RF oznacza czynnik ryzyka okre§lony wedtug rodzaju kontrahenta zgodnie z tabela 2.

Tabela 2
Rodzaj kontrahenta Czynnik ryzyka
Instytucje kredytowe i firmy inwestycyjne 1,6 %
Inni kontrahenci 8 %
Artykut 27

Obliczanie wartosci ekspozycji

Wartos¢ ekspozycji oblicza si¢ wedtug nastepujacego wzoru:

Wartos¢ ekspozycji = Maks (0; RC + PFE - C)
gdzie:
RC = koszt zastgpienia okreslony zgodnie z art. 28;

PFE = potencjalna przyszta ekspozycja okreslona zgodnie z art. 29; oraz
C = zabezpieczenie okreslone zgodnie z art. 30.

Koszt zastgpienia (RC) izabezpieczenie (C) majg zastosowanie do wszystkich transakcji,
o ktérych mowa w art. 25.

Potencjalna przyszta ekspozycja (PFE) ma zastosowanie wylacznie do kontraktow na
instrumenty pochodne i transakcji z dtugim terminem rozliczenia.
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Artykut 28
Koszt zastgpienia

Koszt zastgpienia, o ktébrym mowa w art. 27, ustala si¢ w nastepujacy sposob:

a) w przypadku kontraktow na instrumenty pochodne koszt zastgpienia
ustala si¢ jako biezacg warto$¢ rynkowa (CMV);
b)  w przypadku transakcji z dlugim terminem rozliczenia koszt zastapienia
ustala si¢ jako kwote rozrachunku;
c¢) w przypadku transakcji odkupu i transakcji udzielania lub zaciggania
pozyczek papieréw warto§ciowych lub towarow koszt zastgpienia ustala
si¢ jako kwote netto srodkéw pienigznych pozyczonych i otrzymanych.
Artykut 29
Potencjalna przyszia ekspozycja
1. Potencjalng przyszla ekspozycje, o ktorej mowa w art. 28, oblicza si¢ dla kazdego
instrumentu pochodnego ikazdej transakcji z dlugim terminem rozliczenia jako
iloczyn:
a) kwoty efektywnej wartosci referencyjnej transakcji ustalonej zgodnie
z ust. 2—6 niniejszego artykutu;
b)  wspolczynnika nadzorczego ustalonego zgodnie zust.7 niniejszego
artykutu; oraz
c)  wspotczynnika terminu zapadalnosci ustalonego zgodnie zust.8
niniejszego artykutu.
2. Kwota efektywnej wartos$ci referencyjnej stanowi iloczyn kwoty referencyjnej

obliczonej zgodnie zust.3 niniejszego artykutlu, jej duracji w odniesieniu do
kontraktow na stopg procentowa i kontraktoéw na kredytowe instrumenty pochodne
obliczonej zgodnie z ust. 4 niniejszego artykulu oraz jej wspoélczynnika delta dla
umow opcji obliczonego zgodnie z ust. 6 niniejszego artykutu.

3. Kwote referencyjna, o ile nie zostata wyraznie podana i ustalona na okres do terminu
zapadalno$ci, ustala si¢ w nastepujacy sposob:

a)

b)

w odniesieniu do walutowych instrumentow pochodnych za kwote
referencyjng przyjmuje si¢ kwote referencyjng czeSci kontraktu
w walucie obcej przeliczong na walute krajowa. Jezeli obydwie czesci
walutowego instrumentu pochodnego sa denominowane w walutach
niebedacych waluta krajowa, kwota referencyjna kazdej zczesci jest
przeliczana na walut¢ krajowa i za kwote referencyjng przyjmuje si¢
czg$¢ o wyzszej wartosci w walucie krajowej;

w przypadku instrumentéw pochodnych na akcje itowarowych
instrumentéw pochodnych oraz uprawnien do emisji i bazujacych na nich
instrumentéw pochodnych kwote referencyjng okresla si¢ jako iloczyn
obecnej (przysztej) ceny jednej jednostki akcji lub liczby jednostek
wskazanych w danej transakc;ji;
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c) w przypadku transakcji o wielokrotnych wyptatach uzaleznionych od
danego stanu, wtym opcji binarnych lub celowych kontraktow
terminowych typu forward zopcja wykupu (ang. target redemption
forwards), firma inwestycyjna oblicza kwote referencyjna dla kazdego ze
standw 1 stosuje najwyzsza z wyliczonych wartosci,

d) jezeli kwote referencyjng oblicza si¢ na podstawie wzoru obejmujacego
wartosci rynkowe, firma inwestycyjna wprowadza biezace wartosci
rynkowe w celu okreslenia kwoty referencyjnej transakcji;

e) w przypadku swapdéw o zmiennej kwocie referencyjnej (ang. variable
notional swaps), takich jak swapy amortyzowane (ang. amortising
swaps) 1 zaliczkowe (ang. accreting swaps), firmy inwestycyjne za kwote
referencyjng transakcji przyjmuja $rednig kwote referencyjng
w pozostatym czasie trwania swapu,

f)  lewarowane swapy przelicza si¢ na kwot¢ referencyjna rownowaznego
niclewarowanego swapu, tak by w przypadku pomnozenia przez
wspotczynnik wszystkich stop w swapie ustalona kwota referencyjna
zostala pomnozona przez wspotczynnik stép procentowych w celu
okreslenia kwoty referencyjnej;

g)  w przypadku kontraktu na instrumenty pochodne z wielokrotng wymiang
kwoty gldwnej kwote referencyjng mnozy si¢ przez liczbe wymian kwoty
gléwnej w kontrakcie na instrumenty pochodne w celu okreslenia kwoty
referencyjne;j.

Kwota referencyjna instrumentdw pochodnych stop procentowych i kredytowych
instrumentdw pochodnych na okres zapadalnosci (w latach) tych kontraktow jest
korygowana zgodnie z duracja ustalong wedlug nastepujacego wzoru:

Duracja = (1 — exp (-0,05 * okres zapadalnosci)) / 0,05;

Termin zapadalnos$ci kontraktu jest najpoézniejszym terminem, w ktérym kontrakt
wcigz mozna zrealizowac.

Jezeli instrument pochodny odnosi si¢ do warto$ci innego instrumentu opartego na
stopie procentowej lub innego instrumentu kredytowego, termin okresla si¢ na
podstawie instrumentu bazowego.

W przypadku opcji terminem zapadalno$ci jest najpdzniejszy termin realizacji
kontraktu przewidziany w umowie.

W odniesieniu do kontraktow na instrumenty pochodne, ktére sa skonstruowane
w taki sposdb, ze w okreslonych terminach wszelkie naleznosci z tytutu ekspozycji
ulegajg rozliczeniu, a warunki ulegaja aktualizacji w taki sposob, ze warto$¢ godziwa
kontraktu jest rowna zeru, rezydualny termin zapadalnosci jest réwny okresowi
pozostajacemu do najblizszego terminu aktualizacji warunkéw kontraktu.

Firma inwestycyjna moze sama obliczy¢ wspotczynnik delta opcji 1 swapcii,
korzystajac z odpowiedniego modelu. Model musi pozwala¢ na oszacowanie zakresu
zmian warto$ci opcji w odniesieniu do niewielkich zmian warto$ci rynkowe;j
instrumentu bazowego. W przypadku transakcji innych niz opcje iswapcje
wspotczynnik delta wynosi 1 w odniesieniu do pozycji dtugich i -1 w odniesieniu do
pozycji krotkich.
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7. Wspotczynnik nadzorczy (SF) dla kazdej klasy aktywow ustala si¢ zgodnie
Z ponizszg tabela:

Tabela 3
Klasa aktywow Wspolczynnik nadzorczy
Stopa procentowa 0,5 %
Waluta 4 %
Kredyt 1%
Jednopodmiotowy instrument kapitalowy 32 %
Indeks akcyjny 20 %
Towary i uprawnienia do emisji 18 %
8. Wspotczynnik terminu zapadalnosci (MF) dla kazdej transakcji okresla si¢ za

pomoca nastepujacego wzoru:
MF = (min (M;1 rok) / 1 rok) %>

W  przypadku transakcji  niepodlegajacych  obowigzkowi  wniesienia  depozytu
zabezpieczajacego za termin zapadalnosci (M) przyjmuje si¢ krotszy z dwoch okresow: rok
lub rezydualny termin zapadalnosci kontraktu na instrumenty pochodne, jak okreslono
w ust. 5 akapit drugi, ale nie krétszy niz dziesie¢ dni roboczych.

W przypadku transakcji podlegajacych obowigzkowi wniesienia depozytu zabezpieczajacego
termin zapadalnosci (M) réwny jest okresowi ryzyka w zwigzku zuzupetnieniem
zabezpieczenia. Minimalny okres ryzyka w zwigzku z uzupetnieniem zabezpieczenia wynosi
co najmniej dziesi¢¢ dni roboczych w przypadku rozliczanych niecentralnie transakcji na
instrumentach pochodnych podlegajacych dziennym umowom o dostarczenie zabezpieczenia
oraz pie¢ dni roboczych w przypadku rozliczanych centralnie transakcji na instrumentach
pochodnych podlegajacych dziennym umowom o dostarczenie zabezpieczenia.

