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UZASADNIENIE

1. KONTEKST WNIOSKU
. Przyczyny i cele wniosku

UE potrzebuje silniejszych rynkéw kapitalowych, aby wspiera¢ inwestycje, udostgpni¢ nowe
zrodla  finansowania przedsigbiorstw, oferowa¢ gospodarstwom domowym lepsze
mozliwosci inwestowania oraz wzmocni¢ uni¢ gospodarcza 1 walutowg. Komisja
zobowigzata si¢ do wdrozenia wszystkich pozosta%ych elementéw sktadowych, tak aby
dokoficzy¢ budowe unii rynkéw kapitatowych do 2019 r.!

Firmy inwestycyjne $wiadcza réznorodne ustugi, ktore dajg inwestorom dostep do rynkow
papieréw wartosciowych 1 instrumentéw pochodnych (doradztwo inwestycyjne, zarzadzanie
portfelem, ustugi brokerskie, wykonywanie zlecen itp.). Firmy inwestycyjne i $wiadczone
przez nie ustugi stanowig wazny element sprawnie funkcjonujacej unii rynkow
kapitatowych. Odgrywajg one wazna role w utatwianiu przeptywu oszczednosci i inwestycji
w calej UE, aich poszczegélne ustugi stuzg do wspierania skutecznej alokacji kapitatu
| zarzadzania ryzykiem.

Firmy inwestycyjne istnieja we wszystkich panstwach cztonkowskich. Wedlug informacji
zebranych przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB) na konlec 2015 r.
w Europejskim Obszarze Gospodarczym (EOG) dzialato 6 051 firm inwestycyjnych®. Naleza
do nich firmy §wiadczace ograniczony zestaw ustug giownie klientom detalicznym, a takze
firmy $wiadczace szereg ustug szerokiej grupie klientow detalicznych, zawodowych
i korporacyjnych.

Na podstawie informacji przekazanych przez EUNB mozna stwierdzi¢, ze okoto 85 % firm
inwestycyjnych w EOG ogranicza swoja dziatalno$¢ do:

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

o wykonywania zlecen.

W Zjednoczonym Kroélestwie, pelnigcym rolg waznego osrodka dla rynkow kapitalowych
I dzialalno$ci inwestycyjnej, ma siedzibe najwigksza liczba firm inwestycyjnych
dziatajacych w EOG (mniej wigcej potowa wszystkich firm), a na kolejnych miejscach
znajduja si¢ Niemcy, Francja, Niderlandy i Hiszpania. Wigkszos¢ firm inwestycyjnych w
EOG to mate lub $rednie przedsiebiorstwva. EUNB szacuje, ze osiem firm inwestycyjnych,
majacych siedzibe gtdéwnie w Zjednoczonym Krolestwie, kontroluje okoto 80 % aktywow
wszystkich firm inwestycyjnych w EOG.

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

kapitatowych, COM(2017) 292 final zdnia 8 czerwca 2017r., oraz komunikat pt. ,,Wzmocnienie
zintegrowanego nadzoru celem silniejszej unii rynkéw kapitatowych oraz integracji finansowej w zmieniajagcym
s1e; otoczeniu”, COM(2017) 542 final z dnia 20 wrze$nia 2017 r.

Sprawozdanie EUNB dotyczace firm inwestycyjnych, odpowiedz na wniosek Komisji 0 wydanie opinii
z grudnia 2014 r. (EBA/Op/2015/20), tabela 12: Firmy inwestycyjne w podziale na kategorie i panstwa, s. 96.
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-20+Report+on+investment+firms.pdf
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Jako jedno znowych dziatan priorytetowych majacych na celu wzmocnienie rynkow
kapitalowych 1 stworzenie unii rynkéw kapitatowych Komisja zapowiedziata w SWOIm
srédokresowym przegladzie planu dzialania na rzecz unii rynkéw kap1ta1owych 7e
zaproponuje skuteczniejsze ramy w zakresie wymogow ostroznosciowych i nadzoru dla firm
inwestycyjnych, dostosowane do ich rozmiaru i charakteru, w celu pobudzenia konkurencji
I usprawnienia dostgpu inwestorow do nowych szans inwestycyjnych i lepszych sposobow
zarzadzania ryzykiem, na ktére sg narazeni. W $wietle kluczowej roli, jakg odgrywaty do tej
pory wtym obszarze firmy inwestycyjne majgce siedzibe w Zjednoczonym Krolestwie,
decyzja Zjednoczonego Krélestwa o wystgpieniu z UE dodatkowo podkresla potrzebe
zaktualizowania struktury regulacyjnej w UE w celu wsparcia tej zmiany.

Whioski ustawodawcze dotyczace niniejszej dyrektywy i towarzyszacego jej rozporzadzenia
(,,wnioski”’) wiaczono do programu prac Komisji na 2017 r. jako czes¢ programu REFIT.
Maja one zapewni¢, aby firmy inwestycyjne podlegaly wymogom kapitalowym,
ptynnosciowym i innym kluczowym wymogom ostroznosciowym oraz odpowiadajagcym im
ramom nadzorczym, ktore s3 dostosowane do prowadzonej przez nie dziatalnosci,
a jednocze$nie sg wystarczajaco solidne, aby w sposob zgodny z zasada ostrozno$ci
uwzgledni¢ ryzyko, na jakie narazone sg firmy inwestycyjne, w celu ochrony stabilno$ci
rynkow finansowych UE. Wnioski sa wynikiem przegladu przewidzianego w art. 493 ust. 2,
art. 498 ust. 2 oraz art. 508 ust. 2 i3 rozporza}dzema (UE) nr 575/2013 (,,rozporzadzenie
W sprawie Wymogow kapitatowych” lub ,,CRR”)*, ktére wraz z dsyrektywa 2013/36/UE
(,,dyrektywa w sprawie wymogow kapitatowych IV” lub ,,CRD IV”)” stanowi obecne ramy
ostrozno$ciowe dla firm inwestycyjnych. Przy uzgadnianiu treSci tych aktow
wspotprawodawcy zdecydowali, ze nalezy w przysztosci dokonaé przegladu ram prawnych
dla firm inwestycyjnych, bioragc pod uwage fakt, ze ich przepisy sa w duzej mierze
ukierunkowane na instytucje kredytowe.

W przeciwienstwie do instytucji kredytowych firmy inwestycyjne nie przyjmuja depozytow
ani nie udzielajg kredytéw. Oznacza to, ze sg one w 0 wiele mniejszym stopniu narazone na
ryzyko kredytowe iryzyko wycofania srodkow pieni¢znych przez deponentow z krotkim
wyprzedzeniem. Ich wustugi skupiajg si¢ na instrumentach finansowych, ktore
W przeciwienstwie do depozytdw nie sg ptatne wedtug wartosci nominalnej, lecz ich wartos¢
podlega wahaniom w zaleznosci od zmian rynkowych. Firmy te konkuruja jednak
z instytucjami kredytowymi w zakresie $wiadczenia ustug inwestycyjnych, ktore instytucje
kredytowe moga oferowa¢ swoim klientom na podstawie licencji bankowej. Instytucje
kredytowe i firmy inwestycyjne to zatem dwa rdzne jakosciowo rodzaje instytucji
0 odmiennych podstawowych modelach biznesowych, przy czym niektére ze $wiadczonych
przez nie uslug moga si¢ ze sobg pokrywac.

Firmy inwestycyjne, podobnie jak instytucje kredytowe, podlegaja unijnym przepisom
ostroznosciowym od 1993 r., kiedy to weszly w zycie pierwsze unijne ramy prawne
regulujqce dziatalno$¢ firm 1nwestychnych Ramy te — obecnie zastgpione dyrektywa
w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych (MiFID)®, a od stycznia 2018 r. dyrektywa

3 COM(2017) 292 final.

4 Rozporzagdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr575/2013 z dnia 26 czerwca 2013r.
W sprawie wymogow ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace
rozporzqdzeme (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 176 z 27.6.2013, s. 1).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalno$ci oraz nadzoru ostrozno$ciowego 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).

Dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie
rynkow instrumentéw finansowych zmieniajaca dyrektywe Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG i dyrektywe
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MIiFID II uzupetniona rozporzadzeniem MiFIR’ — okre$laja warunki udzielania zezwolen
oraz wymogi organizacyjne iwymogi dotyczace prowadzenia dzialalnosci, zgodnie
z ktorymi ushugi inwestycyjne moga by¢ $wiadczone na rzecz inwestorow, atakze inne
wymogi regulujace prawidlowe funkcjonowanie rynkéw finansowych.

Ramy ostroznosciowe 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 posiadania przez te instytucje wystarczajacych
zasobow do utrzymania rentownosci finansowej i $wiadczenia ustug na wszystkich etapach
cyklu koniunkturalnego lub (ii) umozliwienie zorganizowanej likwidacji tych instytucji bez
narazania ich klientow na nadmierne straty ekonomiczne oraz bez narazania stabilnosci
rynkow, na ktérych instytucje te dziataja. W rezultacie ramy ostroznosciowe powinny dazy¢
do odzwierciedlenia ryzyka, jakie napotykajg 1 stwarzajg rdzne instytucje finansowe,
powinny by¢ proporcjonalne do prawdopodobiefistwa wystapienia ryzyka oraz zasadniczo
zapewnia¢ réwnowage miedzy zapewnianiem bezpieczenstwa idobrej kondycji réznych
instytucji finansowych oraz unikaniem nadmiernych kosztow, ktdre moglyby utrudni¢ im
prowadzenie dzialalno$ci w optacalny sposob.

Firmy inwestycyjne o znaczeniu systemowym, z ktérych wicle uznaje si¢ za globalne
instytucje o0 znaczeniu systemowym lub inne instytucje o znaczeniu systemowym na
podstawie art. 131 CRD IV, nadal powinny by¢ objete ramami okreslonymi w pakiecie
CRR/CRD IV, wtym zmianami zaproponowanymi przez Komisje¢ w dniu 23 listopada
2016 1.8, zgodnie ze zmienionym podejsciem do ich identyfikowania zaproponowanym we
wnioskach. Wynika to zfaktu, ze firmy te zazwyczaj ponosza ryzyko i zapewniaja
zabezpieczenie przed ryzykiem na znaczng skale na catym jednolitym rynku. W zwigzku
z prowadzong dziatalno$cia wspomniane firmy s3 narazone na ryzyko kredytowe, gléwnie
W postaci ryzyka kredytowego kontrahenta, oraz na ryzyko rynkowe zwigzane z pozycjami,
ktére zajmuja na wlasny rachunek, zaréwno na rzecz swoich klientéw, jak i na wlasng rzecz.
Stwarzaja one zatem wigksze ryzyko dla stabilnosci finansowej z uwagi na swoja wielko$¢
I wzajemne powigzania. W $wietle tych ryzyk oraz w celu zapewnienia rownych warunkdow
dziatania takie firmy inwestycyjne o znaczeniu systemowym nalezy traktowac jak instytucje
Kredytowe.

Jak zapowiedziala Komisja w komunikacie z wrzeénia 2017r. w sprawie przegladu

2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajgca dyrektywe Rady 93/22/EWG (Dz.U. L 145
2 30.4.2004, s. 1).

! Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow
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 rynkow instrumentoéw finansowych oraz zmieniajgce rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.
L 1732 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+Advice+on+Investment+Firms+%28EBA-Op-2016-16%29.pdf) Komisja
zaproponowala w listopadzie 2016 r., aby firmy inwestycyjne uznawane za globalne instytucje o znaczeniu
systemowym lub inne instytucje o znaczeniu systemowym (G-SlI, O-Sll) zgodnie zart. 131 dyrektywy
w sprawie wymogow kapitatowych nadal podlegaty zmienionemu rozporzadzeniu w Sprawie wymogow
kapitatowych. W marcu 2017 r. grupa ta liczyla osiem firm inwestycyjnych i wszystkie one miaty siedzibe
W Zjednoczonym Krolestwie. Komisja zaproponowata rowniez, aby zmiany te nie miaty wptywu na inne firmy
inwestycyjne. Zob.: Whnioski Komisji w sprawie zmiany rozporzadzenia i dyrektywy w sprawie wymogow
kapitalowych zdnia 23 listopada 2016r., https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-
directive-2013-36-eu/upcoming_en

PL


https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-2013-36-eu/upcoming_en
https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-2013-36-eu/upcoming_en

PL

funkcjonowania Europejskich Urzedéw Nadzoru®, oznaczatoby to miedzy innymi réwniez,
ze ich dziatalno$¢ w panstwach cztonkowskich nalezacych do unii bankowej podlegataby
bezposredniemu nadzorowi EBC w ramach Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego. Obecnie
firmy te sa w duzej mierze skupione w Zjednoczonym Kroélestwie, lecz rozwazaja wtasnie
plany przeniesienia czg¢$ci swojej dziatalnosci do UE-27, w szczegllnosci do panstw
cztonkowskich nalezacych do unii bankowej. Obejmuje to wprawdzie jedynie niewielka
liczbe firm, na ktére przypada jednak znaczna cze$¢ 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
napotykaja 1 stwarzajg, a nie na firmach inwestycyjnych. Istniejace przepisy w duzej mierze
nie regulujg wyraznie ushug $wiadczonych przez wspomniane firmy ani ryzyka, jakie moga
one stworzy¢. Sposrdd wszystkich o$miu usluog inwestycyjnych, ktore firmy inwestycyjne
maja prawo $wiadczyé na podstawie MiFID'’, w CRR jasno okre§lono wymogi jedynie
w odniesieniu do (i) zawierania transakcji na wtasny rachunek oraz (ii) gwarantowania emisji
instrumentow finansowych lub subemisji instrumentow finansowych z gwarancjg przejecia
emisji. Brakuje wymogow odnoszacych si¢ do pozostatych uslug inwestycyjnych
(przyjmowania i przekazywania zlecen, wykonywania zlecen, zarzadzania portfelem,
doradztwa inwestycyjnego, subemisji instrumentoéw bez gwarancji przejecia emisji,
prowadzenia wielostronnej platformy obrotu), co skutkuje niepelng ochrong przed takimi
ryzykami. W zwigzku z tym nieodtacznie zwigzane z ta dziatalnoscia ryzyko dla firmy,
aw konsekwencji dla jej klientdw i szerzej postrzeganych rynkdw, na ktorych firma
prowadzi dzialalnos$¢, chociaz w niektorych sytuacjach ograniczone, nie jest uwzglednione
w sposéb ukierunkowany.

