U

— B Rada
Rl Unii Europejskiej

il

Bruksela, 8 czerwca 2026 r.

(OR. en)
9891/26
Miedzyinstytucjonalne numery
referencyjne:
2025/0381 (COD)
2025/0382 (COD) EF 167
2025/0383 (COD) ECOFIN 704
CODEC 1059
ECB
NOTA
Od: Prezydencja
Do: Komitet Statych Przedstawicieli / Rada
Dotyczy: Nota orientacyjna prezydencji w sprawie pakietu dotyczgcego integrac;ji
rynkow oraz nadzoru
— Debata orientacyjna
9891/26 1
ECOFIN.1.B PL.



Nota orientacyjna prezydencji

w sprawie pakietu dotyczacego integracji rynkéw oraz nadzoru

12 czerwca 2026 r. — ECOFIN

WPROWADZENIE

Pakiet dotyczacy integracji rynkédw oraz nadzoru (MISP) pozostaje kluczowa inicjatywa
ustawodawczg na rzecz postepow w tworzeniu unii oszczednosci i inwestycji i ma na celu
wzmocnienie europejskich rynkéow kapitatowych i wzrostu finansowania.

. W odpowiedzi na apel Rady Europejskiej o przyspieszenie prac nad pakietem z mysla

0 osiggnieciu porozumienia do konca 2026 r. Rada kontynuowata dogtebna analize
wnioskéw Komisji na szczeblu technicznym i politycznym.

STAN PRAC

Bazujgc na debacie politycznej przeprowadzonej na posiedzeniu Rady Ecofin w dniu 5 maja,
prezydencja przedstawita panstwom cztonkowskim kilka wariantéw do rozwazenia na
posiedzeniu grupy roboczej Rady w dniu 28 maja. Kwestie te dotyczyty zakresu nadzoru
sprawowanego przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych (ESMA)?
i zarzadzania tym organem?.

. Wwyniku tej pogtebionej analizy prezydencja uwaza, ze osiggnieto lepszy oglad na temat

tego, w ktoérych kwestiach poglady sa zblizone, a w ktérych potrzeba dalszych wytycznych
politycznych.

. Zwiekszenie wydajnosci, spdjnosci i skutecznosci nadzoru przy jednoczesnym zachowaniu

stabilnosci finansowej i wspieraniu konkurencyjnosci rynkéw kapitatowych UE cieszy sie
duzym poparciem panstw cztonkowskich. Wszelkie przyszte ramy nadzorcze powinny
przyczynia¢ do zmniejszenia fragmentacji rynku, unikania niepotrzebnego powielania
dziatan inieproporcjonalnych kosztéw oraz zapewnia¢ odpowiednig réwnowage iScista
wspotprace miedzy ESMA a wtasciwymi organami krajowymi, a jednoczes$nie gwarantowacé
pewnosc¢ prawa i skuteczne podejmowanie decyzji.

Potrzebne sg dalsze prace odnosnie do doktadnego zakresu bezposredniego nadzoru
sprawowanego przez ESMA, konkretnych kryteridéw okreslania istotnosci, uprawnien Rady
Organow Nadzoru oraz operacjonalizacji biezacych dziataniach nadzorczych iroli
wtasciwych organéw krajowych w tych dziataniach.

Dok. WK 7257/26.
Dok. WK 7289/26 i WK 7290/26.
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7.

10.

11.

Prezydencja uwaza zatem, ze potrzebne sg wytyczne polityczne, aby poczynié¢ dalsze
postepy, jezeli chodzi o dwa podstawowe elementy instytucjonalne:

a) doktadny zakres bezposredniego nadzoru sprawowanego przez ESMA oraz
b) ramy zarzadzania i rola wtasciwych organdow krajowych.

BEZPOSREDNI NADZOR | ZARZADZANIE NIM
A. ZAKRES BEZPOSREDNIEGO NADZORU

Zgodnie z wnioskiem Komisji bezposrednie kompetencje nadzorcze ESMA obejmowatyby
m.in. istotne centralne depozyty papieréow wartosciowych (CDPW), istotnych kontrahentow
centralnych (CCP) iistotne systemy obrotu. Ponadto podczas posiedzenia Rady Ecofin
w dniu 5 maja stato sie jasne, ze zdecydowana wiekszos$¢ panstw cztonkowskich chciataby,
aby do tego wykazu doda¢ istotnych dostawcow ustug w zakresie kryptoaktywow (CASP),
a nie wszystkich dostawcow takich ustug, jak pierwotnie proponowata Komisja.