Artykut 30
Zabezpieczenie

1. Wszystkie zabezpieczenia niegotdwkowe przekazane iotrzymane przez firmeg
inwestycyjng, zaré6wno w ramach transakcji dwustronnych, jak i transakcji
rozliczanych, o ktérych mowa w art. 23, podlegaja redukcji warto$ci zgodnie
Z ponizszg tabela:

Tabela 4
Klasa aktywow Redukcja wartosci — Redukcja
transakcje odkupu wartosci — inne
transakcje

Dtuzne papiery | <1 rok 0,707 % 1 %
wartosciowe > 1 rok <5 lat 2,121 % 3%
emitowane > 5 lat 4,243 % 6 %
przez rzady
centralne lub
banki centralne
Dtuzne papiery | <1 rok 1,414 % 2%
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wartosciowe > 1 rok <5 lat 4,243 % 6 %
wyemitowane | > 5 lat 8,485 % 12 %
przez inne
podmioty
Pozycje <1 rok 2,828 % 4%
sekurytyzacyjne | > 1 rok < 5 lat 8,485 % 12 %
> 5 lat 16,970 % 24 %
Notowane instrumenty kapitatowe 14,143 % 20 %
1 zamienne
Zloto 10,607 % 15 %
Srodki pieniezne 0% 0%
Do celow tabeli 4 pozycje sekurytyzacyjne nie obejmuja  pozycji
resekurytyzacyjnych.
2. Warto$¢ zabezpieczen niegotoéwkowych przekazanych kontrahentowi przez firme

inwestycyjng podwyzsza sie, a warto$¢ zabezpieczen niegotowkowych otrzymanych
od kontrahenta przez firm¢ inwestycyjng zmniejsza si¢ zgodnie z tabelg 4.

3. W przypadku niedopasowania walutowego migdzy transakcja i otrzymanym lub
przekazanym zabezpieczeniem stosuje si¢ dodatkowa redukcje wartosci z tytulu
niedopasowania walutowego w wysokosci 8 %.

Artykut 31
Kompensowanie

Do celow niniejszej sekcji firma inwestycyjna moze traktowa¢ doskonale dopasowane
umowy objete umowg o kompensowaniu zobowigzan jako pojedyncza umowe z referencyjng
kwota gtowng stanowiagcg rownowarto$¢ wpltywow netto, moze kompensowac inne transakcje
podlegajace nowacji, w ramach ktorej wszystkie zobowigzania mi¢dzy firmg inwestycyjna
i1jej kontrahentem zostang automatycznie potaczone w taki sposob, ze nowacja zast¢puje
pojedyncza kwota netto poprzednie zobowigzania brutto, oraz inne transakcje, w przypadku
ktérych firma inwestycyjna zapewnia — w sposob zadowalajacy wlasciwy organ — spelnienie
ponizszych warunkow:

a) umowa o kompensowaniu zawarta z kontrahentem lub inna umowa, ktora
tworzy pojedyncze zobowigzanie prawne obejmujace wszystkie transakcje,
zgodnie zktorym firmie inwestycyjne przystugiwaloby roszczenie
o otrzymanie sumy netto dodatnich iujemnych warto$ci poszczegdlnych
transakcji objetych kompensowaniem, wycenionych wedhlug ich biezacej
wartosci rynkowej, lub bylaby ona zobowigzana do zaplaty jedynie tej sumy
netto, w przypadku niewywigzania si¢ przez kontrahenta zumowy
z jakiegokolwiek z ponizszych powodow:

(1) niewykonanie zobowigzania;
(i) upadtosc¢;

(iii) likwidacja;

(iv) podobne okolicznosci;

b) umowa o kompensowaniu nie zawiera zadnej klauzuli, ktéra — w przypadku
niewykonania zobowigzania przez kontrahenta — zezwala kontrahentowi
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wypetniajagcemu zobowigzania na dokonywanie jedynie ograniczonych
ptatnosci lub nie dokonywania zadnych platnosci na rzecz majatku strony
niewykonujacej swoich zobowigzan, nawet wowczas, gdy strona
niewykonujaca swoich zobowigzan jest wierzycielem netto;

c) firma inwestycyjna uzyskala niezalezng, pisemng i uzasadniong opini¢ prawna,
z ktorej wynika, ze w przypadku zakwestionowania umowy o kompensowaniu
zobowigzan na drodze sadowej roszczenia i zobowigzania firmy inwestycyjne;j
beda odpowiadaty roszczeniom i zobowigzaniom, o ktérych mowa w lit. a),
zgodnie z nastepujacym systemem prawnym:

— prawem jurysdykcji, w ktorej kontrahent uzyskal osobowos¢
prawna;

—  jezeli strong jest zagraniczny oddzial kontrahenta, prawem
jurysdykcji, w ktorej znajduje si¢ oddzial;

— prawem, ktére reguluje poszczegodlne transakcje objete
umowa o kompensowaniu zobowigzan; lub

— prawem, ktore reguluje wszelkie kontrakty Iub umowy
niezb¢dne do wykonania kompensowania.

SEKCJA 11
DZIENNE PRZEPLYWY TRANSAKCYJNE

Artykut 32

Pomiar dziennych przeptywow transakcyjnych do celow obliczenia wspotczynnika K-DTF

Do celow obliczenia wspdiczynnika K-DTF warto$¢ dziennych przeptywow
transakcyjnych stanowi $rednia kroczgca warto$ci catkowitych dziennych
przeptywow transakcyjnych, mierzona na koniec kazdego dnia roboczego w okresie
poprzedzajacych 6 miesiecy kalendarzowych, z wylaczeniem 3 ostatnich miesiecy
kalendarzowych.

Dzienne przeplywy transakcyjne stanowia srednig lub $rednig arytmetyczng prosta
dziennych pomiaréw z pozostatych 3 miesiecy kalendarzowych.

Wspotczynnik K-DTF oblicza si¢ w ciggu pierwszych 14 dni kazdego kwartatu.

Dzienne przeptywy transakcyjne mierzy si¢ jako sume wartos$ci bezwzglgdnej naby¢
1 warto$ci bezwzglednej sprzedazy w odniesieniu do zarowno transakcji na rynku
kasowym, jak i instrumentéw pochodnych zgodnie z ponizszym:

a) w przypadku transakcji na rynku kasowym warto$cig jest kwota
zaptacona lub otrzymana w ramach kazdej transakc;ji;

b) w przypadku instrumentow pochodnych warto$cia transakcji jest kwota
referencyjna kontraktu.

Dzienne przeplywy transakcyjne nie obejmujg transakcji realizowanych przez firme¢
inwestycyjng $wiadczacg ushugi w zakresie zarzadzania portfelem w imieniu
funduszy inwestycyjnych.
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Dzienne przeptywy transakcyjne obejmuja transakcje realizowane przez firmeg
inwestycyjna we wlasnym imieniu, czy to na wlasng rzecz, czy na rachunek klienta.

4. Jezeli firma inwestycyjna dziata na rynku krécej niz 3 miesigce, moze wykorzystac
prognozy biznesowe do obliczenia wspotczynnika K-DTF, z zastrzezeniem
ponizszych tacznych wymogow:

a)  dane historyczne wykorzystuje si¢, gdy tylko stang si¢ dostgpne;

b) prognozy biznesowe firmy inwestycyjnej przediozone zgodnie z art. 7
dyrektywy 2014/65/UE zostaly pozytywnie ocenione przez wlasciwy
organ.

CZESC CZWARTA
RYZYKO KONCENTRACJI

Artykut 33

Obowiqgzek monitorowania

1. Firma inwestycyjna monitoruje ikontroluje swoje ryzyko koncentracji zgodnie
z niniejszg czg¢scia, stosujac nalezyte procedury administracyjne i rachunkowe oraz
sprawne mechanizmy kontroli wewnetrzne;.

2. Do celéw niniejszej cze$ci terminy ,,instytucja kredytowa” i ,,firma inwestycyjna”
oznaczaja réwniez przedsiebiorstwa prywatne lub publiczne, w tym ich oddziaty,
ktore — gdyby miaty siedzib¢ w Unii — bytyby ,.instytucja kredytowa” lub ,,firma
inwestycyjng” zgodnie z definicjg zawartg w niniejszym rozporzadzeniu i uzyskaty
zezwolenie w panstwie trzecim, ktore stosuje ostrozno$ciowe wymogi nadzorcze
1 regulacyjne co najmniej rownowazne z takimi wymogami stosowanymi w Unii.

Artykut 34
Wymogi w zakresie sprawozdawczosci

Firma inwestycyjna, ktora nie spetnia warunkéw okreslonych w art. 12 ust. 1, co najmniej raz
w roku zgtasza wlasciwym organom nast¢pujace poziomy ryzyka:

a)  poziom ryzyka koncentracji zwigzanego z niewykonaniem zobowigzania
przez kontrahentow w odniesieniu do ekspozycji portfela handlowego,
zarOwno w ujeciu pojedynczego kontrahenta, jak i w ujeciu zbiorczym;

b)  poziom ryzyka koncentracji w stosunku do instytucji kredytowych, firm
inwestycyjnych, jak 1innych podmiotow, ktére przechowuja S$rodki
pieni¢zne klientow;

c¢) poziom ryzyka koncentracji w stosunku do instytucji kredytowych, firm
inwestycyjnych, jak iinnych podmiotéw, w ktorych zdeponowane sa
papiery wartosciowe klientow;

59

PL



PL

d) poziom ryzyka koncentracji w stosunku do instytucji kredytowych,
w ktorych zdeponowane sg stanowigce wtasno$¢ firmy srodki pieniezne
na rachunkach bankowych; oraz

e) poziom ryzyka koncentracji zwigzanego z zyskami.