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

Po pierwsze, chociaz ramy ostrozno$ciowe uwzgledniajag do pewnego stopnia poszczegolne
rodzaje profili dziatalno$ci gospodarczej firm inwestycyjnych w formie wytaczen, sa one
ogolnie Zrodlem znacznej ztozono$ci regulacyjnej dla wielu firm. Po drugie, okreslone
W nich szczegotowe wymogi 1 wylaczenia stanowig przyblizone i1 niewrazliwe na ryzyko
wskazniki zastepcze dla ryzyk faktycznie ponoszonych przez firmy inwestycyjne
I stwarzanych przez te firmy, ktore r6znig si¢ od ryzyk wystepujacych w przypadku bankow.
Po trzecie, ze wzgledu na nieodlagczng zlozono$¢ i1 brak wrazliwosci na ryzyko tych ram
sposob ich wdrozenia przez panstwa cztonkowskie prowadzi do rozdrobnienia catosciowego
otoczenia regulacyjnego dla firm inwestycyjnych, co stwarza mozliwos¢ wystgpienia
szkodliwego arbitrazu regulacyjnego. Mogloby to zagrozi¢ integralnosci i funkcjonowaniu
jednolitego rynku.

Whnioski majag na celu rozwigzanie problemoéw zwigzanych =z istniejagcymi ramami
ostroznosciowymi, jednocze$nie ulatwiajagc — W miare mozliwosci — podejmowanie
i prowadzenie dzialalnoSci gospodarczej przez firmy inwestycyjne. W szczegdlnosci
okreslajg one ramy ostroznosciowe, ktore sg lepiej dostosowane do modelu dziatalnosci tych
firm. Sktadaja si¢ na nie odpowiedniejsze 1 W wiekszym stopniu uwzgledniajace ryzyko
wymogi dotyczace firm inwestycyjnych, ktore sa lepiej ukierunkowane na ryzyko, jakie
firmy te faktycznie stwarzajg iponosza w przypadku poszczeg6lnych rodzajow modeli
biznesowych. Ponadto stanowig one udoskonalony zestaw narzedzi regulacyjnych, ktore
majg umozliwia¢ organom nadzoru ostrozno$ciowego skuteczne prowadzenie nadzoru.

o COM(2017) 542 final.
10 W MIFID II do tego wykazu dodano ,,prowadzenie zorganizowanej platformy obrotu”.
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MiFID II i MiFIR przyjeto w nastepstwie kryzysu finansowego, a zakresem ich stosowania
obje¢to rynki papieréw wartosciowych, posrednikow inwestycyjnych i systemy obrotu. Nowe
ramy wzmacniaja i zastgpuja dotychczasowe ramy MiFID 1. W ramach przegladu ram
ostrozno$ciowych dla unijnych firm inwestycyjnych stwierdzono, ze stabym ich punktem
jest brak obowigzkowych wymogow sprawozdawczych dla firm z panstw trzecich, ktoére
prowadza dzialalno$¢ w panstwach czionkowskich za posrednictwem oddziatow. Wiasciwe
organy krajowe nie sg w stanie regularnic oceni¢ wolumen dziatalnosci w zakresie
swiadczenia ustug finansowych prowadzonej na ich terytorium przez oddziaty firm
inwestycyjnych z panstw trzecich. W zwigzku z tym przepisy zawarte w niniejszym wniosku
zapewniajg wlasciwym organom odpowiednie narzedzia umozliwiajgce monitorowanie tej
dziatalnosci.

Zgodnie z artykutami CRR przeglad ram ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych
przeprowadzono w porozumieniu z EUNB, Europejskim Urzgdem Nadzoru Gield i Papierow
Wartosciowych (ESMA) oraz wlasciwymi organami krajowymi reprezentowanymi w tych
Europejskich Urzedach Nadzoru. W nastepstwie 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 podej$cia w odniesieniu do wszystkich firm inwestycyjnych,
z wyjatkiem tych najwigkszych itych o0najwickszym znaczeniu systemowym.
w nast%)stwie drugiego wniosku Komisji o wydanie opinii z czerwca 2016 r. w listopadzie
2016 r.© EUNB opublikowal dokument otwierajacy debatg w sprawie konsultacji
skupiajacych si¢ na potencjalnym nowym systemie nadzoru ostroznosciowego dla znaczne;j
wigkszos$ci firm inwestycyjnych. Uwzgledniajac informacje zwrotne oraz dodatkowe dane
pozyskane od firm inwestycyjnych we wspolpracy z wlasciwymi organami krajowymi, we
wrzeéniu 2017 r.* EUNB opublikowal swoje koncowe zalecenia. Wnioski opieraja si¢ na
tych zaleceniach we wszystkich kluczowych aspektach z wyjatkiem identyfikacji firm
inwestycyjnych 0 znaczeniu systemowym z przyczyn wyjasnionych w towarzyszgcym
dokumencie roboczym stuzb Komisji i podsumowanych w ponizszej sekcji dotyczacej
»oceny skutkow”.

. Spojnos¢ z przepisami obowigzujacymi w tej dziedzinie polityki

Niniejszy wniosek uzupetnia biezacy przeglad zawartego w CRD IV/CRR systemu regulacji
w odniesieniu do instytucji kredytowych w nastgpstwie wnioskow przyjetych przez Komisje
dnia 23 listopada 2016 r., ktore umozliwity wszystkim firmom inwestycyjnym niemajacym
znaczenia systemowego rezygnacje ze stosowania jego zmienionych przepisow'*. Wariant
ten wprowadzono ze wzgledu na fakt, Zze wspomnianych zmienionych przepisOw nie

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

zgrudnia 2014r. (EBA/Op/2015/20), http://www.eba.europa.eu/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+Iin
vestment+Firms+%28EBA-DP-2016-02 %29.pdf/cf75b87e-2db3-47a3-b1f3-8a30fa6962da

13 Opinia EUNB dotyczgca 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

1 Whioski Komisji w sprawie zmiany rozporzadzenia i dyrektywy w sprawie wymogéw kapitatowych
zdnia 23 listopada 2016 r., https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-2013-36-
eu/upcoming_en

PL


http://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-20+Report+on+investment+firms.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-20+Report+on+investment+firms.pdf
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1647446/Discussion+Paper+on+a+new+prudential+regime+for+Investment+Firms+(EBA-DP-2016-02).pdf/cf75b87e-2db3-47a3-b1f3-8a30fa6962da
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1647446/Discussion+Paper+on+a+new+prudential+regime+for+Investment+Firms+(EBA-DP-2016-02).pdf/cf75b87e-2db3-47a3-b1f3-8a30fa6962da
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1976637/EBA+Advice+on+New+Prudential+Framework+on+Investment+Firms+(EBA-Op-2017-11).pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1976637/EBA+Advice+on+New+Prudential+Framework+on+Investment+Firms+(EBA-Op-2017-11).pdf
https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-2013-36-eu/upcoming_en
https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-2013-36-eu/upcoming_en

PL

opracowano z mysla o wigkszosci firm inwestycyjnych, co dodatkowo skomplikowatoby
istniejacy zbior przepiséw. Przeglad systemu ostrozno$ciowego w odniesieniu do wiekszosci
firm inwestycyjnych, ktory przedstawiono w niniejszym wniosku, byt juz wtym czasie
zaawansowany, przy czym objecie tych firm jeszcze bardziej ztozonym systemem na krotko
przed wprowadzeniem nowego systemu uznano za nieproporcjonalne. W niniejszym
wniosku wprowadzono zatem nowy system dotyczacy wigkszosci firm inwestycyjnych,
wylaczajac je calkowicie z ram prawnych pakietu CRD IV/CRR oraz pozostawiajac w tych
ramach, obejmujacych réwniez zmienione przepisy, wylacznie firmy inwestycyjne
0 znaczeniu systemowym zgodnie ze zmienionym podejsciem do ich identyfikacji przyjetym
W niniejszym wniosku.

Niniejszy wniosek jest rowniez spdjny z MiFID oraz MiFID II / MiFIR. Ustanawiajac
wymogi ostroznosciowe dostosowane do dziatalno$ci firm inwestycyjnych oraz ryzyka, na
jakie narazone sg te firmy, doprecyzowano, kiedy i dlaczego wymogi te majg zastosowanie.
W zwigzku z tym wyeliminowano niektore przypadki arbitralnego stosowania wymogow
ostrozno$ciowych zawartych w obecnie obowigzujacych ramach, ktore wynikaja z faktu, ze
ustanowiono je przede wszystkim w odniesieniu do ustug inwestycyjnych wymienionych w
MiFID, anie faktycznego nagromadzenia ryzyka zwigzanego z rodzajem iwolumenem
dzialalnosci prowadzonej przez firmy inwestycyjne.

. Spéjnos¢ z innymi obszarami polityki UE

Firmy inwestycyjne odgrywajg istotng rol¢ w utatwianiu przeptywu inwestycji w catej UE.
W zwigzku z tym przeglad stanowi réwniez element inicjatyw Komisji majacych zapewni¢
prezny iuczciwy jednolity rynek charakteryzujacy si¢ prawidlowo funkcjonujacym
systemem finansowym i prawidtlowo funkcjonujaca unig rynkow kapitalowych, tak ab
zacheci¢ do inwestycji oraz pobudzi¢ wzrost gospodarczy i zwickszy¢ liczbe miejsc pracy™.
Odpowiedniejsze ramy w zakresie wymogoéw ostroznosciowych 1inadzoru o0 nizszych
kosztach przestrzegania przepiséw dla firm inwestycyjnych powinny poméc w: (i) poprawie
ogo6lnych warunkow dla przedsiebiorstw; (ii) ulatwieniu wejScia na rynek i zwigkszeniu
konkurencji; oraz (iii) poprawie dostepu inwestoréw do nowych mozliwosci oraz lepszych
sposobOw zarzadzania ryzykiem.

Zmienione podejscie do identyfikacji firm inwestycyjnych o znaczeniu systemowym, ktére
powinny nadal by¢ objete ramami prawnymi pakietu CRD IV/CRR, jest rowniez zgodne
z celem dotyczacym unikania 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 z komunikatem
Komisji z pazdziernika 2017r. wsprawie dokoficzenia budowy unii bankowej™
zapewnienie, aby firmy inwestycyjne 0 znaczeniu systemowym pozostaty objete pakietem
CRR/CRD 1V zgodnie z podejsciem do ich identyfikacji, o ktébrym mowa w niniejszym
wniosku, sprawia rowniez, ze zostang objete nadzorem ostrozno$ciowym sprawowanym
przez organy nadzoru bankowego, aprowadzona przez nie dziatalno$¢ w panstwach
cztonkowskich nalezgcych do unii bankowej — nadzorem ostroznosciowym sprawowanym
przez EBC.

2. PODSTAWA PRAWNA, POMOCNICZOSC I PROPORCJONALNOSC

1 Komunikat w sprawie $rodokresowego przegladu planu dziatania na rzecz unii rynkéw kapitalowych,

czerwiec 2017r. (COM(2017) 292), https://ec.europa.eu/info/publications/mid-term-review-capital-markets-
union-action-plan_pl
16 COM(2017) 592 final.



https://ec.europa.eu/info/publications/mid-term-review-capital-markets-union-action-plan_pl
https://ec.europa.eu/info/publications/mid-term-review-capital-markets-union-action-plan_pl

. Podstawa prawna

Na mocy Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej instytucjom europejskim przyznaje si¢
kompetencje do okreslania odpowiednich przepisow w drodze dyrektyw w celu utatwienia
podejmowania i prowadzenia dziatalnosci handlowej w catej UE (art. 53 TFUE). Odnosi si¢
to takze do przepisow dotyczacych nadzoru ostroznosciowego nad dostawcami ustug
finansowych, w tym przypadku firmami inwestycyjnymi. Przepisy dyrektywy, ktdrej dotyczy
niniejszy wniosek, zastepuja przepisy okreslone w CRD IV, ktére réwniez opieraja si¢ na
art. 53 TFUE, o ile dotycza firm inwestycyjnych.

. Pomocniczos$é

Whniosek zmienia iupraszcza istniejgce przepisy UE, ktore regulujg ostrozno$ciowe
traktowanie firm inwestycyjnych, wcelu (i) lepszego uwzglednienia ryzyka zwigzanego
Z modelami biznesowymi tych firm; (ii) poprawy réwnych warunkéw dzialania dla firm;
oraz (iil) zwigkszenia spojnosci w zakresie nadzoru. Aby to osiagnaé, nowe ramy UE
powinny zastapi¢ istniejace ramy, anie przenosi¢ kwestie¢ wprowadzenia dokonanych
wyboréw na ramy regulacyjne w panstwach cztonkowskich. Wynika to z faktu, ze firmy
inwestycyjne posiadajace obecnie zezwolenie na mocy MiFID rutynowo $wiadczg swoim
Klientom w UE ustugi transgraniczne. Nieskoordynowane i chaotyczne zmiany przepiséw
dokonywane przez panstwa czlonkowskie moglyby zaktocaé¢ konkurencje i prowadzi¢ do
dyskryminacyjnego traktowania, co doprowadziloby do rozdrobnienia jednolitego rynku.
Mogloby to zwigkszy¢ liczbg przypadkow szkodliwego arbitrazu regulacyjnego, co — W razie
probleméw — mogtoby spowodowaé efekt domina w odniesieniu do stabilnosci finansowe;j
i ochrony inwestorow w pozostatych panstwach cztonkowskich. Mogloby to roéwniez
wypaczy¢ zakres irodzaj ustug inwestycyjnych dostepnych w danym panstwie
cztonkowskim, z potencjalng szkoda dla ogodlnej efektywnos$ci rynku iwyboru dla
inwestoroOw. Zmienione przepisy stuzy¢ uniknie¢ciu nadmiernych roéznic regulacyjnych oraz
powinny zapewnia¢ rowne warunki dziatania dla wszystkich firm posiadajacych zezwolenie
na calym jednolitym rynku.

. Proporcjonalnos¢

W kontek$cie programu REFIT najwazniejszym celem jest sprawienie, aby nowe ramy bytly
bardziej odpowiednie, istotne i proporcjonalne w poréwnaniu z istniejacymi ramami
dotyczacymi firm inwestycyjnych. W zwigzku ztym w niniejszym wniosku osiggnigto
rownowage miedzy zapewnieniem, aby wymogi byty jednoczesnie:

. wystarczajgco kompleksowe i rygorystyczne, aby uwzgledni¢ ryzyko, na jakie
narazone sg firmy inwestycyjne, w sposob zgodny z zasadg ostroznos$ci; oraz

J na tyle elastyczne, aby mozna bylo je dostosowa¢ do rdéznych modeli
biznesowych bez ograniczania zdolnosci firm inwestycyjnych do
funkcjonowania w sposob optacalny z ekonomicznego punktu widzenia.