Pojecie istotnosci ma zatem kluczowe znaczenie dla identyfikacji odpowiednich
podmiotéw podlegajgcych bezposredniemu nadzorowi ESMA. We wniosku Komisji
istotnos¢ kazdego rodzaju infrastruktury rynkowej ustala sie oparciu w o kombinacje
ilosciowych ijakosciowych kryteriow w zaleznosci od danego sektora. Wramach tego
podejscia wykorzystuje sie okreslone progi zwigzane z udziatem podmiotu wrynku lub
przynaleznoscig podmiotu do grupy sktadajacej sie zinnych rodzajow infrastruktury
rynkowej, czy to w ramach tego samego sektora (tj. co najmniej dwa systemy obrotu, dwa
CCPitp.) lub w powigzanych sektorach (tj. system obrotu i CCP, CCP z CDWP itp.).

Na posiedzeniu grupy roboczej w dniu 28 maja prezydencja przedstawita szereg wariantow
sektorowych. Chodzito o uzyskanie wiedzy na temat preferencji panstw cztonkowskich, co
do sposobéw ustalania istotnosci i tego czy nalezy jg ocenia¢ przede wszystkim w Swietle
dziatalnosci transgranicznej z wykorzystaniem progdw ilosciowych, kryterium dotyczgcego
struktury grupy czy innych wskaznikéw. W wyniku tych dyskusji pojawity sie rozne
podejscia. Najczesciej proponowano stosowanie wytgcznie metod ilosciowych. Niektore
delegacje kwestionowaty w szczegdlnosci kryteria dotyczace struktury grupy i duza liczbe
ich wariantéw, natomiast inne wyraznie opowiedziaty sie za definiowaniem istotnej
infrastruktury transakcyjnej i posttransakcyjnej w zakresie zgodnym z propozycja Komisji.

W zwigzku z powyzszym prezydencja zwraca sie do ministrow o wskazéwki dotyczace
okreslenia podmiotéw, ktére powinny podlega¢ bezposredniemu nadzorowi ESMA.

B. ZARZADZANIE

12.

Zgodnie z wnioskiem Komisji nowe obowigzki nadzorcze ESMA wymagajg wprowadzenia
zZmian w strukturze zarzadzania agenciji.
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V.

13.

14.

15.

16.

16.

Obejmuje to wszczegolnosci ustanowienie nowej, niezaleznej Rady Wykonawczej
sktadajgcej sie zpieciu cztonkdéw. Ten organ zarzadzajacy bytby odpowiedzialny za
podejmowanie decyzji nadzorczych w odniesieniu do nadzorowanych przez ESMA
podmiotéw, co — zdaniem Komisji — zwiekszytoby skutecznosé, bezstronnosc¢ i spojnosc
nadzoru wcatej UE. Istniejgca Rada Organdéw Nadzoru ESMA ztozona zwtasciwych
organow krajowych zachowataby z kolei swoja szersza role strategiczna i mogtaby zgtaszac
sprzeciw wobec niektérych najwazniejszych decyzji Rady Wykonawcze;.

Dyskusja na posiedzeniu Rady Ecofin w dniu 5 maja wykazata istnienie wystarczajgcego
konsensusu do ustanowienia Rady Wykonawczej. Kilku ministrow poprosito jednak
o0 ponowne wywazenie relacji z Radg Organéw Nadzoru oraz o odpowiednie zaangazowanie
wtasciwych organow krajowych w nowag strukture zarzadzania ESMA. W zwigzku ztym
prezydencja na posiedzeniu grupy roboczej wdniu 28 maja przedstawita konkretne
warianty, ktére miatyby to zapewnic. Zaproponowano: zmiane wiekszosci wymaganych, aby
Rada Organéw Nadzoru mogta sprzeciwi¢ sie decyzjom Rady Wykonawczej, odebranie
cztonkom Rady Wykonawczej prawa gtosu w Radzie Organéw Nadzoru, a takze przyznanie
odpowiednim wtasciwym organom krajowym prawa gtosu i prawa do udziatu w pracach
Rady Wykonaweczej, w przypadku gdy decyzje bezposrednio dotyczg podmiotéw majgcych
siedzibe w ich jurysdykcji.