Artykut 35
Obliczanie wartosci ekspozycji

Firma inwestycyjna, ktdra nie spetnia warunkéw okreslonych w art. 12 ust. 1, oblicza
nastepujace ekspozycje do celéw niniejszej czesci:

a)

b)

ekspozycje wobec pojedynczych klientéw powstajace w portfelu
handlowym — poprzez zsumowanie wartosci tych ekspozycji
z ekspozycjami netto we wszystkich instrumentach finansowych
wyemitowanych przez danego pojedynczego klienta.

Warto$¢ ekspozycji netto oblicza si¢ poprzez odjecie wartosci tych
pozycji z tytulu gwarantowania emisji, ktore sg subskrybowane lub
regwarantowane przez osoby trzecie na podstawie formalnej
umowy, pomniejszonej o nastgpujace wspdtczynniki:

Tabela 5
dzien roboczy 0: 100 %
dzief roboczy 1: 90 %
dni robocze 2-3: 75 %
dzief roboczy 4: 50 %
dzien roboczy 5: 25 %
po dniu roboczym 5: 0%

Firma inwestycyjna ustanawia systemy monitorowania i kontroli
swoich ekspozycji z tytulu gwarantowania emisji w okresie miedzy
podjeciem poczatkowego zobowigzania gwarancyjnego
a nastgpnym dniem roboczym, biorgc pod uwage charakter ryzyka
zwigzanego z danymi rynkami;

ekspozycje wobec grup powigzanych klientow — poprzez
zsumowanie wszystkich ekspozycji wobec pojedynczych klientow
nalezacych do danej grupy, ktore traktuje si¢ jako pojedyncza
ekspozycje.

Obliczajac ekspozycje wobec klienta lub grupy powigzanych klientow, firma
inwestycyjna podejmuje wszelkie uzasadnione kroki w celu zidentyfikowania
aktywoéw bazowych w odpowiednich transakcjach i kontrahenta ekspozycji

bazowych.
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Artykut 36
Limity ryzyka koncentracji

Firma inwestycyjna zawierajaca transakcje na wlasny rachunek, czy to na wtasng
rzecz, czy w imieniu klienta, nie przyjmuje na siebie ekspozycji wobec pojedynczego
klienta lub grupy powiazanych klientow, ktorej warto$¢ przekracza 25 % jej kapitatu
regulacyjnego, chyba ze speinia ona obowigzek zglaszania okre§lony w art. 37
1 wymog kapitatowy w oparciu o wspotczynnik K-CON okreslony w art. 38.

Jezeli taki pojedynczy klient jest instytucja kredytowa lub firmg inwestycyjna, lub
jezeli do grupy powigzanych klientow nalezy co najmniej jedna instytucja kredytowa
lub firma inwestycyjna, wartos$¢ ta nie przekracza 25 % kapitatu regulacyjnego firmy
inwestycyjnej obliczonego zgodnie z art. 11 lub kwoty 150 mln EUR, w zaleznosci
od tego, ktéra ztych wartosci jest wyzsza, pod warunkiem ze suma warto$ci
ekspozycji wobec wszystkich powigzanych klientow niebedacych instytucjami
kredytowymi lub firmami inwestycyjnymi nie przekracza 25 % kapitalu
regulacyjnego firmy inwestycyjne;j.

Jezeli kwota 150 mIn EUR jest wyzsza niz 25 % kapitatu regulacyjnego firmy
inwestycyjnej, warto$¢ ekspozycji nie przekracza 100 % kapitatu regulacyjnego
firmy inwestycyjnej.

Limity, o ktérych mowa wust. I, mozna przekroczy¢ w przypadku spetnienia
wszystkich nastepujacych warunkow:

a) firma inwestycyjna spelnia wymog kapitalowy w oparciu o wspdtczynnik
K-CON w odniesieniu do nadwyzki w stosunku do limitu okreslonego
w ust. 1, ktory to wspotczynnik oblicza si¢ zgodnie z art. 38;

b)  jezeli uptynal okres maksymalnie 10 dni od dnia wystapienia nadwyzki,
wartos¢ ekspozycji zaliczonej do portfela handlowego wobec danego
klienta lub danej grupy powigzanych klientow nie przekracza 500 %
kapitatu regulacyjnego firmy inwestycyjnej;

c) suma warto$ci wszystkich nadwyzek, ktore trwaja dtuzej niz 10 dni, nie
przekracza 600 % kapitatu regulacyjnego firmy inwestycyjnej.

Artykul 37

Obowigzek zgtaszania

W przypadku przekroczenia limitow, o ktorych mowa wart. 36 ust. 1, firma
inwestycyjna niezwlocznie zglasza wlasciwym organom wysoko$¢ nadwyzki, nazwe
danego indywidualnego klienta oraz, w stosownych przypadkach, nazwe¢ danej grupy
powiazanych klientow.

Wiasciwe organy moga wyznaczy¢ firmie inwestycyjnej nieodlegly termin na
zastosowanie si¢ do limitu, o ktorym mowa w art. 36 ust. 1.
Jezeli kwota 150 mIln EUR, o ktérej mowa w art. 36 ust. I, ma zastosowanie,

wlasciwe organy moga zezwoli¢ na przekroczenie limitu wynoszacego 100 %
kapitatu regulacyjnego firmy inwestycyjne;j.
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Artykut 38
Obliczanie wspolczynnika K-CON

Do celéw obliczania wspotczynnika K-CON nadwyzke, o ktoérej mowa w art. 36
ust. 2, stanowi ekspozycja wobec danego pojedynczego klienta lub grupy danych
powiazanych klientow, ktora powstaje w portfelu handlowym.

Jezeli nadwyzka nie trwa dluzej niz 10 dni, wymog kapitalowy w oparciu
o wspotczynnik K-CON wynosi 200 % wymogow, o ktorych mowa w ust. 1.

Po uptywie 10 dni od chwili wystgpienia nadwyzki nadwyzke te przyporzadkowuje
si¢ do odpowiedniego wiersza kolumny 1 w tabeli 6.

Wymég kapitatowy w oparciu o wspotczynnik K-CON stanowi iloczyn nadwyzki
oraz odno$nego wspdtczynnika w kolumnie 2 w tabeli 6.

Tabela 6

Kolumna 1: Kolumna 2:
Nadwyzka w stosunku do limitow Wspélezynniki
(jako odsetek kapitalu regulacyjnego)

Do 40 % 200 %
40-60 % 300 %
60-80 % 400 %
80-100 % 500 %
100-250 % 600 %
Powyzej 250 % 900 %

Aby zapewni¢ jednolite stosowanie niniejszego rozporzadzenia i uwzgledni¢ zmiany
sytuacji na rynkach finansowych, Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow
delegowanych zgodnie z art. 54 w celu okreslenia metody pomiaru wspotczynnika K
w niniejszym artykule.

Artykut 39

Procedury majgce na celu zapobiezenie unikaniu przez firmy inwestycyjne wymogu

kapitatowego w oparciu o wspotczynnik K-CON

Firmy inwestycyjne nie moga czasowo przenosi¢ ekspozycji o wartosci
przekraczajacej limit okreslony wart.36 ust. 1 do innego przedsigbiorstwa,
nalezacego lub nienalezacego do tej samej grupy, lub poprzez przeprowadzanie
sztucznych transakcji w celu likwidacji ekspozycji przed uptywem okresu 10 dni,
o ktéorym mowa w art. 38, i tworzenie nowej ekspozycji.

Firmy inwestycyjne stosuja systemy zapewniajace niezwloczne zglaszanie
wiasciwym organom kazdego przeniesienia, o ktérym mowa w ust. 1.
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Artykut 40
Wyltqczenia

1. Nastepujace ekspozycje wytacza si¢ z wymogdéw okreslonych w art. 38 ust. 1:

a)
b)

c)

d)

ekspozycje niepowstate w portfelu handlowym;

ekspozycje wcatosci odliczane od funduszy wlasnych firmy
inwestycyjnej;

okreslone ekspozycje powstale w normalnym toku rozliczen ustug
platniczych, transakcji  walutowych, transakcji na  papierach
wartosciowych 1$wiadczenia ustug w zakresie transferu $rodkéw
pieni¢znych;

sktadniki aktywow stanowigce naleznosci od rzadéw centralnych:

(1) ekspozycje wobec rzadéw centralnych, bankéw centralnych,
podmiotow sektora publicznego, organizacji migdzynarodowych lub
wielostronnych bankéw rozwoju oraz ekspozycje gwarantowane przez
tego rodzaju osoby lub odnoszace si¢ do tych osob;

(i1) ekspozycje wobec rzadow centralnych lub bankéw centralnych
(innych niz wymienione w ppkt (i)), ktore s3 denominowane
iw stosownych  przypadkach finansowane w walucie krajowe]
kredytobiorcy;

(ii1) ekspozycje wobec samorzaddéw regionalnych i wladz lokalnych
panstw nalezacych do Europejskiego Obszaru Gospodarczego (EOG) lub
gwarantowane przez te podmioty;

ekspozycje wobec kontrahentow centralnych i wkiady do funduszu na
wypadek niewykonania zobowigzania wnoszone na rzecz kontrahentéw
centralnych.