Niniejszy wniosek ma zapewni¢, aby koszty systemu, zarowno pod wzgledem wymogow
kapitatowych, jak izwigzanych znim kosztdw przestrzegania przepisow i kosztow
administracyjnych, ktore wynikaja z koniecznos$ci zarzadzania personelem i Systemami
W celu spetnienia nowych wymogdéw oraz skladania organom nadzorczym sprawozdan
dotyczacych przestrzegania przepisoOw, byly utrzymane na minimalnym poziomie, tak aby
osiggnac te rownowage.

Jak wskazano w dokumencie roboczym stuzb Komisji towarzyszacym niniejszemu
wnioskowi, oczekuje sie, ze te powigzane koszty beda si¢ stale zmniejszaé, przy czym na
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poczatku pojawig si¢ pewne nowe jednorazowe koszty. Jezeli chodzi o kapital, nadrzednym
wyborem politycznym, ktory stanowi podstawe prac nad przegladem i ma wplyw na
powyzsze, jest cel polegajacy na zapewnieniu, aby ogdlnounijne wymogi kapitatowe
dotyczace firm inwestycyjnych nie zaostrzyly si¢ nadmiernie w ujeciu ogélnym. Przeklada
si¢ to na roézne skutki dla niektorych rodzajéw firm. Przepisy niniejszego wniosku tagodza te
skutki, tak wiec najwigkszy wptyw jest stopniowo wprowadzany i ograniczany.

. Wybdr instrumentu

Wybrano dyrektywe, poniewaz jej przepisy zastepuja przepisy CRD IV dotyczace firm
inwestycyjnych. Zapewnia to mozliwo$¢ transponowania jej przepisOw przez panstwa
cztonkowskie zgodnie z odpowiednimi krajowymi uzgodnieniami administracyjnymi
odpowiadajagcymi stosowanej obecnie praktyce.

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

. Ocena ex post obowigzujacych przepiséw prawnych

Ocena istniejacych ram prawnych pakietu CRR/CRD 1V, ktora opiera si¢ w szczegdlnosci na
analizie przeprowadzonej przez EUNB i ESMA i zawartej w ich sprawozdaniu z 2015 r."’
oraz na roéwnolegtych pracach 1ianalizach shluzb Komisji, zostala podsumowana
w dokumencie roboczym stuzb Komisji towarzyszacym niniejszemu wnioskowi.

Stwierdza si¢ w nim, ze istniejace przepisy, ktore opieraja si¢ na mig¢dzynarodowych
standardach regulacyjnych dotyczacych duzych grup bankowych i sg ukierunkowane na
ryzyko, na jakie narazone sg banki, tylko cze$ciowo osiggajg swoje cele w zakresie: (i)
zapewniania wystarczajgcego kapitalu na pokrycie ryzyka, na jakie narazona jest wigkszos$¢
firm inwestycyjnych; (ii) kontrolowania kosztéw przestrzegania przepisow; (iii) zapewniania
rownych warunkow dziatania w catej UE; oraz (iv) zapewniania skutecznego nadzoru
ostrozno$ciowego. Wiele przepisow obecnych ram prawnych uznaje si¢ za nieskuteczne
I nieefektywne pod tym wzgledem. Wyjatek stanowig duze firmy inwestycyjne o znaczeniu
systemowym, ktore zuwagi na swoja wielko$¢, profil ryzyka i wzajemne powigzania
Z innymi uczestnikami rynkow finansowych zyskuja charakter ,,bankowy”.

W odniesieniu do pozostatych firm oceniono, ze status quo oznacza: (i) nadmierng ztozonos$¢
I nieproporcjonalne obcigzenia zwigzane z przestrzeganiem przepisow, zwlaszcza
w przypadku matych i$rednich firm; (ii) stabo dostosowane iniewrazliwe na ryzyko
wskazniki i wymogi ostrozno$ciowe dotyczace precyzyjnego uwzgledniania ryzyka, na jakie
narazone sg firmy inwestycyjne; oraz (iii) przypadki rozbieznego wdrazania przepisow
w poszczeg6lnych krajach i rozdrobnienie otoczenia regulacyjnego w catej UE.

. Konsultacje z zainteresowanymi stronami

W trakcie przegladu kilkakrotnie przeprowadzono konsultacje z zainteresowanymi stronami.
Jezeli chodzi o glowne etapy, w nastgpstwie pierwszego wniosku Komisji o wydanie opinii
z grudnia 2014 r. w grudniu 2015 r. EUNB opublikowatl sprawozdanie w sprawie obecnych
ram ostrozno$ciowych dla firm inwestycyjnych wraz z propozycjami wprowadzenia zmian.
Stanowi ono kompleksowa i publicznie dostgpng analize status quo, zawierajacg dane na
temat liczby irodzajow firm inwestycyjnych w panstwach cztonkowskich. Analiza ta

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

zgrudnia 2014r. (EBA/Op/2015/20), https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Report+on+investment+firms.pdf
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pomogta rozszerzy¢ zakres przegladu o zainteresowane strony, na ktore przepisy moga nie
mie¢ bezposredniego wptywu, oraz stanowita dla nich zach¢te do wzigcia udziatu w dalszej
dyskusji.

W dniu 4 listopada 2016 r. EUNB opublikowal dokument otwierajacy debatg w sprawie
konsultacji dotyczacych potencjalnego nowego systemu ostroznosciowego dla firm
inwestycyjnych. Przez 3 miesigce mozna bylo przedstawia¢é uwagi dotyczace tego
dokumentu. W dniu 3 lipca 2017 r. EUNB opublikowal projekt zalecen, zachecajac
zainteresowane strony do zglaszania uwag. Prowadzone przez niego prace obejmowaty
rowniez gromadzenie szczegdtowych danych dotyczacych firm inwestycyjnych. Wiasciwe
organy krajowe w imieniu EUNB przeprowadzily to dziatanie w dwoch etapach w latach
20161 2017.

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

. rozmowy z udziatem zainteresowanych stron z branzy (firm inwestycyjnych,
inwestoréw, firm prawniczych, konsultantéw) przeprowadzone w dniu 27
stycznia 2017r. wsprawie projektow wnioskow EUNB dotyczacych
przysztego systemu,

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

J warsztaty po$wigcone projektom ostatecznych zalecen EUNB przeprowadzone
w dniu 17 lipca 2017 r.

W marcu i pazdzierniku 2017 r. przeglad oméwiono z panstwami cztonkowskimi w ramach
Komitetu ds. Ustug Finansowych, za§ w czerwcu i wrzesniu 2017 r. — na forum Grupy
Ekspertow ds. Bankowosci, Platnosci 1 Ubezpieczen. Wzigto rowniez pod uwage otrzymane
od zainteresowanych stron uwagi na temat wstepnej oceny skutkéw Komisji opublikowanej
w marcu 2017 r.*®, Ponadto Komisja rozwazyta takze informacje otrzymane wczesniej
w ramach szeroko zakrojonego zaproszenia do zglaszania uwag na temat skuteczno$ci,
zgodnos$ci i spdjnosci ogoélnych ram regulacyjnych UE dotyczacych ushug finansowych,
w ktorych kilku respondentow wskazato rozne kwestie istotne dla odnosnego przegladu™.

Firmy inwestycyjne posiadaja rozne modele biznesowe, aich poglady koncentrujg sie
zwykle na tych aspektach wnioskow, ktore ich dotycza. Utrudnia to szersze porownania
dotyczace wzglednej wagi stanowisk zainteresowanych stron. Ogolnie rzecz biorac, znaczna
wiekszos$¢ zainteresowanych stron z zadowoleniem przyjeta jednak ramy ostroznos$ciowe
w wigkszym stopniu dostosowane do ich modeli biznesowych. Strony te podkreslaja, Zze ich
znaczenie systemowe jest ograniczone oraz ze wymogi kapitatlowe powinny skupia¢ si¢ na
zapewnieniu mozliwos$ci likwidacji tych podmiotow w sposob uporzadkowany. Jezeli chodzi
0 szczegolne wymogi, ktore maja zastosowanie do konkretnego modelu biznesowego, firmy
inwestycyjne $wiadczace ushugi wylacznie agencyjne iniezawierajace transakcji na
instrumentach finansowych z wykorzystaniem wlasnego bilansu na ogét krytykuja
propozycje powigzania w sposob liniowy wymogdéw kapitalowych z wielko$cia

18
19

https://ec.europa.eu/info/law/better-requlation/initiatives/ares-2017-1546878 _en
Zob. np. rozne uwagi przekazane Komisji w odpowiedzi na zaproszenie do zgltaszania uwag z 2015 r.
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/financial-requlatory-framework-review/index_en.htm
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zarzadzanych portfeli klientéw. Chociaz wiele firm prowadzacych transakcje na wilasny
rachunek zgadza sie, ze istniejagce ramy prawne dotyczace uwzgledniania ryzyka rynkowego
majg pewne zalety w Swietle ryzyk ponoszonych przez firmy i stwarzanych przez te firmy,
inne firmy realizujgce transakcje uwazajg, ze prowadza one do zawyzenia ryzyka
zwigzanego z metodami oraz produktami, ktérymi handlujg. Opinie te wzieto pod uwage
przy kalibracji proponowanych nowych wskaznikow ryzyka (wspolczynniki K — zob.
ponizej) oraz mozliwo$ci 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 okre$lonymi w odpowiednich artykutach
CRR, ktére stanowig podstawe prawng przegladu (w szczegodlnosci art. 508 ust. 2 i 3).
Gtowne publicznie dostepne publikacje EUNB byly nastepujace:

o sprawozdanie z grudnia 2015 r. zawierajagce kompleksowa ocen¢ status quo
I wstepne zalecenia dotyczace zmian;

o dokument otwierajacy debate z listopada 2016 r. opublikowany na potrzeby
przeprowadzenia konsultacji dotyczacych mozliwego ksztaltu nowego
systemu; oraz

o sprawozdanie koncowe z wrzesnia 2017 r. zawierajace szczegdtowe zalecenia.

Na potrzeby precyzyjnego wywazenia zalecen dotyczacych nowych wymogoéw kapitatowych
podjeto rowniez dzialania polegajace na zgromadzeniu szczegdétowych danych dotyczacych
firm inwestycyjnych. Wiasciwe organy krajowe w imieniu EUNB przeprowadzity to
dziatanie w dwoch etapach w latach 2016 i 2017. Komisja uczestniczyta w catym procesie
i mogta skorzysta¢ z dyskusji, podczas ktorych oceniano zalety iwady szczegoétowych
zalecen dotyczacych polityki w miare ich opracowywania.

. Ocena skutkow

Zgodnie z Zestawem instrumentow stuzgcych lepszemu stanowieniu prawa (instrument nr 9)
Komisja nie musi przeprowadza¢ oceny skutkéw, gdy agencji UE przekazano uprawnienie
do przeprowadzania prac zwigzanych z ksztaltowaniem polityki i powigzanej z nimi analizy
w zakresie, w jakim wniosek Komisji nie odbiega zbytnio od zalecen agencji, a stuzby
Komisji uznajg jej ocene za ocen¢ o odpowiedniej jakosci.

Rada ds. Kontroli Regulacyjnej przeanalizowata projekt oceny skutkéw 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 Urzedéw Nadzoru, ich konsultacjach z zainteresowanymi stronami i pracach
technicznych. Celem dokumentu roboczego stuzb Komisji towarzyszacego wnioskom jest
zatem wyjasnienie opinii przekazanej przez Europejskie Urzedy Nadzoru, w tym wynikow
przeprowadzonych przez nich analiz ikonsultacji, oraz przedstawienie pogladow shuzb
Komisji na temat wnioskdéw w celu ukierunkowania procesu decyzyjnego Komisji.

W odniesieniu do wymogdéw kapitatowych EUNB ocenia, Ze jego propozycje zwigkszylyby
te wymogi w ujeciu zbiorczym dla wszystkich unijnych firm inwestycyjnych niemajacych
znaczenia systemowego 0 10 % w poréwnaniu z obecnymi wymogami w ramach filaru 1
oraz zmniejszylyby je 016 % w poréwnaniu z ogdlnymi wymogami obowigzujacymi
w wyniku narzutéw w ramach filaru 2. To, w jakim zakresie skutki te dotkng poszczegdlne
firmy inwestycyjne, zalezy od rozmiaru tych firm oraz od uslug inwestycyjnych, ktdre
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swiadcza, oraz od tego, w jaki sposob nowe wymogi kapitalowe beda si¢ do nich stosowac.
Jak doprecyzowano w dokumencie roboczym stuzb Komisji towarzyszacym przedmiotowym
wnioskom, w tym w zatgczniku II do tego dokumentu, 10-procentowy wzrost wymogow
w ramach filaru 1 w ujgciu zbiorczym wynika ze zsumowania znacznie nizszych wymogow
dla niektérych firm oraz wymogow, ktore dla innych firm wzrosty z kolei wigcej niz o 10 %.
Jezeli chodzi o dostepne fundusze witasne EUNB stwierdza, ze tylko nieliczne firmy nie
mialyby wystarczajgcego kapitatu, aby bez problemu spetni¢ nowe wymogi — dotyczy to
tylko niewielkiej liczby doradcow inwestycyjnych, przedsiebiorstw realizujacych transakcje
I przedsi¢biorstw  wieloustugowych.  Przedsi¢biorstwom nalezacym do tej  grupy,
w przypadku ktorych nowe wymogi kapitalowe oznaczatyby wigcej niz podwojenie ich
obecnych wymogow kapitatowych, mozna by jednak na kilka lat przyznaé¢ ograniczenie.