Prezydencja podkreslita réwniez znaczenie wspotpracy operacyjnej miedzy ESMA
awtasciwymi organami krajowymi jako uzupetniajgcego wymiaru dyskusji na temat
zarzadzania. Biezgce dziatania nadzorcze ESMA mozna zaprojektowac tak, aby opieraty sie
na réznym stopniu zaangazowania ze strony wtasciwych organow krajowych i uwzgledniaty
oszczednos$¢ kosztows i unikanie nadmiernych obcigzen. Taka wspotpraca mogtaby byc¢
prowadzona albo na podstawie sektorowych ustalen nadzorczych albo wspdlnego modelu,
ktéry wjednolity sposéb okresla udziat wtasciwych organdéw krajowych wramach
wszystkich sektorow.

Podczas posiedzenia grupy roboczej wdniu 28 maja panstwa cztonkowskie miaty
mozliwos¢ zaprezentowacé swoje poglady na temat réznych wariantéw przedstawionych
przez prezydencje. Postulowano powotanie wspolnych zespotdw nadzorczych dla
wszystkich sektoréw lub stosowanie modeli bardziej ukierunkowanych na konkretne
sektory zapewniajacych mozliwosé wiekszego lub mniejszego angazowania wtasciwych
organow krajowych na podstawie jasnych przestanek.

WYTYCZNE POLITYCZNE

W zwigzku z powyzszym prezydencja zwraca sie do ministrow, by zastanowili sie nad
nastepujacymi pytaniami:

Zakres bezposredniego nadzoru

a) Podczas posiedzenia Rady Ecofin wdniu 5 maja wielokrotnie wskazywano, ZzZe
transgraniczny charakter danego podmiotu jest jedna zkluczowych kwestii dla
okreslenia jego istotnosci. Czy ministrowie uwazajg wniosek Komisji za mozliwy do
zaakceptowania w tym wzgledzie? Jezeli nie, w jaki sposob mozna by zmienié kryteria
dotyczgce grupy, wich licznych wariantach sektorowych, aby zrealizowaé ten
imperatyw polityczny? W szczegdlnosci:
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(i) Czy kryteria dotyczace grupy powinny odnosic¢ sie do grup dziatajacych
w co hajmniej dwdéch panstwach cztonkowskich?

(i) Czy kryteria dotyczace grupy powinny by¢ ograniczone do grup
sktadajgcych sie ztego samego rodzaju podmiotow (tj. co najmniej
dwdch systemdw obrotu, co najmniej dwdch CCP itp.)?

(iii) Czy kryteria te powinny stanowic¢ potaczenie pkt (i) i (ii)?

(iv) Czy nalezy catkowicie zrezygnowac z kryteridow dotyczacych grupy?

(v) Jakie inne rozwigzania alternatywne mozna by zastosowac?

b) Biorgc pod uwage, ze ministrowie opowiedzieli sie za tym, aby ESMA nadzorowat
wytgcznie istotnych dostawcow ustug w zakresie kryptoaktywow (CASP), w jaki sposéb

nalezy okreslac te istotnos¢é? Czy kryteria powinny by¢ ustalone w taki sposob, aby
prowadzity do objecia nimi znaczacego zakresu CASP, ktdrzy sa istotnymi dostawcami

ustug na terytorium Unii czy globalnie?

Zarzadzanie

c) Przyszte zaangazowanie wtasciwych organdéw krajowych w proponowanych ramach

bezposredniego nadzoru moze znaleZé odzwierciedlenie zarowno w modelu

zarzadzania ESMA, jak i w drodze operacjonalizacji biezacych dziatar nadzorczych nad
istotnymi podmiotami (zwtaszcza w utrwalonym modelu nadzorczym). Rozwazajac
potrzebe znalezienia odpowiedniej iznaczgcej réwnowagi miedzy obydwoma

wymiarami:

(i) Zdaniem ministréw, jak nalezy zorganizowac biezgce dziatania nadzorcze

nad istotnymi podmiotami w ramach utrwalanego modelu nadzorczego?
W szczegdlnosci czy jednolity model nadzoru powinien mieé¢ zastosowanie
we wszystkich sektorach podlegajacych bezposredniemu nadzorowi
ESMA, czy tez nalezy przewidzie¢ sektorowe rozwigzania nadzorcze?

(ii) Jednoczesnie wjaki sposob nalezy zreformowac zarzadzanie ESMA, aby

zapewni¢ skuteczne wyniki wzakresie nadzoru iniezaleznosc,
ajednoczesnie odpowiednie mechanizmy kontroli iodpowiednia
rownowage oraz znaczgca role nadzorczg Rady Organdw Nadzoru?

d) Jakie mechanizmy zdaniem ministrow sg potrzebne, aby rozszerzeniu obowigzkow

ESMA towarzyszyt odpowiedni nadzér budzetowy?
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