2. Wilasciwe organy moga catkowicie lub czesciowo wylaczy¢ ponizsze ekspozycije
z zakresu stosowania art. 38 ust. 1:

a)
b)

¢)

d)

obligacje zabezpieczone;

ekspozycje wobec samorzadéw regionalnych i wiadz lokalnych panstw
nalezacych do EOG lub gwarantowane przez te podmioty;

wymogi dotyczace plynnosci w postaci rzadowych papieréow
wartosciowych, pod warunkiem ze wedtug decyzji pozostajacej w gestii
wlasciwego organu uznano je za posiadajace rating inwestycyjny;

ekspozycje wobec uznanych gietd zdefiniowanych w art. 4 ust. 1 pkt 72
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Artykut 41

Wyltgczenie w odniesieniu do podmiotow prowadzgcych handel towarami i uprawnieniami do

emisji
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Przepisy niniejszej czgSci nie maja zastosowania do podmiotéw prowadzacych
handel towarami iuprawnieniami do emisji w przypadku spetnienia wszystkich
nastepujacych warunkéw w odniesieniu do transakcji wewnatrzgrupowych:

a)
b)

c)

d)

drugi kontrahent jest kontrahentem niefinansowym;
obaj kontrahenci objeci s3 ta samg konsolidacja;

obaj kontrahenci podlegaja wlasciwym procedurom z zakresu
scentralizowanej oceny, pomiaru i kontroli ryzyka;

transakcje mozna uzna¢ za ograniczajaca ryzyko bezposrednio zwigzane
z dziatalno$cia ~ handlowa lub  dzialalnoscia = samofinansujaca
kontrahentéw niefinansowych lub tej grupy.

Do celéow niniejszego artykulu uznaje si¢, ze kontrahenci objeci s3 ta samg
konsolidacja, jezeli spetniono jeden z nastepujacych warunkow:

a)

b)

c)

kontrahenci sg objeci konsolidacja zgodnie zart.22 dyrektywy
2013/34/UE;

kontrahenci sg objeci konsolidacja zgodnie z art. 4 rozporzadzenia (WE)
nr 1606/2002;

w odniesieniu do grupy, ktorej jednostka dominujaca posiada siedzibe
gléwng w panstwie trzecim — kontrahenci sg objeci konsolidacja zgodnie
z ogdlnie przyjetymi zasadami rachunkowo$ci panstwa trzeciego
uznanymi za rownowazne z MSSF zgodnie z art. 3 rozporzadzenia (WE)
nr 1569/2007 lub ze standardami rachunkowos$ci panstwa trzeciego,
ktorych stosowanie jest dozwolone zgodnie z art. 4 tego rozporzadzenia.

Firma inwestycyjna powiadamia wlasciwy organ przed zastosowaniem wylaczenia,
o ktéorym mowa w ust. 1.

Wiasciwy organ zezwala na zastosowanie wylaczenia wylacznie w przypadku
spetnienia wszystkich warunkow okre§lonych w ust. 1.
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CZESC PIATA
PLYNNOSC

Artykut 42
Wymog dotyczqgcy plynnosci

1. Firma inwestycyjna posiada kwote aktywow plynnych réwng co najmniej jednej
trzeciej wymogoéw dotyczacych stalych kosztow posrednich obliczonych zgodnie
z art. 13 ust. 1

Do celow akapitu pierwszego za aktywa plynne uznaje si¢ ktorekolwiek
Z ponizszych pozycji:
a) aktywa, oktorych mowa wart. 1013 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2015/61;

b)  wolne od obcigzen $rodki pieni¢zne.

2. Co celow ust. 1 firma inwestycyjna spetniajaca warunki okre§lone w art. 12 ust. 1
moze réwniez uwzgledni¢ w swoich aktywach plynnych naleznosci z tytutu dostaw
iustug oraz naleznosci ztytulu optat lub prowizji o terminie wymagalno$ci
wynoszacym maksymalnie 30 dni, jezeli naleznoS$ci te spetniaja nastepujace warunki:

a) stanowig maksymalnie jedng trzecia ~minimalnych wymogéw
dotyczacych ptynnosci, o ktorych mowa w ust. 1;

b) nie wlicza si¢ ich do zadnego z dodatkowych wymogéw dotyczacych
ptynnos$ci wymaganych przez wilasciwy organ w odniesieniu do ryzyk
szczegllnych dla danej firmy zgodnie z art. 36 ust. 2 lit. k) dyrektywy
(UE) ----/--[IFD];

c) podlegaja redukcji warto$ci w wysokosci 50 %.

Artykut 43
Czasowe obnizenie wymogu dotyczgcego plynnosci

1. Firma inwestycyjna moze w wyjatkowych okoliczno$ciach obnizy¢ kwote
posiadanych aktywéw plynnych. W przypadku tego rodzaju obnizenia firma
inwestycyjna bezzwtocznie powiadamia o nim wtasciwy organ.

2. Zgodno$¢ zwymogami dotyczacymi plynnosci okreslonymi w art. 42 ust. 1
przywraca si¢ w terminie 30 dni od dnia pierwotnego obnizenia.

Artykut 44
Gwarancje udzielone klientom

Firma inwestycyjna zwigksza swoje aktywa plynne o 1,6 % lacznej kwoty gwarancji
udzielonych klientom.
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CZESC SZOSTA
UJAWNIANIE INFORMACJI PRZEZ FIRMY INWESTYCYJNE

Artykut 45
Zakres stosowania

1. Firma inwestycyjna, ktora nie spetnia warunkéw okreslonych w art. 12 ust. 1, podaje
do wiadomosci publicznej informacje okreslone w niniejszej czgsci w dniu,
w ktorym publikuje swoje roczne sprawozdanie finansowe.

2. Firma inwestycyjna, ktora spelnia wymogi okre§lone w art. 12 ust. 1 oraz emituje
instrumenty zaliczane do dodatkowego kapitalu Tier I, podaje do wiadomosci
publicznej informacje okreslone w art. 46, 48, 49 i 50 w dniu, w ktorym publikuje
swoje roczne sprawozdanie finansowe.

3. Firma inwestycyjna podaje do wiadomosci publicznej informacje okreslone w art. 47
151, jezeli spelnia wymogi okre§lone w art. 23 dyrektywy (UE) ----/--[IFD].

Firma inwestycyjna, ktora spetnia wymogi okre$lone w art. 23 dyrektywy (UE) ----/-
-[IFD], ujawnia informacje od roku obrachunkowego nast¢pujacego po roku
obrachunkowym, w ktérym miata miejsce ocena, o ktorej mowa w art. 23 ust. 1
dyrektywy (UE) ----/--[IFD].

4. Firma inwestycyjna moze okresli¢ wlasciwy S$rodek przekazu i wlasciwe miejsce
publikacji w celu skutecznego spelnienia obowigzkow informacyjnych, o ktérych
mowa wust. 1 12. Wszystkie ujawniane informacje do wiadomosci publicznej
podaje si¢, w miar¢ mozliwosci, za posrednictwem jednego Srodka przekazu lub
w jednym miejscu. Jezeli t¢ samg lub podobng informacj¢ ujawnia si¢ za
posrednictwem dwoch srodkow przekazu lub wigkszej ich liczby, w kazdym z nich
umieszcza si¢ odnos$nik do analogicznej informacji ujawnionej za posrednictwem
pozostatych srodkéw przekazu.

Artykut 46

Cele i strategie w zakresie zarzgdzania ryzykiem

Firma inwestycyjna ujawnia swoje cele 1istrategie w zakresie zarzadzania ryzykiem
oddzielnie dla kazdej kategorii ryzyka w czegsciach od trzeciej do piatej zgodnie z art. 45,
w tym strategie 1 procesy zarzadzania tym ryzykiem, a takze o$§wiadczenie na temat ryzyka
zatwierdzone przez organ zarzadzajacy, zwig¢zle opisujace ogélny profil ryzyka firmy
inwestycyjnej powigzany ze strategig dziatalnosci.

Artykut 47

Zarzgdzanie

Firma inwestycyjna ujawnia nast¢gpujace informacje dotyczace wewnetrznych zasad
zarzadzania zgodnie z art. 45:
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a) liczbe stanowisk dyrektorskich zajmowanych przez czlonkéw organu
zarzadzajacego;

b)  polityke w zakresie roznorodnosci stosowang przy wyborze cztonkéw organu
zarzadzajacego, cele tej polityki 1 wszelkie istotne zalozenia tej polityki oraz
stopien, w jakim zrealizowano te cele i zalozenia,

c) fakt utworzenia (badz nie) przez firme¢ inwestycyjna odrebnego komitetu ds.
ryzyka oraz liczbe posiedzen komitetu, ktore odbyly si¢ w danym roku.

Artykut 48
Fundusze wlasne

Firma inwestycyjna ujawnia nastepujace informacje dotyczace funduszy wiasnych
zgodnie z art. 45:

a)

b)

pelne uzgodnienie pozycji kapitalu podstawowego Tier I, pozycji
dodatkowego kapitalu Tier I, pozycji Tier II, jak réwniez filtréw
iodliczen stosowanych w odniesieniu do funduszy wlasnych firmy
inwestycyjnej oraz bilansu w zbadanym sprawozdaniu finansowym firmy
inwestycyjnej;

opis gléwnych cech instrumentow w kapitale podstawowym Tier I
i dodatkowym kapitale Tier I oraz instrumentéw w Tier II emitowanych
przez firme inwestycyjna;

pelne  warunki dotyczace wszystkich instrumentéw w kapitale
podstawowym Tier I, dodatkowym kapitale Tier I oraz kapitale Tier II;

oddzielne ujawnienie charakteru 1ikwot zastosowanych filtréw
ostrozno$ciowych 1 odliczen oraz pozycji nieodliczonych w odniesieniu
do funduszy wtasnych;

opis wszystkich ograniczen zastosowanych przy obliczaniu funduszy
wlasnych zgodnie z niniejszym rozporzadzeniem oraz instrumentow,
filtrow ostroznosciowych 1 odliczen, do ktorych te ograniczenia majg
zastosowanie.