W towarzyszacym dokumencie roboczym stuzb Komisji stwierdza si¢, ze, ogodlnie rzecz
biorac, zalecenia EUNB uznaje si¢ za wlasciwe i proporcjonalne srodki stuzace osiggnigciu
celow przegladu w sposob skuteczny i efektywny w poréwnaniu ze status quo. W ujeciu
bardziej ogdlnym opinia EUNB jest wyraznym pozytywnym krokiem w Kierunku ram
ostrozno$ciowych dla firm inwestycyjnych, ktére moga zaro6wno zapewni¢ ich dzialanie
w oparciu o solidne podstawy finansowe, jak i nieograniczanie ich perspektyw handlowych.
W zwigzku z tym powinny one w wywazony sposob wspierac realizacj¢ celow przegladu.
Z jednej strony powinny one przyczyni¢ si¢ do zapewnienia bardziej ukierunkowanego
uwzgledniania ryzyka, na jakie narazone sa firmy inwestycyjne w odniesieniu do klientow
i rynkéw, zardbwno w ramach prowadzonej dziatalno$ci, jak i w przypadku koniecznosci jej
likwidacji. Z drugiej strony powinny one przyczyni¢ si¢ do zapewnienia, aby firmy
inwestycyjne w petlni wywiazaty si¢ ze swojej roli w utatwianiu przeplywow inwestycyjnych
w catej UE, co jest zgodne zcelami unii rynkéw kapitatlowych w zakresie mobilizacji
oszczednosci i inwestycji w celu pobudzenia wzrostu gospodarczego i zwigkszenia
zatrudnienia.

Opinia nie pokrywa si¢ z zaleceniami EUNB tylko w odniesieniu do identyfikacji firm
inwestycyjnych o znaczeniu systemowym. W opinii uznano, ze zamiast odlozy¢
identyfikacje takich firm do czasu opracowania kryteriow wyjas$niajacych, ktore zostang
ujete w przepisach technicznych wdrazajacych wnioski zgodnie z zaleceniami EUNB,
wlasciwsze jest okreslenie tej identyfikacji w samych wnioskach, aby zapewni¢ réwne
regulacyjne warunki dziatania dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych o znaczeniu
systemowym. W tym zakresie wnioski wykraczajg poza porady EUNB zawarte w jego opinii
W sprawie przegladu firm inwestycyjnych. Wnioski stanowig jednak odpowiedz na opini¢

EUzNoB W sprawie kwestii zwigzanych z decyzja Zjednoczonego Krolestwa o wystgpieniu z
UE".

. Sprawnos¢ regulacyjna i uproszczenie

Zgodnie z dokumentem roboczym stuzb Komisji towarzyszgcym niniejszemu wnioskowi
oczekuje si¢, ze uproszczenie przepisdOw ostroznosciowych dotyczacych zdecydowanej
wiekszosci firm inwestycyjnych znacznie zmniejszy ich obcigzenie administracyjne
| zwigzane z przestrzeganiem przepisow. Mozliwe byloby zniesienie rdéznych zbednych
wymogow regulacyjnych i dotyczacych sprawozdawczo$ci, co pozwolitoby na zmiang
przeznaczenia kapitatu z celow regulacyjnych na bardziej produktywne zastosowania.
Przedmiotowe wnioski, dzigki ustanowieniu w nich wymogéw kapitalowych i innych

2 Opinia Europejskiego Urzgdu 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
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wymogow ostroznosciowych, w tym wymogéw dotyczacych wynagrodzenia i zarzadzania,
ktére sa proporcjonalne do skali dziatalnosci firm inwestycyjnych, przyczynig si¢ do
zmniejszenia po raz pierwszy znacznych kosztow ponoszonych przez firmy w zwigzku
z wymogami obecnego systemu ukierunkowanymi na banki. Potozyloby to kres
skomplikowanemu zadaniu polegajacemu na dopasowywaniu i uzgadnianiu danych
biznesowych do niedostosowanego systemu ram regulacyjnych i systemu sprawozdawczego.

Oczekuje sie, ze wsrdd gltownych beneficjentow znajda sie firmy inwestycyjne bedace
MSP?. Bardziej proporcjonalne i odpowiednie ramy ostroznosciowe dla tych firm powinny
pomoOc W poprawie warunkéw prowadzenia dziatalno$ci oraz w zmniejszeniu barier
zwigzanych z wejsciem na rynek. Na przykltad usprawnienie ucigzliwych ram
sprawozdawczych powinno zmniejszy¢ obcigzenia administracyjne i koszty przestrzegania
przepisdw po stronie MSP, w tym innowacyjnych firm pragnacych rozwija¢ sie za pomoca
srodkoéw cyfrowych. Podobnie dzigki zwolnieniu matych i niepowigzanych wzajemnie firm
inwestycyjnych ze stosowania obecnych zasad tadu korporacyjnego i przepisow dotyczacych
wynagrodzen okre§lonych w obecnym pakiecie CRD IV/CRR przedmiotowe wnioski
przyczyniag si¢ do zmniejszenia kosztow administracyjnych ikosztow przestrzegania
przepisOw ponoszonych przez te przedsigbiorstwa. Nalezy spodziewa¢ si¢ pewnych
jednorazowych kosztow zwigzanych z przejsciem na nowy system, poniewaz firmy musza
zmodernizowaé systemy zarzadzania ryzykiem, przekaza¢ najnowsze ustalenia komorkom
ds. nadzoru zgodno$ci z prawem oraz dokona¢ przegladu uméw zawartych z firmami
prawniczymi iinnymi ustugodawcami, ktére obecnie stuza ulatwieniu przestrzegania
przepisow. Oszczedno$ci wynikajace z przestrzegania przepisow powinny jednak ogolnie
przyczynia¢ si¢ do realizacji celéw unii rynkéow kapitatowych poprzez wspieranie firm
inwestycyjnych w odgrywaniu ich roli polegajacej na zachgcaniu inwestorow do
przeznaczania oszcz¢dnos$ci na produktywne zastosowania.

Jezeli chodzi o koszty przestrzegania przepiséw, firmy maja zaoszczgdzi¢ od dziesigtek
tysiecy do setek tysiecy euro, W zaleznos$ci od rodzaju 1 wielkosci firmy. Na obecnym etapie
nie wiadomo, w jaki sposob te obnizki kosztow przestrzegania przepisOw wigza si¢ ze
zmianami wymogoéw kapitalowych dotyczacych réznych rodzajow firm ani w jaki sposob
mozna je poréwna¢ ztymi zmianami, nalezy je jednak uwzglgdni¢ w przysztym
monitorowaniu i ocenie ram prawnych.

. Prawa podstawowe

Niniejszy wniosek wzmacnia wykonywanie przez rézne firmy inwestycyjne prawa do
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej nieobcigzonej przepisami opracowanymi przede
wszystkim w odniesieniu do innego rodzaju uczestnikéw rynkow finansowych. Srodki
legislacyjne zawarte w przedmiotowych wnioskach okreslajace zasady wynagradzania
w firmach inwestycyjnych sg zgodne z zasadami uznanymi w Karcie praw podstawowych
Unii Europejskiej, zwtaszcza wolnoscia prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i prawem do
rokowan 1 dziatan zbiorowych.

4. WPLYW NA BUDZET
Whiosek nie ma wptywu finansowego na budzet UE.

5. INNE ELEMENTY

2 Zgodnie z zaleceniem Komisji z dnia 6 maja 2003 r. dotyczacym definicji mikroprzedsigbiorstw oraz

matych i Srednich przedsiebiorstw (Dz.U. L 124 z 20.5.2003, s. 36), tj. przedsi¢biorstwa zatrudniajagce mniej niz
250 0s6b 0 obrocie rocznym nieprzekraczajagcym 50 min EUR lub o rocznej sumie bilansowej nieprzekraczajacej
43 min EUR.
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. Plany wdrozenia i ustalenia dotyczace monitorowania, oceny
I sprawozdawczoSci

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

J fatwiejsza kategoryzacja firm inwestycyjnych uwzgledniajaca rdzne profile
ryzyka tych firm;

o zbioér przepisbw ostroznosciowych, szczegllnie w zakresie wymogow
kapitalowych, wymogoéw dotyczacych ptynnosci, wymogoéw dotyczacych
wynagrodzen iwymogOw W zakresie zarzadzania, ktore sg odpowiednie,
proporcjonalne i wrazliwe na poszczegdlne rodzaje ryzyk, na ktore narazone sa
firmy inwestycyjne, oraz ktore zapewniajg przypisanie kapitatu tam, gdzie jest
on potrzebny;

o ramy odpowiadajace ryzykom nierozerwalnie zwigzanym z charakterem
| zakresem dziatan podejmowanych przez firmy inwestycyjne w SPosOb
bezposredni i dajacy si¢ wyrdzni¢, atym samym wspierajace podejmowanie
dziatalnosci gospodarczej; oraz

J sprawny zestaw narzedzi regulacyjnych umozliwiajacy pelny 1 dokladny
nadzor nad praktykami biznesowymi i zwiazanymi 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 i1 sprawozdawczos$ci regulacyjnej;
(i1) poziomy wymogow kapitalowych; (iii) inne nowe koszty, np. zwigzane z przepisami
dotyczacymi plynnosci; (iv) zmiany w liczbach firm migdzy poszczegdlnymi kategoriami;
(V) zmiany w korzystaniu z narzutéw filaru 2 przez wtasciwe organy; (vi) przypadki i skutki
upadtosci firm inwestycyjnych w ramach nowego systemu; oraz (vii) zmiana rozmiaru firm
inwestycyjnych pod wzgledem wolumenu aktywow i1 wolumenu zlecen klientow.

. Szczegolowe omowienie poszczegélnych przepiséw wniosku
Przedmiot i zakres stosowania

We  wniosku okreslono wymogi dotyczace powolywania organdw  nadzoru
ostroznosciowego, wyznaczania kapitatu zatozycielskiego firm inwestycyjnych, uprawnien
I narzedzi nadzorczych do nadzoru ostroznosciowego sprawowanego przez wlasciwe organy
nad firmami inwestycyjnymi oraz obowigzujace wlasciwe organy wymogi publikacji
W dziedzinie regulacji ostrozno$ciowej 1inadzoru ostrozno$ciowego. Dyrektywa ma
zastosowanie do wszystkich firm inwestycyjnych objetych MiFID II, ktéra ma zaczaé
obowigzywac¢ od stycznia 2018 r.

Powolywanie i uprawnienia organéw nadzoru

W ramach wniosku od panstw cztonkowskich wymaga si¢ powotania organu wykonujacego
uprawnienia w zakresie nadzoru ostrozno$ciowego na podstawie niniejszej dyrektywy,
przenoszac majace zastosowanie przepisy okreslone w CRD IV do niniejszej dyrektywy.
Panstwa czlonkowskie moga natozy¢ te obowiazki na istniejacy organ w formie funkcji
I uprawnien nadanych na mocy CRD IV albo mogg w tym celu powota¢ nowy organ.

Kapital zalozycielski
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Zmieniono i zharmonizowano unijne poziomy kapitatu zatozycielskiego — opierajace si¢ na
ustugach i rodzajach dziatalnosci, do $wiadczenia/prowadzenia ktorych firmy inwestycyjne
sg upowaznione zgodnie z MiFID — okreslone w CRD IV, aby uwzglednialy inflacje za okres
od momentu okre§lenia tych poziomoéw. Zapewnia si¢ uzgodnienia przejsciowe, aby
w stosownych przypadkach umozliwi¢ w szczegdlnosci mniejszym firmom osiggnigcie
nowych poziomoéw kapitatu zatozycielskiego.

Uprawnienia organow panstwa pochodzenia / organow panstwa przyjmujacego

Kompetencje zgodnie z CRD IV przekazuje si¢ organom panstwa pochodzenia i organom
panstwa przyjmujacego odpowiedzialnym za nadzor ostroznos$ciowy firm inwestycyjnych.
Nalezy okresli¢ odnosne ustalenia dotyczace wspoOtpracy miedzy organami.

Wymiana informacji i tajemnica zawodowa

Przepisy dotyczace wymiany informacji na temat nadzoru ostroznosciowego miedzy
wlasciwymi organami oraz tajemnicy zawodowej wprowadzono w oparciu 0 CRD IV i jako
uzupetnienie MiFID II.

Sankcje

Zgodnie z przepisami CRD IV od panstw cztonkowskich wymaga si¢ ustanowienia
skutecznych, proporcjonalnych i odstraszajacych  przepisow  dotyczacych  sankcji
administracyjnych i innych $rodkéw administracyjnych w celu karania naruszen przepisOw
niniejszej dyrektywy oraz [rozporzadzenia (UE) ----/--].

Adekwatno$¢ kapitalu wewnetrznego oraz przeglad nadzorczy i ocena nadzorcza

W stosunku do firm inwestycyjnych i wilasciwych organow wprowadza si¢ uproszczone
wymogi W oparciu 0 wymogi okreslone w CRD IV, aby oceni¢ adekwatno$¢ ustalen
i procedur w celu zapewnienia przestrzegania przez te firmy przepiséw niniejszej dyrektywy
oraz [rozporzadzenia (UE) ----/--].

Wrtasciwe organy powinny mie¢ uprawnienia do dokonywania przegladu i oceny sytuacji
ostroznosciowej firm inwestycyjnych iw stosownych przypadkach do wykonywania
uprawnien w zakresie wymagania zmian w takich dziedzinach, jak zarzadzanie i kontrole
wewnetrzne, procesy i procedury zarzadzania ryzykiem, a takze w stosownych przypadkach
do ustalania dodatkowych wymogdéw, wtym w szczegdlnosci wymogoéow kapitatowych
I wymogow dotyczacych ptynnosci.

Zarzadzanie i wynagrodzenia

Zgodnie z oceng przedstawiona przez EUNB w jego opinii?? oraz analiza tej oceny dokonana
przez shuizby Komisji w przygotowanym przez nie dokumencie roboczym w przepisach
dotyczacych tadu korporacyjnego 1 wynagrodzenia wprowadza si¢ zmiany w celu
zapewnienia prawidlowego funkcjonowania firm inwestycyjnych 1 zapobiezenia
nadmiernemu podejmowaniu ryzyka przez ich pracownikdéw.

Jednocze$nie przepisy te majg na celu odzwierciedlenie rdéznic w rodzajach ryzyka, jakie
stwarzaja instytucje kredytowe i firmy inwestycyjne. Za nieproporcjonalne uwaza si¢

22

http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1976637/EBA+Advice+on+New+Prudential+Framework+
on+lnvestment+Firms+%28EBA-Op-2017-11 %29.pdf
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stosowanie wymogow niniejszej dyrektywy do zasad zarzadzania, polityki wynagrodzen oraz
praktyk w zakresie wynagrodzen w odniesieniu do matych i niepowigzanych wzajemnie firm
inwestycyjnych. Wniosek ma na celu zapewnienie spdjnosci przepiséw dotyczacych
zarzagdzania i wynagrodzenia okre$lonych w poszczeg6lnych aktach prawnych, wtym w
CRD 1V, dyrektywie 2009/65/WE (UCITYS) i dyrektywie 2011/61/UE (dyrektywa w sprawie
ZAFI).