EUNB, w porozumieniu z ESMA, opracowuje projekty wykonawczych standardow
technicznych w celu okreslenia wzoréw do celéw ujawniania informacji, o ktorych
mowa w ust. 1 lit. a), b), d) 1 e).

EUNB przedktada Komisji wspomniane projekty wykonawczych standardow
technicznych do dnia [dziewig¢ miesiecy od daty wejscie w Zycie niniejszego
rozporzqdzenia] r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia wykonawczych standardéw technicznych,
o ktorych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie zart. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1093/2010.

Artykut 49
Wymogi kapitatowe
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Firma inwestycyjna ujawnia nast¢pujace informacje dotyczace spetniania przez nig wymogow
okreslonych w art. 11 ust. 1 1 art. 22 dyrektywy (UE) ----/-- [IFD], zgodnie z art. 45:

a)  streszczenie metody stosowanej przez firm¢ inwestycyjng na potrzeby
oceny adekwatnosci jej kapitalu wewnetrznego do celéw wsparcia
biezacych i przysztych dziatan;

b) na wniosek wilasciwego organu — wyniki stosowanego przez firme
inwestycyjng procesu wewnetrznej oceny adekwatnosci kapitatowej,
w tym sktad dodatkowych funduszy wtasnych okreslonych na podstawie
procesu przegladu nadzorczego, o ktorych mowa w art. 36 ust. 2 lit. a)
dyrektywy (UE) ----/-- [IFD];

c) wymogi kapitalowe obliczone oddzielnie, zgodnie zkazdym
wspotczynnikiem K majacym zastosowanie do firmy inwestycyjnej, jak

okreslono w art. 15, oraz w formie zagregowanej, na podstawie sumy
majacych zastosowanie wspotczynnikow K;

d) wymodg w zakresie stalych kosztow posrednich okreslony zgodnie
z art. 13.

Artykut 50
Ujawnianie stopy zwrotu z aktywow

Firma inwestycyjna ujawnia zwrot z aktywoéw obliczony jako zysk netto podzielony przez jej
catkowitg sume bilansowa w swoim sprawozdaniu rocznym, o ktérym mowa w art. 45.

Artykut 51
Polityka i praktyki w zakresie wynagrodzen

Firmy inwestycyjne ujawniaja nastgpujace informacje dotyczace ich polityki i praktyk
w zakresie wynagrodzen dla kategorii pracownikow, ktérych dziatalno$¢ zawodowa ma
istotny wptyw na profil ryzyka firmy inwestycyjnej, zgodnie z art. 45:

a)

b)

najwazniejsze informacje na temat cech charakteryzujacych konstrukcje
systemu wynagrodzen, w tym informacje na temat poziomu wynagrodzenia
zmiennego 1kryteriow jego przyznawania, polityki dotyczacej wyplaty
w instrumentach, polityki odraczania ptatnosci 1ikryteriow nabywania
uprawnien;

stosunek stalych skladnikobw wynagrodzenia do sktadnikéw zmiennych,
ustalony zgodnie z art. 28 ust. 2 dyrektywy (UE) ----/-- [IFD];

zagregowane informacje ilosciowe na temat wynagrodzen, z podzialem na
kadre kierownicza wyzszego szczebla i1 pracownikow, ktorych dziatania majg
istotny wplyw na profil ryzyka firmy inwestycyjnej, zawierajace nastepujace
dane:

(1) wysokos$¢ wynagrodzen przyznanych w danym roku obrachunkowym
z podziatem na wynagrodzenie state, w tym opis statych sktadnikow, i na
wynagrodzenie zmienne oraz liczba o0sob je otrzymujacych;
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(i) wysokos¢ iforma przyznanego wynagrodzenia zmiennego
z podzialem na $wiadczenia pieni¢zne, akcje iinstrumenty zwigzane
z akcjami oraz inne rodzaje skladnikow wynagrodzen, oddzielnie dla
czesci wynagrodzenia platnej z gory i czesci z odroczong wyptata;

(iii)) wysoko$¢ wynagrodzenia z odroczong wyplata przyznanego za
poprzednie okresy wykonywania pracy, zpodzialem na kwote
przystugujaca w danym roku obrachunkowym ikwote przystugujaca
w nastepnych latach;

(iv) wysoko$¢ wynagrodzenia zodroczong wyptata, ktére ma
przyshugiwa¢ w danym roku obrachunkowym, zmniejszonego w ramach
korekt z tytulu wynikow;

(v) gwarantowane wyptaty wynagrodzenia zmiennego w danym roku
obrachunkowym oraz liczba beneficjentow takich wyplat;

(vi) platnosci zwiazane z odprawa przyznane w poprzednich okresach
1 wyptacone w danym roku obrachunkowym,;

(vii) kwoty ptatnosci zwigzanych z odprawa przyznanych w danym roku
obrachunkowym, z podzialem na ptatnosci z goéry i platnosci odroczone,
liczbe beneficjentéw takich ptatnosci oraz wysoko$¢ najwyzszej takiej
ptatnos$ci przyznanej na rzecz jednej osoby;

d) liczba osob, ktére otrzymaly wynagrodzenie w wysokos$ci co najmniej 1 min
EUR w danym roku obrachunkowym, przy czym wynagrodzenia w przedziale
migdzy 1 mln EUR a5 mIln EUR podaje si¢ w podziale na przedziaty
wynagrodzen o wielkosci 500 000 EUR, a wynagrodzenia wyzsze niz 5 min
EUR — w podziale na przedziaty wynagrodzen o wielkosci 1 mln EUR;

e) na zadanie wlasciwego organu — tgczne wynagrodzenie dla kazdego cztonka
organu zarzadzajacego lub kadry kierowniczej wyzszego szczebla;

f)  informacje na temat tego, czy firma inwestycyjna korzysta z odstgpstwa
okreslonego w art. 30 ust. 4 dyrektywy (UE) ----/-- [IFD].

Do celow lit. f) firmy inwestycyjne korzystajace z takiego odstepstwa wskazuja, czy takie
odstgpstwo przyznano w oparciu o przepisy okreslone w art. 30 ust. 4 lit. a) albo b) dyrektywy
(UE) ----/-- [IFD] badz w obu tych literach. Wskazuja one rowniez zasady wynagradzania,
w stosunku do ktorych stosujg odstepstwo (odstepstwa), liczbg pracownikéw korzystajacych
z danego odstepstwa (danych odstepstw) oraz ich tagczne wynagrodzenie z podziatem na
wynagrodzenie state i zmienne.

Niniejszy artykul pozostaje bez uszczerbku dla przepisow okreslonych w rozporzadzeniu
(UE) 2016/679.
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CZESC SIODMA
SPRAWOZDAWCZOSC FIRM INWESTYCYJNYCH

Artykut 52
Wymogi w zakresie sprawozdawczosci

Firma inwestycyjna przedkltada wlasciwym organom sprawozdanie roczne
zawierajace wszystkie nastepujgce informacje:

a)  poziom i struktura funduszy wtasnych;
b)  wymogi kapitalowe;
c)  obliczenia wymogow kapitatowych;

d) poziom dzialalnosci w odniesieniu do warunkéw okreslonych w art. 12
ust. 1, w tym bilans i podziat przychodow wedtug ustug inwestycyjnych
1 majacych zastosowanie wspotczynnikow K;

e) ryzyko koncentracji;

f)  wymogi dotyczace ptynnosci.

2. W drodze odstgpstwa od ust. I od firmy inwestycyjnej, ktéra spelnia warunki
okreslone w art. 12 ust. 1, nie wymaga si¢ przekazywania informacji okreslonych
w lit. ) 1 f).

EUNB, w porozumieniu z ESMA, opracowuje projekty wykonawczych standardow
technicznych w celu okreslenia formatow, termindw przedstawiania sprawozdan,
definicji 1 rozwigzan informatycznych stosowanych na potrzeby sprawozdawczosci,
o ktorej mowa wust. 1, zuwzglednieniem rdznicy w zakresie szczegdtowosci
informacji przekazywanych przez firme¢ inwestycyjng, ktora speilnia warunki
okreslone w art. 12 ust. 1.

EUNB opracowuje wykonawcze standardy techniczne, o ktorych mowa w akapicie
pierwszym, do dnia [dziewigé¢ miesiecy od daty wejscie w Zycie niniejszego
rozporzgdzenia] r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia wykonawczych standardéw technicznych,
o ktorych mowa w niniejszym ustgpie, zgodnie zart. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1093/2010.

Artykut 53
Wymogi w zakresie sprawozdawczosci dotyczqce firm inwestycyjnych prowadzgcych rodzaje
dziatalnosci, o ktorych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzqdzenia (UE) nr 575/2013

Firmy inwestycyjne niespeiniajace warunkow okreslonych wart. 12 ust. 1
1 prowadzace ktorykolwiek z rodzajow dziatalnosci, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1
pkt 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, co miesigc sprawdzajg wielkos¢
swoich aktywoéw ogotem i1 co kwartal przekazuja te informacje wlasciwemu
organowi 1 EUNB.

Jezeli firma inwestycyjna, o ktorej mowa w ust. 1, jest czedciag grupy, w ktorej co
najmniej jedno inne przedsigbiorstwo jest firmg inwestycyjng prowadzaca
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ktorykolwiek zrodzajéw dzialalnos¢, o ktorych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b)
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, takie firmy inwestycyjne sprawdzaja co miesigc
wielko$¢ swoich aktywow ogotem i przekazuja sobie nawzajem te informacje.
Nastepnie takie firmy inwestycyjne zglaszaja co kwartat taczne sumy aktywow
odpowiednim wlasciwym organom i EUNB.

Jezeli $rednia miesigczna wielko$¢ aktywow ogodltem firm inwestycyjnych, o ktorej
mowa w ust. 1 12, osiggnie jeden z progow okreslonych w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b)
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, obliczonych za okres dwunastu kolejnych
miesiecy, EUNB powiadamia otym fakcie przedmiotowe firmy inwestycyjne
1 wladciwe organy odpowiedzialne za wydawanie zezwolen zgodnie z art. [8a]
dyrektywy 2013/36/UE.

EUNB, w porozumieniu z ESMA, opracowuje projekty regulacyjnych standardéw
technicznych w celu doprecyzowania obowigzku przekazywania odpowiednim
wlasciwym organom informacji, o ktérych mowa wust. 1 12, aby umozliwi¢
skuteczne monitorowanie progéw ustanowionych wart. [8a] ust. 1 lit.a) 1 b)
dyrektywy 2013/36/UE.

EUNB przedstawia Komisji wspomniane projekty standardéw technicznych do dnia
[{ stycznia 2019] r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardow technicznych,
o ktorych mowa w niniejszym ustgpie, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE)
nr 1093/2010.
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CZESC OSMA
AKTY DELEGOWANE I WYKONAWCZE

Artykut 54
Wykonywanie przekazanych uprawnien

1. Powierzenie Komisji uprawnien do przyjecia aktoéw delegowanych podlega
warunkom okreslonym w niniejszym artykule.

2. Uprawnienia do przyjecia aktéw delegowanych, o ktorych mowa w art. 4 ust. 2,
art. 12 ust. 5, art. 15 ust. 5 oraz 38 ust. 5, powierza si¢ Komisji na czas nieokreslony
od dnia [data wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenia] t.

3. Przekazanie uprawnien, o ktérym mowa w art. 4 ust. 2 iart. 15 ust. 5, moze zostac
w dowolnym momencie odwotane przez Parlament Europejski lub przez Rade.
Decyzja o odwotaniu konczy przekazanie okreslonych w niej uprawnien. Decyzja
o odwolaniu staje si¢ skuteczna od nastgpnego dnia po jej opublikowaniu
w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej lub w okreslonym wtej decyzji
pézniejszym terminie. Nie wplywa ona na wazno$¢ jakichkolwiek juz
obowigzujacych aktow delegowanych.

4. Przed przyjeciem aktu delegowanego Komisja konsultuje si¢ z ekspertami
wyznaczonymi przez kazde panstwo cztonkowskie zgodnie z zasadami okreslonymi
w Porozumieniu mig¢dzyinstytucjonalnym w sprawie lepszego stanowienia prawa
z dnia 13 kwietnia 2016 r.

5. Niezwlocznie po przyjeciu aktu delegowanego Komisja przekazuje go réwnocze$nie
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie.

6. Akt delegowany przyjety na podstawie art. 4 ust. 2 iart. 15 ust. 5 wchodzi w zycie
tylko wtedy, jezeli Parlament Europejski albo Rada nie wyrazily sprzeciwu
w terminie [dwoch miesigcy] od przekazania tego aktu Parlamentowi Europejskiemu
1 Radzie lub jezeli, przed uptywem tego terminu, zarowno Parlament Europejski, jak
i1 Rada poinformowaty Komisj¢, ze nie wniosg sprzeciwu. Termin ten przedtuza si¢
0 [dwa miesigce] z inicjatywy Parlamentu Europejskiego lub Rady.

Artykut 55
Akty wykonawcze

Okreslenia wzordw do celow ujawniania informacji przewidzianych w art. 48 ust. 2 oraz
formatow, termindOw przedstawiania sprawozdan, definicji irozwigzan informatycznych
przewidzianych w art. 52 ust.2 dokonuje si¢ w drodze aktéw wykonawczych zgodnie
z procedurg sprawdzajaca, o ktorej mowa w art. art. 56 ust. 2.
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Artykut 56
Procedura komitetowa

1. Komisj¢ wspiera Europejski Komitet Bankowy utworzony decyzja Komisji
2004/10/WE?*?. Komitet ten jest komitetem w rozumieniu rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 182/20113,

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

33 Decyzja Komisji 2004/10/WE z dnia 5 listopada 2003 r. ustanawiajaca Europejski Komitet Bankowy

(Dz.U.L 3 z7.1.2004, s. 36).

i Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 182/2011 zdnia 16 lutego 2011r.
ustanawiajace przepisy izasady ogélne dotyczace trybu kontroli przez panstwa czlonkowskie wykonywania
uprawnien wykonawczych przez Komisje (Dz.U. L 55 z 28.2.2011, s. 13).
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CZESC DZIEWIATA
PRZEPISY PRZEJSCIOWE, SPRAWOZDANIA,
PRZEGLADY I ZMIANY

TYTUL I
PRZEPISY PRZEJSCIOWE

Artykut 57
Przepisy przejsciowe

Art. 42-44 oraz 45-51 stosuje si¢ do podmiotow prowadzacych handel towarami
iuprawnieniami do emisji od dnia [pie¢ lat od dnia rozpoczecia stosowania
niniejszego rozporzqdzenia] t.

Do dnia przypadajacego pi¢¢ lat po dacie rozpoczecia stosowania niniejszego
rozporzadzenia badz do daty rozpoczecia stosowania przepiséOw, o ktorych mowa
w art. 22 ust. 1 lit. b) i ¢), na podstawie [czesci trzeciej tytut IV rozdzialy 1 a) i 1 b)
rozporzqdzenia (UE) nr 575/2013, zgodnie zart. 1 pkt 84 wniosku dotyczqcego
rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajgcego rozporzqdzenie
(UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wskaznika dzwigni, wskaznika stabilnego
finansowania netto, wymogow w zakresie funduszy wiasnych izobowigzan
kwalifikowalnych, ryzyka kredytowego kontrahenta, ryzyka rynkowego, ekspozycji
wobec kontrahentow centralnych, ekspozycji wobec przedsiebiorstw zbiorowego
inwestowania, duzych ekspozycji, wymogow w zakresie sprawozdawczosci
i ujawniania informacji oraz zmieniajgcego rozporzqdzenie (UE) nr 648/2012],
w zalezno$ci od tego, ktora ztych dat przypada wczesniej, firma inwestycyjna
stosuje wymogi okre$lone w czgsci trzeciej tytut IV rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013.

W drodze odstepstwa od przepisow art. 11 firmy inwestycyjne moga ograniczy¢
swoje wymogi kapitalowe przez okres pigciu lat od dnia [data rozpoczecia
stosowania niniejszego rozporzqdzenia] r. do kwoty stanowigcej:

a)  dwukrotno$¢ odpowiedniego wymogu kapitatowego zgodnie z czgsécig trzecia
tytut 1 rozdziat 1 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, ktoéry obowigzywalby
firme¢ inwestycyjna, gdyby nadal podlegata przepisom tego rozporzadzenia;

b)  dwukrotno$¢ majacego zastosowanie wymogu dotyczacego stalych kosztow
posrednich okreslonego w art. 13 niniejszego rozporzadzenia, jezeli firma
inwestycyjna nie istniata w dniu [data rozpoczecia stosowania niniejszego
rozporzqdzenia] r. lub przed tym dniem,;

c) dwukrotno$¢ majacego zastosowanie wymogu w zakresie kapitatu
zatozycielskiego okreslonego w tytule IV dyrektywy 2013/36/UE w dniu [data
rozpoczecia stosowania niniejszego rozporzgdzenia] r., jezeli dotad
przedsiebiorstwo podlegatlo wytacznie wymogowi w zakresie kapitatu
zatozycielskiego.
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Artykut 58
Odstepstwo dotyczqce przedsigbiorstw, o ktorych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b)
rozporzgdzenia (UE) nr 575/2013

Firmy inwestycyjne, ktore w dniu wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia speiniajg
warunki okreslone w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 1 nie uzyskaty
jeszcze zezwolenia na dziatalno$¢ jako instytucja kredytowa zgodnie zart. 8 dyrektywy
2013/36/UE, nadal podlegaja przepisom rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 1 dyrektywy
2013/36/UE.

TYTUL I
SPRAWOZDANIA I PRZEGLADY

Artykut 59
Klauzula przeglgdowa

1. Do dnia [3 lata od daty wejscia w zycie niniejszego rozporzgdzenia] r. Komisja
przeprowadza przeglad stosowania:

a) warunkow  kwalifikacji  firm  inwestycyjnych  jako  matych
1 niepowigzanych wzajemnie firm zgodnie z art. 12;

b)  metod pomiaru wspdtczynnikéw K w czesci trzeciej tytut 111 w art. 38;
c)  wspotczynnikdéw procentowych okreslonych w art. 15 ust. 2;

d) przepisow art. 42—44;

e)  przepisow czesci trzeciej tytut Il rozdziat 4 sekcja 1;

f)  przepisow czgsci trzeciej do podmiotéw prowadzacych handel towarami
1 uprawnieniami do emisji.