Chociaz we wniosku nie okreslono konkretnego ograniczenia stosunku zmiennych
sktadnikéw wynagrodzenia zmiennego do stalych jego sktadnikoéw, wymaga sie¢ w nim, aby
firmy inwestycyjne same okreslity odpowiednie stosunki. Uwzgledniono przy tym
potencjalny wptyw, jaki okreslenie jednego stosunku mogloby mie¢ na elastycznosé
kosztowg 1 rentownos¢ niektorych firm inwestycyjnych.

Ustalenia przedstawione w sprawozdaniu Komisji COM(2016) 510 ujawnity, ze wymogi
dotyczace odroczenia i wyptaty w instrumentach co do zasady nie sg skuteczne w przypadku
malych i nieskomplikowanych firm inwestycyjnych, atakze pracownikéw o niskim
poziomie wynagrodzenia zmiennego. W zwiazku z tym Komisja proponuje ustali¢ prog na
szczeblu zaréwno firmy, jak i personelu, ponizej ktorego firmy inwestycyjne lub pracownicy
beda czerpa¢ korzysci z odstgpstw od stosowania przepisOw dotyczacych odroczenia
I wyptaty w instrumentach.

Panstwa trzecie

Unia moze zawiera¢ z panstwami trzecimi umowy dotyczgce $rodkow nadzoru nad
zgodno$cia z grupowym testem kapitalowym. Panstwa cztonkowskie i EUNB moga
zawiera¢ ustalenia dotyczace wspoOlpracy administracyjnej z organami nadzoru panstw
trzecich w celu utatwienia wymiany informacji.

Firmy inwestycyjne o znaczeniu systemowym

We wniosku w sprawie rozporzadzenia towarzyszacym niniejszemu wnioskowi w sprawie
dyrektywy zamieszczono przepis, ktory zmienitby definicj¢ instytucji kredytowych, tak aby
obejmowala przedsigbiorstwa, ktorych dzialalno$¢ gospodarcza obejmuje transakcje na
wlasny rachunek lub gwarantowanie emisji instrumentéw finansowych lub subemis;ji
instrumentow finansowych z gwarancjg przejecia emisji, gdy catkowita warto$¢ aktywow
przedsigbiorstwa wynosi 30 mld EUR lub wigcej. W niniejszym wniosku w sprawie
dyrektywy zamieszczono przepisy uzupelniajace dotyczace procesu ubiegania si¢
0 zezwolenie na dziatalno$¢ jako instytucja kredytowa.
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2017/0358 (COD)
Whiosek
DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY

w sprawie nadzoru ostroznosciowego nad firmami inwestycyjnymi oraz zmieniajgca
dyrektywy 2013/36/UE i 2014/65/UE

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI | RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajagc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegolnosci jego art. 53
ust. 1,

uwzgledniajgc wniosek Komisji Europejskie;,

uwzgledniajac opinie Europejskiego Banku Centralnego®®,

uwzgledniajac opinie Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego®,
po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,
stanowigc zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawcza,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

1) Solidny nadzér ostroznosciowy stanowi integralng czes¢ warunkow regulacyjnych,
w ktorych instytucje finansowe moga $wiadczy¢ ustugi w calej Unii. Firmy
inwestycyjne wraz z instytucjami kredytowymi podlegaja przepisom dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE? oraz rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr575/2013%° w odniesieniu do ich traktowania pod
wzgledem ostrozno$ciowym 1inadzoru ostrozno$ciowego, natomiast wymogi
W zakresie udzielania im zezwolen oraz inne dotyczace ich wymogi organizacyjne
I wymogi w zakresie prowadzenia dziatalnosci okreslono w dyrektywie 2004/39/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady?’.

2 Istniejace 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 okreslonych przez Bazylejski

2 Dz.U.C[..]z[..],s. [...].
2 Dz.U.C[..]z[..],s. [...]
% Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE zdnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalno$ci oraz nadzoru ostrozno$ciowego 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).

Rozporzagdzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr575/2013 z dnia 26 czerwca 2013r.
W sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace
rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 176 z 27.6.2013, s. 1).
e Dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie
rynkéw instrumentéw finansowych zmieniajgca dyrektywe Rady 85/611/EWG 1 93/6/EWG i dyrektywe
2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajaca dyrektywe Rady 93/22/EWG (Dz.U. L 145
2 30.4.2004, s. 1).
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Komitet Nadzoru Bankowego dla duzych grup bankowych i jedynie czgsciowo
odnosza si¢ do konkretnych ryzyk nieodlgcznie zwigzanych ze zrdznicowang
dzialalnoécig firm inwestycyjnych. Nalezy zatem dodatkowo odnie$¢ si¢ do
konkretnych podatnosci i ryzyk nieodtacznie zwigzanych z firmami inwestycyjnymi
poprzez odpowiednie i proporcjonalne ustalenia ostrozno$ciowe na szczeblu
unijnym.

Rzetelny nadzér ostroznosciowy powinien zapewnia¢ zarzadzanie firmami
inwestycyjnymi w sposob prawidlowy i zgodnie z najlepiej pojetym interesem ich
klientow. Nalezy wziag¢ pod uwage potencjat firm inwestycyjnych i ich klientéw do
podejmowania nadmiernego ryzyka oraz poszczegllne stopnie  ryzyka
podejmowanego i stwarzanego przez firmy inwestycyjne. Podobnie taki nadzor
ostrozno$ciowy powinien mie¢ na celu unikanie naktadania nadmiernego obcigzenia
administracyjnego na firmy inwestycyjne.

Wiele wymogéw wynikajacych zram ustanowionych rozporzadzeniem (UE)
nr 575/2013 i dyrektywg 2013/36/UE opracowano w celu zaradzenia wspdlnym
ryzykom, na jakie narazone s3 instytucje kredytowe. W zwiazku ztym istniejace
wymogi sa w duzej mierze skalibrowane w taki sposdb, aby zachowaé zdolnos¢
instytucji kredytowych do udzielania pozyczek na wszystkich etapach cyklu
koniunkturalnego oraz do ochrony deponentéw i podatnikow przed mozliwg
upadloscia; nie opracowano ich w celu uwzglednienia poszczeg6élnych profili ryzyka
firm inwestycyjnych. Firmy inwestycyjne nie posiadajg duzych portfeli kredytow
detalicznych ikredytow dla przedsicbiorstw oraz nie przyjmuja depozytow.
Prawdopodobienstwo, ze ich upadtos¢ moze mie¢ szkodliwy wplyw na ogdlng
stabilno$¢ finansowa, jest mniejsze niz w przypadku instytucji kredytowych.
Ryzyko, na jakie sg narazone 1 jakie stwarzajg firmy inwestycyjne, znaczaco rdzni
si¢ zatem od ryzyka, na jakie s3 narazone i jakie stwarzaja instytucje kredytowe,
I roznice te nalezy wyraznie odzwierciedli¢ w unijnych ramach ostrozno$ciowych.

Rozbieznosci w stosowaniu istniejagcych ram w poszczegolnych panstwach
cztonkowskich zagrazaja réwnym warunkom dziatania dla firm inwestycyjnych
w obregbie Unii. Rozbiezno$ci te wynikaja z ogdlnej ztozonosci stosowania tych ram
wobec roznych firm inwestycyjnych w oparciu o §wiadczone przez nie ushugi,
w przypadku gdy niektore organy krajowe dostosowuja lub usprawniaja ich
stosowanie w prawie krajowym lub praktykach krajowych. Biorac pod uwage, ze
istniejace ramy ostroznosciowe nie odnosza si¢ do wszystkich rodzajow ryzyka, na
jakie sa narazone 1ijakie stwarzaja niektore rodzaje firm inwestycyjnych,
w odniesieniu do niektérych firm inwestycyjnych w niektorych panstwach
cztonkowskich zastosowano duze narzuty kapitalowe. Nalezy ustanowi¢ jednolite
przepisy odnoszace si¢ do tych rodzajow ryzyka wcelu zapewnienia
zharmonizowanego nadzoru ostroznosciowego nad firmami inwestycyjnymi w catej
Unii.

Wymagany jest zatem szczego6lny system ostroznosciowy dla firm inwestycyjnych
niemajacych znaczenia systemowego za wzgledu na ich wielko$¢ i wzajemne
powiazania z innymi podmiotami finansowymi i gospodarczymi. Firmy inwestycyjne
0 znaczeniu systemowym powinny jednak nadal podlega¢ istniejgcym ramom
ostrozno$ciowym na podstawie dyrektywy 2013/36/UE i rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013. Wspomniane firmy inwestycyjne sa podzbiorem firm inwestycyjnych,
do ktorych ramy ustanowione dyrektywa 2013/36/UE i rozporzadzeniem (UE)
nr 575/2013 maja obecnie zastosowanie, i nie korzystaja ze specjalnych wylaczen
z zadnego z podstawowych wymogdéw okreslonych w tych ramach. Najwigksze
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I najbardziej wzajemnie powigzane firmy inwestycyjne majg model biznesowy
i profile ryzyka podobne do modeli biznesowych i profili ryzyka istotnych instytucji
kredytowych — $wiadcza ustugi podobne do ushug bankowych i zapewniajg
zabezpieczenie przed ryzykiem na znaczng skalge. Co wigcej, firmy inwestycyjne
0 znaczeniu systemowym sg wystarczajagco duze i majg modele biznesowe i profile
ryzyka, ktore stanowiag zagrozenie dla stabilnosci i prawidtowego funkcjonowania
rynkow finansowych stojagce na réwni z zagrozeniami stwarzanymi przez duze
instytucje kredytowe. W zwiagzku ztym te firmy inwestycyjne powinny nadal
podlega¢ przepisom okre$lonym w dyrektywie 2013/36/UE i rozporzadzeniu (UE)
nr 575/2013.

Moga istnie¢ panstwa cztonkowskie, w ktdrych organy odpowiedzialne za nadzor
ostroznosciowy nad firmami inwestycyjnymi sa odrgbne od organdw, ktére zajmuja
si¢ nadzorem zachowan na rynku. Niezbedne jest zatem utworzenie mechanizmu
wspotpracy i wymiany informacji migdzy tymi organami.

W celu wspierania harmonizacji standardéw i praktyk nadzoru w Unii Europejski
Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB) powinien zachowaé gléwne kompetencje
w zakresie koordynacji i konwergencji praktyk nadzorczych w dziedzinie nadzoru
ostroznos$ciowego nad firmami inwestycyjnymi w ramach Europejskiego Systemu
Nadzoru Finansowego (ESNF), w $cistej wspotpracy z Europejskim Urzedem
Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych (ESMA).

Wymagany poziom kapitatu zalozycielskiego firmy inwestycyjnej powinien opierac
si¢ na rodzajach ustug i1 dziatalnosci, do §wiadczenia wzglgdnie prowadzenia ktérych
firma inwestycyjna jest upowazniona zgodnie z dyrektywa 2004/39/WE. Z jednej
strony przewidziana w dyrektywie 2013/36/UE mozliwo$¢ obnizenia przez panstwa
cztonkowskie wymaganego poziomu Kkapitalu zatozycielskiego w szczeg6lnych
sytuacjach, a z drugiej nierownomierne wdrozenie tej dyrektywy doprowadzity do
sytuacji, w ktorej wymagane poziomy kapitalu zalozycielskiego sg rozne
w poszczeg6lnych krajach Unii. Aby wyeliminowaé¢ to rozdrobnienie, nalezy
zharmonizowa¢ wymagany poziom kapitatu zatozycielskiego.

Firmy inwestycyjne zostaja wprawdzie wylaczone z zakresu stosowania dyrektywy
2013/36/UE i rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, jednakze pewne pojgcia stosowane
w kontekscie dyrektywy 2013/36/UE oraz rozporzadzenia (UE) nr575/2013
zachowuja swoje dobrze ugruntowane znaczenie. Aby umozliwi¢ i utatwi¢ spojne
rozumienie tych poje¢ w przypadku, gdy sa one stosowane — w unijnych aktach
prawnych — w odniesieniu do firm inwestycyjnych, zawarte w tychze aktach
odniesienia do kapitalu zalozycielskiego firm inwestycyjnych, uprawnien
nadzorczych wiasciwych organéw wiasciwych dla firm inwestycyjnych, procesu
oceny adekwatnosci kapitatu wewnetrznego firm inwestycyjnych, procesu przegladu
i oceny nadzorczej dokonywanych przez wiasciwe organy wiasciwe dla firm
inwestycyjnych oraz przepisOw dotyczacych zarzadzania i wynagrodzenia majacych
zastosowanie do firm inwestycyjnych nalezy traktowaé jako odnoszace si¢ do
odpowiednich przepisow niniejszej dyrektywy.

Jezeli chodzi o odniesienia do kwoty kapitatu zalozycielskiego, zastosowanie ma
okreslona korelacja. Poziomy kapitatu zatozycielskiego okreslone w art. 8 niniejszej
dyrektywy nalezy, z dniem rozpoczg¢cia stosowania niniejszej dyrektywy, rozumiec
jako zastepujace odniesienia do poziomow kapitatu zalozycielskiego okreslone
w dyrektywie 2013/36/UE w nastepujacy sposob: kapital zatozycielski firm
inwestycyjnych, o ktorym mowa w art. 28 dyrektywy 2013/36/UE, nalezy rozumie¢
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jako kapital zatozycielski, o ktbrym mowa w art. 8 ust. 1; kapital zatozycielski firm
inwestycyjnych, o ktorym mowa w art. 29 lub 31 dyrektywy 2013/36/UE, nalezy
rozumie¢ jako kapital zatozycielski, o ktorym mowa wart.8 ust.2 lub 3,
w zaleznos$ci od rodzaju ustug $wiadczonych i dziatalnosci prowadzonej przez firme
inwestycyjna; kapital zatozycielski, o ktérym mowa wart. 30 dyrektywy
2013/36/UE, nalezy rozumie¢ jako kapital zatozycielski, o ktorym mowa w art. 8
ust. 1.

Odpowiednie  funkcjonowanie rynku  wewngtrznego wymaga  przejecia
odpowiedzialnosci za nadzorowanie finansowej solidnosci firmy inwestycyjnej —
W szczeg6lnosci jej wyptacalnosci — przez wlasciwy organ panstwa cztonkowskiego
pochodzenia. Aby zagwarantowa¢ skuteczny nadzor nad firmami inwestycyjnymi
réwniez w innych panstwach cztonkowskich, w ktorych $wiadcza one ustugi lub
posiadaja oddzial, nalezy zapewni¢ bliska wspdlprace z wlasciwymi organami tych
innych panstw cztonkowskich.