2. Do dnia [3 lata od daty wejscia w zycie niniejszego rozporzgdzenia] r. Komisja
przedktada Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie, o ktorym mowa
w ust. 1, dotaczajac, w stosownych przypadkach, wnioski ustawodawcze.

TYTUL 111
ZMIANY

Artykut 60
Zmiany rozporzqdzenia (UE) nr 575/2013

W rozporzadzeniu (UE) nr 575/2013 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

1) w tytule skresla si¢ wyrazy ,,i firm inwestycyjnych”;

2) w art. 4 ust. 1 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
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a)

b)

d)

pkt 1 otrzymuje brzmienie:

»1) »instytucja kredytowa« oznacza przedsigbiorstwo, ktorego
dziatalno$¢ obejmuje ktérekolwiek z ponizszych czynnosci:

a) przyjmowanie od ludnosci depozytéw pieni¢znych lub
innych funduszy podlegajacych zwrotowi oraz udzielanie
kredytéw na swoj wlasny rachunek;

b) prowadzenie ktéregokolwiek zrodzajow  dziatalnosci,
o ktorych mowa wsekcji A pkt3 16 wzalagczniku 1 do
dyrektywy 2014/65/UE, jezeli spelniona jest jedna
z nastepujacych przestanek, a przedsigbiorstwo nie jest
podmiotem prowadzacym handel towarami i uprawnieniami
do emisji, przedsigbiorstwem zbiorowego inwestowania ani
zaktadem ubezpieczen:

(1) catkowita warto$¢ aktywow przedsigbiorstwa przekracza
30 mld EUR; albo

(i1) catkowita warto§¢ aktywow przedsigbiorstwa jest nizsza
niz 30 mld EUR, natomiast przedsigbiorstwo nalezy do
grupy, w ramach ktorej catkowita taczna warto$¢ aktywow
wszystkich przedsigbiorstw nalezacych do tej grupy — ktére
prowadza ktérykolwiek zrodzajow dziatalno$ci, o ktérych
mowa w sekcji A pkt3 16 w zalgczniku I do dyrektywy
2014/65/UE, 1 ktorych catkowita kwota aktywow jest nizsza
niz 30 mld EUR — przekracza kwotg 30 mld EUR; albo

(ii1) catkowita warto$¢ aktywow przedsigbiorstwa jest nizsza
niz 30 mld EUR, natomiast przedsigbiorstwo nalezy do
grupy, w ramach ktorej calkowita taczna warto$¢ aktywow
wszystkich przedsigbiorstw nalezacych do tej grupy — ktore
prowadzg ktorykolwiek zrodzajow dziatalnosci, o ktérych
mowa w sekcji A pkt3 16 wzalaczniku I do dyrektywy
2014/65/UE — przekracza kwote 30 mld EUR, jezeli organ
sprawujacy nadzor  skonsolidowany, = w porozumieniu
z kolegium organé6w nadzoru, tak postanowi, aby
wyeliminowa¢ potencjalne ryzyko obejscia przepisow
1 potencjalne zagrozenie dla stabilno$ci finansowej Unii;”;

pkt 2 otrzymuje brzmienie:

»2) »firma inwestycyjna« oznacza osob¢ zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 1
dyrektywy 2014/65/UE, ktora uzyskala zezwolenie na podstawie tej
dyrektywy, z wytaczeniem instytucji kredytowej;”;

pkt 3 otrzymuje brzmienie:

3) ,instytucja” oznacza instytucj¢ kredytowa, ktora uzyskata
zezwolenie na podstawie art. 8§ dyrektywy 2013/36/UE, lub
przedsigbiorstwo, o ktorym mowa w art. 8a ust. 3 dyrektywy
2013/36/UE;”;

uchyla si¢ pkt 4;

pkt 26 otrzymuje brzmienie:
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3)

4)

S)

,20) »instytucja finansowa« oznacza przedsigbiorstwo inne niz
instytucja, ktérego podstawowg dzialalnoscig jest nabywanie pakietow
akcji lub wykonywanie co najmniej jednego sposrdéd rodzajow
dzialalnosci wymienionych w pkt2-12 1ipkt15 zalacznika 1 do
dyrektywy 2013/36/UE; pojecie to obejmuje rowniez firmy
inwestycyjne, finansowe spotki holdingowe, finansowe spoitki
holdingowe o dziatalno$ci mieszanej, inwestycyjne spotki holdingowe,
instytucje platnicze w rozumieniu dyrektywy 2007/64/WE Parlamentu
Europejskiego iRady zdnia 13 listopada 2007 r. w sprawie ushug
platniczych wramach rynku wewnetrznego, jak réwniez spotki
zarzadzania aktywami, nie obejmuje jednak ubezpieczeniowych spotek
holdingowych i ubezpieczeniowych spotek holdingowych prowadzacych
dziatalno$¢ mieszang zdefiniowanych w art. 212 ust. 1 lit. g) dyrektywy
2009/138/WE;”;

f)  pkt 51 otrzymuje brzmienie:

»J1) »kapitat zatozycielski« oznacza kwote i1 rodzaje funduszy wiasnych
okreslone w art. 12 dyrektywy 2013/36/UE;’’;

g)  dodaje si¢ pkt 145 w brzmieniu:

,»145) »podmioty prowadzace handel towarami iuprawnieniami do
emisji« oznaczaja przedsigbiorstwa, ktorych glownym przedmiotem
dziatalnosci jest wylacznie $wiadczenie ustlug inwestycyjnych lub
prowadzenie dziatalno$ci inwestycyjnej, zwigzanych ztowarowymi
instrumentami pochodnymi lub kontraktami na towarowe instrumenty
pochodne, o ktorych mowa wpkt5, 6, 7, 9 110, instrumentami
pochodnymi bazujagcymi na uprawnieniach do emisji, o ktérych mowa
w pkt 4, lub uprawnieniami do emisji, o ktorych mowa w pkt 11, w sekcji
C w zalaczniku I do dyrektywy 2014/65/UE;”;

w art. 6 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:
a)  ust. 4 otrzymuje brzmienie:
4. Instytucje kredytowe spetniajg wymogi okreslone w czesciach szostej
1 siodmej na zasadzie indywidualnej.”;
b)  uchyla si¢ ust. 5;

w czesci I tytut II rozdziat 2 ,Konsolidacja ostrozno$ciowa” dodaje si¢ art. 10a
w brzmieniu:

,Do celow stosowania niniejszego rozdzialu dominujace finansowe spotki
holdingowe w panstwie cztonkowskim 1iunijne dominujgce finansowe spotki
holdingowe obejmujg firmy inwestycyjne, jezeli te firmy inwestycyjne sa
jednostkami dominujgcymi instytucji.”;

art. 11 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

,»3. Unijne instytucje dominujace, instytucje kontrolowane przez unijng dominujaca
finansowa spotke holdingowa oraz instytucje kontrolowane przez unijnag dominujaca
finansowa spotke holdingowa o dziatalno$ci mieszanej wypetniaja obowigzki
okreslone w czesci szostej na podstawie skonsolidowanej sytuacji danej instytucji
dominujacej, finansowej spotki holdingowej lub finansowej spotki holdingowe;j
o dziatalno$ci mieszanej, jezeli grupa kapitalowa obejmuje co najmniej jedng
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6)
7)
8)
9

10)

11)

12)

13)
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instytucje kredytowa lub firm¢ inwestycyjna, ktore posiadaja zezwolenie na
Swiadczenie ustug inwestycyjnych 1prowadzenie dziatalno$ci inwestycyjnej
wymienionych w sekcji A pkt 3 i 6 zatagcznika I do dyrektywy 2004/39/WE.”;

uchyla si¢ art. 15;

uchyla sig¢ art. 16;

uchyla si¢ art. 17;

art. 81 ust. 1 lit. a) otrzymuje brzmienie:

,»a) jednostka zalezng jest jeden z nastepujacych podmiotow:

(1) instytucja;

(i) przedsigbiorstwo, ktére na mocy majacego zastosowanie prawa
krajowego podlega wymogom niniejszego rozporzadzenia i dyrektywy
2013/36/UE;

(i) firma inwestycyjna;”;

art. 82 ust. 1 lit. a) otrzymuje brzmienie:

,»a) jednostka zalezng jest jeden z nastepujacych podmiotow:

(1) instytucja;

(i) przedsigbiorstwo, ktére na mocy majacego zastosowanie prawa
krajowego podlega wymogom niniejszego rozporzadzenia i dyrektywy
2013/36/UE;

(ii1) firma inwestycyjna;”;

w art. 93 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

a)
b)

uchyla sig¢ ust. 3;
ust. 4, 5 1 6 otrzymuja brzmienie:

»4. Jezeli kontrolg¢ nad instytucja kwalifikujaca si¢ do kategorii okreslonej
w ust. 2 przejmuje osoba fizyczna lub prawna inna niz osoba, ktéra wczesniej
kontrolowata t¢ instytucje, kwote funduszy wtasnych tej instytucji doprowadza
si¢ do wymaganej kwoty kapitatu zatozycielskiego.