Do celéw informacyjnych i nadzorczych, zwlaszcza w celu zapewnienia stabilno$ci
systemu finansowego, wilasciwe organy przyjmujacych panstw cztonkowskich
powinny w poszczegolnych przypadkach mie¢ mozliwos¢ przeprowadzania kontroli
na miejscu, kontrolowania dziatalno$ci oddziatow firm inwestycyjnych na swoim
terytorium oraz zadania udzielenia informacji na temat dziatalnosci tych oddziatow.
Odpowiedzialno$¢ za $rodki nadzorcze wobec tych oddzialdéw powinna jednak
spoczywac na panstwie cztonkowskim pochodzenia.

W celu ochrony szczegodlnie chronionych informacji handlowych wilasciwe organy
powinny by¢ zwigzane przepisami dotyczacymi tajemnicy zawodowej podczas
wykonywania swoich zadan nadzorczych i wymiany informacji poufnych.

W celu wzmocnienia nadzoru ostroznosciowego nad firmami inwestycyjnymi oraz
ochrony Kklientow firm inwestycyjnych audytorzy powinni niezwtocznie
powiadamia¢ wlasciwe organy o faktach, ktore moga mie¢ powazne konsekwencje
dla sytuacji finansowej firmy inwestycyjnej lub dla organizacji takiej firmy pod
wzgledem administracyjnym i ksiggowym.

Przetwarzanie danych osobowych do celéow niniejszej dyrektywy nalezy
przeprowadzaé¢ zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/679% oraz rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego iRady (UE)
nr 45/2001%°. W szczegolnosei, jezeli niniejsza dyrektywa zezwala na wymiane
danych osobowych z panstwami trzecimi, nalezy zastosowa¢ odno$ne przepisy
okreslone w rozdziale V rozporzadzenia (UE) 2016/679 oraz w art. 9 rozporzadzenia
(UE) nr 45/2001.

W celu zabezpieczenia zgodnosci z wymogami okreslonymi w niniejszej dyrektywie
oraz W [rozporzadzeniu (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]] panstwa cztonkowskie powinny okresli¢ sankcje administracyjne
i inne $rodki administracyjne, ktore sg skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace.
W celu zapewnienia odstraszajacego efektu sankcji administracyjnych informacje
oich nalozeniu nalezy publikowaé, z wyjatkiem pewnych $cisle okreslonych

28

29

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie
ochrony osob fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego
przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (Dz.U. L 119 z 4.5.2016, s. 1).
Rozporzadzenie (WE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego iRady zdnia 18 grudnia 2000r.
o0 ochronie 0s6b fizycznych w zwiazku z przetwarzaniem danych osobowych przez instytucje i organy
wspolnotowe i 0 swobodnym przeptywie takich danych (Dz.U. L 8 z 12.1.2001, s. 1).
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przypadkéw. Aby umozliwi¢ klientom iinwestorom podjecie $wiadomej decyzji
dotyczacej ich wariantow inwestycyjnych, klienci i inwestorzy powinni mie¢ dostep
do informacji dotyczacych sankcji administracyjnych i srodkéw administracyjnych
natozonych na firmy inwestycyjne.

W celu wykrywania naruszen przepisow krajowych transponujacych niniejsza
dyrektywe oraz naruszen przepisoOw [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]] panstwa cztonkowskie powinny dysponowac
niezb¢dnymi uprawnieniami dochodzeniowymi oraz powinny ustanowi¢ skuteczne
mechanizmy zglaszania potencjalnych lub faktycznych naruszen.

Firmy inwestycyjne powinny posiada¢ kapital wewnetrzny adekwatny pod
wzgledem ilosci, jakosci 1 rozktadu, aby pokry¢ konkretne ryzyka, na ktére sg lub
moga by¢ narazone. Wlasciwe organy powinny zapewni¢, aby firmy inwestycyjne
posiadaty odpowiednie strategie iprocesy oceny i utrzymania adekwatno$ci ich
kapitalu wewnetrznego.

Uprawnienia do dokonywania przegladu nadzorczego i oceny nadzorczej powinny
w dalszym ciagu stanowi¢ istotne narzedzie regulacyjne umozliwiajace wiasciwym
organom ocen¢ elementow jakosciowych, takich jak m.in. zarzadzanie i kontrole
wewnetrzne oraz procesy iprocedury zarzadzania ryzykiem, atakze — W razie
potrzeby — ustalanie dodatkowych wymogéw, w szczegolnosci w zakresie wymogow
kapitatowych 1 wymogow dotyczacych ptynnosci.

Aby dostosowa¢ poziom wynagrodzen do profilu ryzyka firm inwestycyjnych i aby
zagwarantowa¢ rowne warunki dziatania, firmy inwestycyjne powinny podlegaé
jasnym zasadom w zakresie tadu korporacyjnego izasadom dotyczacym
wynagrodzenia uwzgledniajacym réznice migdzy instytucjami kredytowymi
a firmami inwestycyjnymi. Mate iniepowigzane wzajemnie firmy inwestycyjne
powinny by¢ jednak wylaczone z tych zasad, poniewaz ustanowione w dyrektywie
2014/65/UE przepisy odnoszace si¢ do wynagrodzenia itadu korporacyjnego sa
dostatecznie kompleksowe dla tego rodzaju firm.

Podobnie w sprawozdaniu Komisji COM(2016) 510*° wykazano, ze okreslone
w dyrektywie 2013/36/UE wymogi dotyczace odroczenia i wyptaty w instrumentach
nie sg odpowiednie w przypadku matych i nieskomplikowanych firm inwestycyjnych
lub w przypadku pracownikow o niskim poziomie wynagrodzenia zmiennego. Jasne,
spojne i zharmonizowane kryteria identyfikacji firm inwestycyjnych i 0sob
fizycznych wylaczonych ze wspomnianych wymogoéw sg niezbedne w celu
zapewnienia konwergencji w zakresie nadzoru i w celu zagwarantowania rownych
warunkow dzialania. Jednocze$nie stosowne jest jednak przyznanie wilasciwym
organom pewnej elastyczno$ci, aby umozliwi¢ nalozenie bardziej rygorystycznych
wymogow w sytuacji, gdy uznajg one to za konieczne.

Firmom inwestycyjnym nalezy zapewni¢ pewna elastycznos¢ w zakresie
wykorzystywania przez nie instrumentOw niepienieznych na potrzeby wyptacania
wynagrodzenia zmiennego, o ile instrumenty te skutecznie stuza osiggnigciu celu
pogodzenia interesow pracownikOw i interesow roznych zainteresowanych stron,
takich jak akcjonariusze i kredytodawcy, iprzyczyniaja si¢ do dostosowania
wynagrodzenia zmiennego do profilu ryzyka firmy inwestycyjnej.

30

Sprawozdanie Komisji dla Parlamentu Europejskiego iRady, ,Ocena przepisow dotyczacych

wynagrodzen na podstawie dyrektywy 2013/36/UE i rozporzadzenia (UE) nr 575/2013” (COM(2016) 510 final).
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Przychody firm inwestycyjnych w formie optat, prowizji lub innych przychodow
W odniesieniu  do $wiadczenia roznych wustug inwestycyjnych s3 wysoce
nieprzewidywalne. Ograniczenie zmiennego sktadnika wynagrodzenia do czgsci
statego skladnika wynagrodzenia wptyngtoby na mozliwo$¢ zmniejszania przez
firme wynagrodzenia w okresach zmniejszonych przychodéw i mogtoby prowadzi¢
do zwigkszenia podstawowych kosztow statych firmy, co stwarzatoby ryzyko dla
zdolnosci firmy do przetrwania okresOw pogorszenia koniunktury gospodarczej lub
zmniejszonych przychodow. Aby unikna¢ tego ryzyka, nie nalezy naklada¢ wymogu
jednolitej maksymalnej proporcji sktadnikéw zmiennych i statych wynagrodzenia na
firmy inwestycyjne niemajace znaczenia systemowego. Zamiast tego wspomniane
firmy inwestycyjne same powinny ustali¢ odpowiedni stosunek.

W odpowiedzi na rosngce potrzeby spoteczenstwa pod wzgledem przejrzystosci
podatkowej oraz na propagowanie korporacyjnej odpowiedzialnosci firm
inwestycyjnych nalezy wymaga¢ od firm inwestycyjnych ujawniania niektdrych
informacji, wtym informacji dotyczacych osiagnietych zyskéw, zaptaconych
podatkow i wszelkich otrzymanych dotacji publicznych.

Aby uwzgledni¢ ryzyka wystepujace na szczeblu grupy skladajacej si¢ wytacznie
zfirm inwestycyjnych, metod¢ konsolidacji  ostrozno$ciowej wymagang
rozporzadzeniem (UE) nr 575/2013 nalezy zastgpi¢ grupowym testem kapitatowym.
Wyznaczenie organu sprawujacego nadzor nad grupa powinno jednak opiera¢ si¢ na
tych samych zasadach, ktore stosuje si¢ w przypadku nadzoru na zasadzie
skonsolidowanej. Aby zapewni¢ nalezyta wspotprace, kluczowe elementy $rodkoéw
koordynacji, a w szczeg6lno$ci wymogi informacyjne w sytuacjach nadzwyczajnych
lub uzgodnienia dotyczace wspodlpracy i koordynacji, powinny by¢ podobne do
kluczowych elementow koordynacji majacych zastosowanie w kontekscie
jednolitego zbioru przepiséw dla instytucji kredytowych.

Z jednej strony Komisja powinna by¢ w stanie przedlozy¢ Radzie zalecenia
dotyczace negocjacji uméw migdzy Unig a panstwami trzecimi w Sprawie
praktycznego sprawowania nadzoru w zakresie zgodno$ci z grupowym testem
kapitatowym nad firmami inwestycyjnymi, ktéorych jednostki dominujace maja
siedzibe w panstwach trzecich, oraz nad firmami inwestycyjnymi prowadzacymi
dzialalno$¢ w panstwach trzecich, ktérych jednostki dominujace maja siedzibe
w Unii. Z drugiej strony panstwa cztonkowskie i EUNB powinny by¢ takze w stanie
ustanawia¢ porozumienia administracyjne z panstwami trzecimi, aby wykonywac
swoje zadania nadzorcze.

Aby zagwarantowaé pewnos$¢ prawa i unikng¢ dublowania si¢ ram ostroznosciowych
majacych zastosowanie zarowno do instytucji  kredytowych, jak i firm
inwestycyjnych oraz ram ustanowionych niniejsza dyrektywa, wprowadza sie
zmiany do rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 i dyrektywy 2013/36/UE w celu
wylgczenie firm inwestycyjnych z zakresu ich stosowania. Firmy inwestycyjne
wchodzace w sktad grupy bankowej powinny jednak nadal podlega¢ tym przepisom
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 i dyrektywy 2013/36/UE, ktore sg istotne dla
grupy bankowej, takim jak przepisy dotyczace unijnej posredniej jednostki
dominujacej, o ktorej 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,

Konieczne jest okreslenie krokow, jakie muszg podja¢ przedsigbiorstwa w celu
potwierdzenia, czy wchodza one w zakres definicji instytucji kredytowej okreslonej
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wart. 4. ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 i czy w zwigzku z tym
muszg uzyska¢ zezwolenie na dzialalno$¢ jako instytucja kredytowa. Poniewaz
niektore firmy inwestycyjne prowadza juz dziatalnos$¢, o ktorej mowa w pkt3 i6
wsekecji A zalacznika 1 do dyrektywy 2014/65/UE, konieczne jest rdéwniez
zapewnienie jasnosci co do cigglosci kazdego zezwolenia udzielonego na
prowadzenie tej dziatalnos$ci.

W celu zapewnienia skutecznego nadzoru istotne jest, aby przedsigbiorstwa
spelniajace warunki okreslone wart.4 ust. 1 pkt1l lit. b) rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013 ztozyty wniosek o zezwolenie na dziatalno$¢ jako instytucja kredytowa.
Wilasciwe organy powinny zatem mie¢ mozliwos¢ natozenia sankcji na
przedsigbiorstwa, ktore nie ztozg wniosku o takie zezwolenie.

Z chwilg jej wejScia wzycie zmiana definicji ,,instytucji kredytowe;j”
W rozporzadzeniu (UE) nr 575/2013 wprowadzona rozporzadzeniem [rozporzadzenie
(UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]] moze objac¢ firmy
inwestycyjne, ktore juz prowadza dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia wydanego
zgodnie z dyrektywa 2014/65/UE. Przedsigbiorstwom tym nalezy zezwoli¢ na dalsze
prowadzenie dziatalnos$ci na podstawie posiadanego zezwolenia na dziatalno$¢ jako
firma inwestycyjna do momentu wydania zezwolenia na dziatalno$¢ jako instytucja
kredytowa. Takie firmy inwestycyjne powinny ztozy¢ wniosek o udzielenie
zezwolenia na dziatalno$¢ jako instytucja kredytowa najpozniej wtedy, gdy $rednia
taczna miesigczna warto$¢ ich aktywow przekracza ktorykolwiek z progow
okreslonych w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 przez okres
dwunastu nast¢pujacych po sobie miesiecy. Jezeli firma inwestycyjna przekracza
ktorykolwiek z progéw okreslonych w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013 w dniu wejscia w zycie niniejszej dyrektywy, nalezy obliczy¢ $rednig
taczng miesigczng warto$¢ jej aktywow, biorgc pod uwage okres dwunastu
nastepujacych po sobie miesiecy poprzedzajacy ten dzien. Takie firmy inwestycyjne
powinny ztozy¢ wniosek o zezwolenie na dzialalno$¢ jako instytucja kredytowa
w ciggu roku i jednego dnia po wejsSciu w zycie niniejszej dyrektywy.

Zmiana definicji ,instytucji kredytowej” w rozporzadzeniu (UE) nr575/2013
wprowadzona rozporzadzeniem [rozporzadzenie (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]] moze rowniez dotyczy¢ przedsigbiorstw, ktore
ztozyly juz wniosek o zezwolenie na dziatalno$¢ jako firma inwestycyjna zgodnie
z dyrektywa 2014/65/UE 1w przypadku ktérych wniosek ten nie zostal jeszcze
rozpatrzony. Takie wnioski nalezy przekaza¢ wilasciwym organom na podstawie
dyrektywy 2013/36/UE i rozpatrzy¢ je zgodnie z przepisami dotyczacymi udzielenia
zezwolenia okreslonymi wtej dyrektywie, jezeli przewidziana taczna warto$¢
aktywow przedsigbiorstwa osigga ktorykolwiek z progow okreslonych w art. 4 ust. 1
pkt 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Przedsiebiorstwa, o ktorych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013, powinny rowniez podlega¢ wszystkim wymogom w zakresie dostepu
do dziatalnosci instytucji kredytowych okreSlonym w tytule 1l dyrektywy
2013/36/UE, w tym przepisom dotyczacym cofni¢cia zezwolenia zgodnie z art. 18 tej
dyrektywy. Nalezy jednak zmieni¢ art. 18 tej dyrektywy aby zapewni¢, by wlasciwe
organy mogly rowniez cofngé¢ zezwolenie udzielone instytucji kredytowej w sytuacji,
gdy instytucja kredytowa wykorzystuje zezwolenie wytacznie w celu prowadzenia
dziatalno$ci, o ktérej mowa wart.4 ust. 1 pktl lit. b) rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013, a jej $rednia tgczna warto$¢ aktywow jest przez okres 5 nastgpujacych
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(33)

(34)

(35)

(36)

37)

po sobie lat nizsza niz wartosci progowe okreslone w tymze artykule 4 ust. 1 pkt 1
lit. b).

Zgodnie z art. 39 dyrektywy 2014/65/UE firmy z panstw trzecich, ktore $wiadcza
ustugi finansowe w UE, podlegaja krajowym systemom prawnym, ktére moga
wymaga¢ utworzenia oddziatu w panstwie cztonkowskim. Aby utatwi¢ regularne
monitorowanie i ocen¢ dziatalnosci prowadzonej przez firmy z panstw trzecich za
posrednictwem oddziatow utworzonych w Unii, wlasciwe organy powinny by¢
informowane o skali i zakresie ustug $wiadczonych i dziatalno$ci prowadzonej na ich
terytorium za posrednictwem oddziatow.

EUNB we wspotpracy z ESMA opublikowal sprawozdanie oparte na doglebnej
analizie podstawowej, zgromadzonych danych i konsultacjach w zakresie
szczegblnego systemu ostroznosciowego dla wszystkich firm inwestycyjnych
niemajacych znaczenia systemowego, ktore stuzy jako podstawa zmienionych ram
ostroznosciowych dla firm inwestycyjnych.

Aby zapewni¢ zharmonizowane stosowanie niniejszej dyrektywy EUNB nalezy
powierzy¢ obowigzek opracowania projektow standardéw technicznych majacych na
celu sprecyzowanie informacji, ktére organy panstwa pochodzenia i1 organy panstwa
przyjmujacego powinny wymienia¢ w kontek$cie nadzoru, okreslenie sposobu
dokonywania przez firmy inwestycyjne oceny skali ich dziatalnosci do celow
wymogow W zakresie zarzadzania wewngtrznego oraz w szczeg6Olnosci okreslenie,
czy stanowiag one male iniepowigzane wzajemnie firmy. W standardach
technicznych nalezy rowniez zdefiniowaé pracownikow, ktdrzy maja znaczacy
wpltyw na profil ryzyka firm do celow przepiséw dotyczacych wynagrodzen, oraz
okresli¢ dodatkowe instrumenty Tier I 1 Tier II, ktére zaliczaja si¢ do wynagrodzenia
zmiennego. W standardach technicznych nalezy takze okreslic elementy oceny
zakresu stosowania wymogow w zakresie zarzadzania wewnetrznego, przejrzystosci,
traktowania ryzyka iwynagrodzen, atakze kwestie zwigzane z nakladaniem
dodatkowych ~ wymogéw  kapitalowych  przez  wlasciwe organy oraz
funkcjonowaniem kolegiéw organéw nadzoru.

Aby zapewnic¢ jednolite stosowanie niniejszej dyrektywy oraz uwzgledni¢ zmiany na
rynkach finansowych, nalezy przekaza¢ Komisji uprawnienia do przyjmowania
aktow zgodnie z art. 290 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej w odniesieniu
do doprecyzowania definicji zawartych w niniejszej dyrektywie, ocen kapitatu
wewnetrznego iocen ryzyka firm inwestycyjnych oraz uprawnien wlasciwych
organéw do przegladu i oceny nadzorczej. Szczegdlnie wazne jest, aby w czasie prac
przygotowawczych Komisja prowadzita stosowne konsultacje, w tym na poziomie
ekspertow, oraz aby konsultacje te prowadzone byly zgodnie =z zasadami
okre$lonymi ~ w Porozumieniu  miedzyinstytucjonalnym  w sprawie lepszego
stanowienia prawa z dnia 13 kwietnia 2016 r. W szczego6lnosci, aby zapewni¢ udziat
na réwnych zasadach Parlamentu Europejskiego i Rady w przygotowaniu aktow
delegowanych, instytucje te otrzymujg wszelkie dokumenty w tym samym czasie co
eksperci panstw cztonkowskich, a eksperci tych instytucji moga systematycznie bra¢
udziat w posiedzeniach grup eksperckich Komisji zajmujacych si¢ przygotowaniem
aktow delegowanych.

W celu zapewnienia jednolitych warunkéw wykonania niniejszej dyrektywy, majac
na uwadze w szczegdlnosci przyjecie projektu wykonawczych standardow
technicznych opracowanych przez EUNB dotyczacych wymogéw w zakresie
wymiany informacji miedzy wlasciwymi organami, a takze aby uwzgledni¢ zmiany
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(38)

(39)

warunkéw gospodarczych i monetarnych w odniesieniu do pozioméw wymogow
w zakresie kapitatu zalozycielskiego dla firm inwestycyjnych, nalezy powierzy¢
Komisji uprawnienia wykonawcze. Uprawnienia te powinny by¢ wykonywane
zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 182/2011°",

Poniewaz cele niniejszej dyrektywy, tj. ustanowienie skutecznych i proporcjonalnych
ram ostrozno$ciowych w celu zapewnienia, by firmy inwestycyjne posiadajace
zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci w catej Unii dziataty w oparciu o solidne
podstawy finansowe oraz byly zarzadzane w prawidlowy sposob, w tym w najlepiej
pojetym interesie ich klientdéw, nie mogg zosta¢ osiggnig¢te w sposdb wystarczajacy
przez panstwa cztonkowskie, natomiast ze wzgledu na ich skale 1 skutki mozliwe jest
ich lepsze osiggniecie na szczeblu unijnym, Unia moze przyja¢ Srodki zgodnie
z zasadg pomocniczo$ci okreslong w art. 5 Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie
z zasadg proporcjonalnosci okreslong we wspomnianym artykule niniejsza
dyrektywa nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiggnig¢cia tych celow.

Zgodnie ze wspolng deklaracjg polityczng z dnia 28 wrzesnia 2011 r. panstw
cztonkowskich i Komisji dotyczaca dokumentdw wyjasniajacych®  panstwa
czlonkowskie zobowigzaly si¢ do zlozenia, w uzasadnionych przypadkach, wraz
z powiadomieniem o $rodkach transpozycji, jednego lub wigcej dokumentow
wyjasniajacych zwigzki miedzy elementami dyrektywy a odpowiadajagcymi im
czeSciami krajowych instrumentéw transpozycyjnych. W odniesieniu do niniejszej
dyrektywy ustawodawca uznaje, ze przekazanie takich dokumentow jest
uzasadnione,

PRZYJMUJA NINIEJSZA DYREKTYWE:

TYTUL I

PRZEDMIOT, ZAKRES STOSOWANIA | DEFINICJE

Artykut 1
Przedmiot

Niniejsza dyrektywa ustanawia przepisy dotyczace:

a)
b)

c)

kapitatlu zalozycielskiego firm inwestycyjnych;

uprawnien 1inarzedzi nadzorczych na potrzeby nadzoru ostroznosciowego
sprawowanego przez wiasciwe organy nad firmami inwestycyjnymi;

nadzoru ostrozno$ciowego sprawowanego nad firmami inwestycyjnymi przez
wlasciwe organy w sposob, Kktory jest zgodny z przepisami okreSlonymi w
[rozporzadzeniu (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]];

31

32

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr182/2011 zdnia 16 lutego 2011r.
ustanawiajace przepisy izasady ogélne dotyczace trybu kontroli przez panstwa cztonkowskie
wykonywania uprawnient wykonawczych przez Komisj¢ (Dz.U. L 55 z 28.2.2011, s. 13).

Dz.U.C369z17.12.2011, s. 14.

24

PL



PL

d)

1.

1)
2)
3)
4)

5)

6)

7)

8)

wymogow w zakresie publikowania przez wlasciwe organy informacji w obszarze
nadzoru ostroznosciowego nad firmami inwestycyjnymi.

Artykut 2
Zakres stosowania

Niniejszg dyrektywe stosuje si¢ do firm inwestycyjnych, ktére posiadajg zezwolenie i
sa objete nadzorem na mocy dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE™.

Artykut 3
Definicje

Do celow niniejszej dyrektywy stosuje sie nastepujace definicje:

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

»zezwolenie” oznacza zezwolenie na dzialalno$¢ jako firma inwestycyjna zgodnie
z tytutem II dyrektywy 2014/65/UE;

,»oddzial” oznacza oddziat zdefiniowany wart.4 ust.1 pkt30 dyrektywy
2014/65/UE;

,bliskie powigzania” oznaczaja bliskie powigzania zdefiniowane wart.4 ust. 1
pkt 35 dyrektywy 2014/65/UE;

»wlasciwy organ” oznacza organ lub podmiot publiczny panstwa czlonkowskiego
oficjalnie uznany w prawie krajowym, ktdéry na mocy prawa krajowego jest
uprawniony do nadzorowania firm inwestycyjnych zgodnie z niniejszg dyrektywa
W ramach systemu nadzoru funkcjonujgcego w danym panstwie cztonkowskim,;

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

,kontrola” oznacza stosunek zachodzacy migdzy jednostka dominujacy i jej
jednostka zalezna, jak opisano w art. 22 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2013/34/UE* lub w standardach rachunkowosci, ktorym podlega firma inwestycyjna
zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002%, badz tez podobny stosunek migdzy
jakakolwiek osobg fizyczng lub prawna i przedsigbiorstwem;

,»zgodnos¢ z grupowym testem kapitalowym” oznacza zachowanie zgodnosci
zwymogami art. 7 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]] przez jednostke dominujacg w grupie firm inwestycyjnych;

33

34

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow
instrumentow finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U. L
173z 12.6.2014, s. 349).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie

rocznych sprawozdan finansowych, skonsolidowanych sprawozdan finansowych i powigzanych sprawozdan
niektorych rodzajow jednostek, zmieniajaca dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE oraz
uchylajqca dyrektywy Rady 78/660/EWG i 83/349/EWG (Dz.U. L 182 z 29.6.2013, s. 19).

Rozporzadzenie (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego iRady zdnia 19 lipca 2002r.

W sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw rachunkowosci (Dz.U. L 243 2z 11.9.2002, s. 1).
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9)

10)

11)

12)
13)

14)
15)
16)
17)

18)

19)

20)
21)

22)

23)

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

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

»instytucja finansowa” oznacza instytucje finansowa zdefiniowana w art. 4 ust. 1
pkt 13  [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie  dotyczace firm
inwestycyjnych]];

,»grupa” oznacza grup¢ zdefiniowang w art. 2 pkt 11 dyrektywy 2013/34/UE;

,»organ sprawujacy nadzor nad grupg” oznacza wilasciwy organ, ktéry odpowiada za
nadzor nad zachowaniem zgodnos$ci z grupowym testem kapitalowym przez unijne
dominujace firmy inwestycyjne oraz firmy inwestycyjne kontrolowane przez unijne
dominujace inwestycyjne spotki holdingowe lub unijne dominujace finansowe spotki
holdingowe 0 dziatalno$ci mieszanej;

»panstwo cztonkowskie pochodzenia” oznacza macierzyste panstwo czlonkowskie
zdefiniowane w art. 4 ust. 1 pkt 55 lit. a) dyrektywy 2014/65/UE;

»przyjmujace panstwo czlonkowskie” oznacza przyjmujace panstwo czlonkowskie
zdefiniowane w art. 4 ust. 1 pkt 56 dyrektywy 2014/65/UE;

»kapital zatozycielski” oznacza kapital, ktory jest wymagany w celu uzyskania
zezwolenia na dziatalno$¢ jako firma inwestycyjna;

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

»grupa firm inwestycyjnych” oznacza grupe firm inwestycyjnych zdefiniowang
w art. 4 ust. 1 pkt 23 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]];

~inwestycyjna spotka holdingowa” oznacza inwestycyjng spotke holdingowa
zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt21 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]];

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

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

»organ zarzadzajagcy wramach swojej funkcji nadzorczej” oznacza organ
zarzadzajacy dziatajacy w roli obejmujacej nadzorowanie i monitorowanie procesu
podejmowania decyzji przez kierownictwo;

,finansowa spotka holdingowa o dziatalnosci mieszanej” oznacza finansowa spotke
holdingowa o dziatalno$ci mieszanej zdefiniowang wart.2 pkt15 dyrektywy
2002/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady*":

36

37

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkow instrumentoéw finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173
212.6.2014, s. 84).

Dyrektywa 2002/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady zdnia 16 grudnia 2002 r. w sprawie

dodatkowego nadzoru nad instytucjami kredytowymi, zakladami ubezpieczen oraz przedsigbiorstwami
inwestycyjnymi konglomeratu finansowego izmieniajaca dyrektywy Rady 73/239/EWG, 79/267/EWG,
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24)
25)
26)
27)

28)

29)

30)

,kadra kierownicza wyzszego szczebla” oznacza kadre kierownicza wyzszego
szczebla zdefiniowanag w art. 4 ust. 1 pkt 37 dyrektywy 2014/65/UE;

,jednostka dominujgca” oznacza przedsi¢biorstwo dominujace zdefiniowane w art. 4
ust. 1 pkt 32 dyrektywy 2014/65/UE;

,jednostka zalezna” oznacza przedsi¢biorstwo zalezne zdefiniowane w art. 4 ust. 1
pkt 33 dyrektywy 2014/65/UE;

,»Iyzyko systemowe” oznacza ryzyko systemowe zdefiniowane w art. 3 ust. 1 pkt 10
dyrektywy 2013/36/UE.