5. Jezeli nastepuje potaczenie co najmniej dwoch instytucji kwalifikujacych sig
do kategorii okreslonej w ust. 2, kwota funduszy wtasnych instytucji powstate;
w wyniku tego polaczenia nie moze spas¢ ponizej sumy funduszy witasnych
polaczonych instytucji w chwili polaczenia, oile nie zostala osiggnigta
wymagana kwota kapitatu zatozycielskiego.

6. Jezeli wlasciwe organy uznaja, ze w celu zapewnienia wyptacalnosci danej
instytucji niezbedne jest speilnienie wymogu okreslonego w ust. 1, nie maja
zastosowania przepisy zawarte w ust. 2—4.”;

w dniu [5 lat od daty rozpoczecia stosowania rozporzqdzenia (UE) / IFR]
r. uchyla si¢ czgs$¢ trzecia tytut I rozdziat I sekcja 2;

art. 197 ust. 1 lit. ¢) otrzymuje brzmienie:

,,¢) dluzne papiery warto§ciowe emitowane przez instytucje i firmy inwestycyjne,
ktore to papiery wartoSciowe posiadajg ocen¢ kredytowg wydang przez ECAI,
ktorej to ocenie EUNB przypisuje stopien jakosci kredytowej nie nizszy niz 3
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zgodnie z zasadami przypisywania wagi ryzyka ekspozycjom wobec instytucji
okreslonymi w rozdziale 2;”;

14) w art. 202 formuta wprowadzajaca otrzymuje brzmienie:

Hnstytucja moze wykorzystywac instytucje, firmy inwestycyjne, zaklady
ubezpieczen i reasekuracji oraz agencje kredytéw eksportowych jako uznanych
dostawcow ochrony kredytowej nierzeczywistej, ktorzy kwalifikuja sie do
obj¢cia traktowaniem przewidzianym w art. 153 ust. 3, jezeli spetniaja wszystkie
ponizsze warunki:”;

15) uchyla sig¢ art. 388;

16) w art. 456 ust. 1 uchyla sig¢ lit. ) 1 g);
17) w art. 493 uchyla si¢ ust. 2;

18) uchyla sig¢ art. 498;

19) w art. 508 skre$la si¢ ust. 2 1 3.

Artykut 61
Zmiana rozporzgdzenia (UE) nr 600/2014

W rozporzadzeniu (UE) nr 600/2014 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

1) w art. 46 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  wust. 2 dodaje si¢ lit. d) w brzmieniu:

»d) firma ustanowila niezbedne mechanizmy iprocedury do celéow
przekazywania informacji okreslonych w ust. 6a.”;

b)  dodaje si¢ ust. 6a w brzmieniu:

»0a. Firmy z panstw trzecich $wiadczace ustugi lub prowadzace dziatalnos¢
zgodnie zniniejszym artykulem przekazuja co roku ESMA informacje
dotyczace nastepujacych kwestii:

a)  skali i zakresu ustug $wiadczonych i dziatalno$ci prowadzonej przez te
firmy w Unii;

b) obrotu ilgcznej wartosci aktywow odpowiadajacych uslugom
1 dziatalnosci, o ktorych mowa w lit. a);

c) tego, czy ustanowiono mechanizmy ochrony inwestorow, wtym ich
szczegOtowy opis;

d)  polityki i mechanizméw zarzadzania ryzykiem stosowanych przez firme¢
przy S$wiadczeniu ustug i1prowadzeniu dzialalnosci, o ktérych mowa
w lit. a).”;

c)  ust. 7 otrzymuje brzmienie:

»7. ESMA, w porozumieniu z EUNB, opracowuje projekty regulacyjnych
standardow technicznych okres$lajacych informacje, ktére firma z panstwa
trzeciego ubiegajaca si¢ o rejestracje ma przekaza¢ we wniosku o rejestracje,
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o ktorym mowa w ust. 4, oraz informacje, ktére maja by¢ przekazywane
zgodnie z ust. 6a.

ESMA przedktada Komisji wspomniane projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia [wstawié date] t.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardow technicznych,
o ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia
(UE) nr 1095/2010.”;

d) dodaje si¢ ust. 8§ w brzmieniu:
,»8. ESMA opracowuje projekty wykonawczych standardow technicznych
okreslajacych format, wjakim ma by¢ skladany wniosek o rejestracie,
o ktorym mowa w ust. 4, oraz w jakim majg by¢ przekazywane informacije,
o ktérych mowa w ust. 6a.
ESMA przedktada Komisji wspomniane projekty wykonawczych standardow
technicznych do dnia [wstawié date] t.
Komisja jest uprawniona do przyjecia wykonawczych standardow
technicznych, o ktorych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 15
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;

2) w art. 47 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a) ust. 1 akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

,Komisja moze przyja¢ decyzj¢ zgodnie z procedurg sprawdzajaca, o ktorej
mowa w art. 51 ust. 2, w odniesieniu do panstwa trzeciego, stanowiaca, ze
ramy prawne 1inadzorcze tego panstwa trzeciego gwarantuja spetnienie
kazdego z ponizszych kryteriow:

a)  firmy posiadajace zezwolenie w danym panstwie trzecim spetniaja
prawnie wigzace wymogi ostroznosciowe 1wymogi w zakresie
prowadzenia dziatalnosci o skutku réwnowaznym wymogom
okreslonym  wniniejszym  rozporzadzeniu,  w dyrektywie
2013/36/UE, w rozporzadzeniu (UE) nr 575/2013, w dyrektywie
(UE) ----/--[IFD], wrozporzadzeniu (UE) ----/---[IFR] oraz
w dyrektywie 2014/65/UE oraz w s$rodkach wykonawczych
przyjetych na mocy tych rozporzadzen i dyrektyw;

b)  firmy posiadajace zezwolenie w danym panstwie trzecim podlegaja
skutecznemu nadzorowi i egzekwowaniu przepiséw, co zapewnia
zgodno$¢ z majacymi zastosowanie prawnie wigzagcymi wymogami
ostrozno$ciowymi 1 wymogami w zakresie prowadzenia
dziatalnosci; oraz

c) ramy prawne danego panstwa trzeciego zapewniaja skuteczny
rownowazny system uznawania firm inwestycyjnych, ktore
uzyskaty zezwolenie zgodnie zsystemami prawnymi panstw
trzecich.

Jezeli istnieje prawdopodobienstwo, ze ustugi $wiadczone 1 dziatalnosé
prowadzona przez firmy zpanstw trzecich w Unii po przyjeciu decyzji,
o ktorej mowa w akapicie pierwszym, moga mie¢ znaczenie systemowe dla
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b)

Unii, prawnie wigzace wymogi ostroznosciowe 1wymogi Ww zakresie
prowadzenia dziatalno$ci, o ktorych mowa w akapicie pierwszym, mozna
uznaé¢ za wywierajace skutek réwnowazny wymogom okreslonym w aktach,
o ktéorych mowa w tym akapicie, wylacznie po przeprowadzeniu doktadnej
i szczegbtowej oceny. W tym celu Komisja ocenia rowniez oraz bierze pod
uwage konwergencj¢ praktyk nadzorczych migdzy danym panstwem trzecim
a Unia.

Przyjmujac decyzjg, o ktorej mowa w akapicie pierwszym, Komisja bierze pod
uwage to, czy dane panstwo trzecie uznano za jurysdykcje niechetng
wspotpracy do celow podatkowych zgodnie z odpowiednia polityka Unii lub
za panstwo trzecie wysokiego ryzyka na podstawie art. 9 ust. 2 dyrektywy
(UE) 2015/849.”;

ust. 2 lit. ¢) otrzymuje brzmienie:

»C) procedury dotyczace koordynacji dzialalnosci nadzorczej, w tym
dochodzen i kontroli na miejscu.”;

dodaje si¢ ust. 5 w brzmieniu:

,»5. ESMA monitoruje rozwoj sytuacji w kontek$cie regulacyjnym
inadzorczym, praktyki zzakresu egzekwowania przepisOw 1iinne istotne
zmiany na rynkach w panstwach trzecich, w stosunku do ktorych Komisja
przyjeta decyzje o rownowaznos$ci zgodnie zust. 1, w celu weryfikacji, czy
nadal spelnione sa warunki, na ktérych podstawie podjeto te decyzje. Urzad
ten raz w roku przedstawia Komisji poufne sprawozdanie w sprawie swoich
ustalen.”.

Artykut 62
Zmiana rozporzqdzenia (UE) nr 1093/2010

W rozporzadzeniu (UE) nr 1093/2010 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

1)

w art. 4 pkt 2 dodaje si¢ ppkt (v) w brzmieniu:

»(V) W odniesieniu do rozporzadzenia (UE) ----/---- [IFR] i dyrektywy (UE) ----/--
[IFD] — wtasciwe organy zdefiniowane w art. 3 ust. 5 dyrektywy (UE) ----/-- [IFD].”.
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CZESC DZIESIATA
PRZEPISY KONCOWE

Artykut 63
Wejscie w zycie i data rozpoczecia stosowania

1. Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie [...] dnia po jego opublikowaniu
w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej.

2. Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia [ /8 miesiecy od daty wejscia w Zycie] .

3. Do celéw wymogéw ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych odestania do

rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 w innych aktach Unii traktuje si¢ jako odestania do
niniejszego rozporzadzenia.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w catosci ijest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia [...] 1.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczgcy Przewodniczgcy
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