,sunijna dominujgca firma inwestycyjna” oznacza unijng dominujacg firme
inwestycyjng zdefiniowang wart. 4 ust. 1 pkt49 [rozporzadzenia (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]];

»unijna dominujaca inwestycyjna spotka holdingowa” oznacza unijng dominujaca
inwestycyjng spotke holdingowa zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 50 [rozporzadzenia
(UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]];

,unijna dominujaca finansowa spoétka holdingowa 0 dzialalno$ci mieszanej” oznacza
unijng dominujacg finansowa spotke holdingowa o dzialalno$ci mieszanej
zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 51 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]];

Komisja jest uprawniona do przyjecia aktow delegowanych zgodnie z art. 54 w celu
doprecyzowania:

a)  definicji ustanowionych wust. 1 celem zapewnienia jednolitego stosowania
niniejszej dyrektywy;

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

TYTUL II
WLEASCIWE ORGANY

Artykut 4

Wyznaczenie wltasciwych organow i ich uprawnienia

Panstwa cztonkowskie wyznaczaja jeden lub wigcej wiasciwych organdw, ktore
wykonuja funkcje 1obowigzki przewidziane niniejsza dyrektywa. Panstwa
cztonkowskie informujg Komisje i EUNB o wyznaczeniu takich organdw, a jezeli
wyznaczono wigcej niz jeden wilasciwy organ, informujg roéwniez o funkcjach
I obowigzkach kazdego wlasciwego organu.

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy sprawowaly nadzor nad
dziatalno$cig firm inwestycyjnych, a w stosownych przypadkach nad dziatalnoscia
inwestycyjnych spotek holdingowych i finansowych spotek holdingowych
0 dziatalno$ci mieszanej, wcelu oceny zgodno$ci z wymogami okreslonymi

92/49/EWG, 92/96/EWG, 93/6/EWG i 93/22/EWG oraz dyrektywy 98/78/WE i 2000/12/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady (Dz.U. L 35z 11.2.2003, s. 1).
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W niniejszej dyrektywie i w [rozporzadzeniu (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace
firm inwestycyjnych]].

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy posiadaty niezbedne
uprawnienia, w tym uprawnienie do przeprowadzania kontroli na miejscu zgodnie
zart. 12, wcelu uzyskania informacji niezb¢dnych do oceny zgodnosci firm
inwestycyjnych, a w stosownych przypadkach inwestycyjnych spotek holdingowych
i finansowych spotek holdingowych o dziatalnosci mieszanej, z wymogami
okreslonymi w niniejszej dyrektywie 1 w [rozporzadzeniu (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]] oraz w celu prowadzenia
dochodzen w odniesieniu do mozliwych naruszen tych wymogow.

Panstwa cztonkowskie zapewniajg, aby wilasciwe organy posiadaty specjalistyczng
wiedzg, zasoby, zdolno$¢ operacyjna, uprawnienia oraz niezalezno$¢, ktorych
wymaga wykonywanie okre$lonych w niniejszej dyrektywie funkcji zwigzanych
Z nadzorem ostroznosciowym, dochodzeniami i sankcjami.

Panstwa czlonkowskie wymagaja od firm inwestycyjnych przedktadania wlasciwym
dla nich wilasciwym organom wszelkich informacji potrzebnych do oceny
przestrzegania przez firmy inwestycyjne przepisow krajowych, ktore transponuja
niniejsza dyrektywe, oraz przepisow [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]]. Mechanizmy kontroli wewngtrznej oraz procedury
administracyjne i ksiggowe firm inwestycyjnych umozliwiaja wlasciwym organom
sprawdzenie w kazdej chwili przestrzegania wymienionych przepisow przez te
podmioty.

Panstwa cztonkowskie zapewniajg, aby firmy inwestycyjne rejestrowaly wszystkie
swoje transakcje oraz dokumentowaty systemy i procesy, ktore podlegaja przepisom
niniejszej dyrektywy i [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]], w sposéb umozliwiajacy wlasciwym organom oceng w kazdej
chwili przestrzegania przepisow krajowych, ktére transponuja niniejsza dyrektywe,
oraz przepisow [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]].

Artykut 5
Wspolpraca W obrebie panstwa cztonkowskiego

Wiasciwe organy prowadza S$cista wspolprace zorganami lub podmiotami
publicznymi, ktére odpowiadaja za nadzér nad instytucjami kredytowymi
i instytucjami  finansowymi  w danym panstwie czlonkowskim. Panstwa
cztonkowskie wymagaja, aby te wlasciwe organy oraz te organy lub podmioty
publiczne wymieniaty si¢ wszelkimi informacjami o podstawowym znaczeniu lub
istotnymi dla wykonywania ich funkcji i obowigzkow.

Wriasciwe organy, ktore sg inne niz wlasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 67
dyrektywy 2014/65/UE, ustanawiaja mechanizm wspolpracy ztymi organami
I mechanizm wymiany wszelkich informacji, ktore sg istotne dla wykonywania ich
odpowiednich funkcji i obowigzkow.

Artykut 6
Wspotpraca w ramach Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego
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Podczas wykonywania swoich obowigzkow wiasciwe organy uwzgledniaja zbieznosé
narzedzi nadzorczych oraz praktyk nadzorczych przy stosowaniu przepisow prawa przyjetych
na mocy niniejszej dyrektywy i [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]].

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby:

a)  wlasciwe organy, bedace stronami Europejskiego Systemu Nadzoru
Finansowego, wspotpracowaly w duchu zaufania ipelnego wzajemnego
poszanowania, W szczegélnosci przy zapewnianiu przeplywu stosownych
I wiarygodnych informacji mi¢dzy nimi a pozostatymi stronami tego systemu,

b) wlasciwe organy uczestniczyly w dzialaniach EUNB i — w stosownych
przypadkach — w kolegiach organéw nadzoru, o ktérych mowa w art. 44 i 116
dyrektywy 2013/36/UE;

c) wilasciwe organy dokladaty wszelkich staran w celu zastosowania si¢ do
wytycznych izalecen wydawanych przez EUNB zgodnie zart. 16
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1093/2010%®
I reagowaly na ostrzezenia i zalecenia wydawane przez Europejska Rade ds.
Ryzyka Systemowego (ERRS) zgodnie z art. 16 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1092/2010%:

d)  wlasciwe organy Scisle wspotpracowaty z ERRS;

e) zadania iuprawnienia powierzone wlasciwym organom nie utrudniaty
wykonywania obowigzkoéw tych wilasciwych organow jako cztonkow EUNB
lub ERRS lub obowiazkoéw wynikajacych z przepiséw niniejszej dyrektywy i
[rozporzgdzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]].

Artykut 7

Unijny wymiar dziatan nadzorczych

Wykonujac swoje ogoélne obowiazki, wlasciwe organy z kazdego panstwa cztonkowskiego
nalezycie uwzgledniajg potencjalny wptyw swoich decyzji na stabilno$¢ systemu finansowego
W pozostalych zainteresowanych panstwach cztonkowskich, w szczegdlnosci w sytuacjach
nadzwyczajnych, w oparciu o informacje dostepne w danym czasie.

% Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z dnia 24 listopada 2010r.

W sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), zmiany
decijI nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 12).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1092/2010 z dnia 24 listopada 2010r.
W sprawie unijnego nadzoru makroostrozno$ciowego nad systemem finansowym i ustanowienia Europejskiej
Rady ds. Ryzyka Systemowego (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 1).
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TYTUL III
KAPITAL ZALOZYCIELSKI

Artykut 8
Kapitat zalozycielski

1. Kapitat zatozycielski firmy inwestycyjnej wymagany zgodnie z art. 15 dyrektywy
2014/65/UE w celu uzyskania zezwolenia na $wiadczenie ustug inwestycyjnych lub
prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej wyszczegoélnionych w sekcji A pkt 3, 6, 8
lub 9 w zatgczniku I do dyrektywy 2014/65/UE wynosi 750 000 EUR.

2. Kapitat zatozycielski firmy inwestycyjnej wymagany zgodnie z art. 15 dyrektywy
2014/65/UE w celu uzyskania zezwolenia na $wiadczenie ustug inwestycyjnych lub
prowadzenie dzialalno$ci inwestycyjnej wyszczegdlnionych w sekcji A pkt 1, 2, 4,5
lub 7 w zatgczniku I do dyrektywy 2014/65/UE przez firme inwestycyjng, ktora nie
ma uprawnien do przechowywania $rodkéw pienieznych klienta lub papierow
wartosciowych nalezacych do jej klientéw, wynosi 75 000 EUR.

3. Kapitat zatozycielski firmy inwestycyjnej wymagany zgodnie z art. 15 dyrektywy
2014/65/UE od firm inwestycyjnych innych niz te, o ktérych mowa wust. 1 i 2,
wynosi 150 000 EUR.

4, W drodze aktow wykonawczych Komisja aktualizuje kwoty kapitatu
zatozycielskiego, o ktérych mowa w ust. 1-3 niniejszego artykutu, aby uwzglednié
zmiany warunkéw gospodarczych i monetarnych. Te akty wykonawcze przyjmuje
si¢ zgodnie z procedurg sprawdzajaca, o ktérej mowa w art. 56 ust. 2.

Artykut 9
Struktura kapitatu zatozycielskiego

Kapitat zatozycielski firmy inwestycyjnej obejmuje co najmniej jedng z pozycji, o ktorych
mowa wart.9 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]].
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TYTUL IV
NADZOR OSTROZNOSCIOWY

ROZDZIAL 1
Zasady nadzoru ostroznosciowego

SEKCJIA L
UPRAWNIENIA | OBOWIAZKI PANSTWA CZEONKOWSKIEGO POCHODZENIA
| PRZYJMUJACEGO PANSTWA CZEONKOWSKIEGO

Artykut 10
Kompetencje wlasciwych organow panstwa cztonkowskiego pochodzenia

Za nadzor ostrozno$ciowy nad firma inwestycyjng odpowiedzialne sa wlasciwe organy
panstwa cztonkowskiego pochodzenia, nie naruszajgc tych przepisOw niniejszej dyrektywy,
ktore naktadaja ten obowigzek na wlasciwe organy przyjmujacego panstwa cztonkowskiego.

Artykut 11
Wspolpraca miedzy wlasciwymi organami roznych panstw cztonkowskich

1. Wiasciwe organy roznych panstw cztonkowskich prowadzg $cista wspotprace w celu
realizacji swoich obowigzkow wynikajacych z niniejszej dyrektywy i z
[rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]],
W szczegblnosci prowadzac terminowa wymiang informacji na temat firm
inwestycyjnych, w tym:

a)  informacji na temat struktury zarzadzania i wtasnosci w firmie inwestycyjnej;

b) informacji na temat spelniania wymogow kapitalowych przez firmg
inwestycyjna;

c) informacji na temat ryzyka koncentracji i ptynnosci firmy inwestycyjnej;

d) informacji na temat procedur administracyjnych iksiegowych oraz
mechanizmow kontroli wewnetrznej w firmie inwestycyjnej;

e)  wszelkich innych istotnych czynnikow, ktore moga wptywaé na ryzyko
stwarzane przez firm¢ inwestycyjna.

2. Wilasciwe organy panstwa czlonkowskiego pochodzenia bezzwlocznie przekazuja
wilasciwym organom przyjmujacego panstwa cztonkowskiego wszelkie informacje
i ustalenia, ktore uzyskaly w ramach nadzoru nad dziatalnoscig danej firmy
inwestycyjnej 1 ktore maja zwigzek z potencjalnymi problemami oraz czynnikami
ryzyka stwarzanymi przez te¢ firme¢ inwestycyjng, zagrazajacymi ochronie klientow
lub stabilnos$ci systemu finansowego w przyjmujacym panstwie cztonkowskim.

3. Wiasciwe organy panstwa cztonkowskiego pochodzenia dziatajg na podstawie
informacji przekazanych przez wlasciwe organy przyjmujacego panstwa
cztonkowskiego, stosujac wszelkie niezbedne s$rodki, aby unikng¢ potencjalnych
problemow i czynnikdw ryzyka, o ktérych mowa w ust. 2, lub im zaradzi¢. Whasciwe
organy panstwa cztonkowskiego pochodzenia na wniosek wilasciwych organow
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przyjmujacego panstwa cztonkowskiego wyjasniaja im sposéb uwzglednienia
informacji i ustalen przekazanych przez wilasciwe organy przyjmujgcego panstwa
cztonkowskiego.

Jezeli po przekazaniu informacji iustalen, o ktorych mowa w ust. 2, wiasciwe
organy przyjmujacego panstwa czlonkowskiego uznaja, ze wlasciwe organy panstwa
cztonkowskiego pochodzenia nie zastosowaly zadnych niezbednych S$rodkow,
o ktébrych mowa w ust. 3, wowczas wlasciwe organy przyjmujgcego panstwa
cztonkowskiego moga, po poinformowaniu wilasciwych organow panstwa
cztonkowskiego pochodzenia i EUNB, zastosowa¢ stosowne $rodki, aby chroni¢
klientéw, na rzecz ktérych §wiadczone sg ustugi, lub by chroni¢ stabilno$¢ systemu
finansowego.

Wilasciwe organy panstwa cztonkowskiego pochodzenia, ktére nie zgadzaja si¢ ze
srodkami zastosowanymi przez wlasciwe organy przyjmujgcego panstwa
cztonkowskiego, moga skierowa¢ dang sprawe do EUNB, ktéry moze podejmuje
dzialania zgodnie zprocedura okreslong wart. 19 rozporzadzenia (UE)
nr 1093/2010. W przypadku podjecia dziatan przez EUNB zgodnie z tym artykutem,
przyjmuje on decyzj¢ w terminie jednego miesigca.

EUNB w porozumieniu z ESMA opracowuje projekty regulacyjnych standardéw
technicznych w celu okreslenia wymogéw dotyczacych rodzaju i charakteru
informacji, o ktérych mowa w ust. 1 i 2 niniejszego artykutu.

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

EUNB w porozumieniu z ESMA opracowuje projekty wykonawczych standardow
technicznych stuzacych wustanowieniu standardowych formularzy, szablonow
I procedur do celow wymiany informacji, ktére moga utatwi¢ nadzoér nad firmami
inwestycyjnymi.

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

EUNB przedstawi Komisji projekty standardéw technicznych, o ktérych mowa
w ust. 6 i 7, do dnia [dziewie¢ miesiecy od daty wejscia w Zycie niniejszej dyrektywy]
r.

Artykut 12

Kontrola na miejscu i inspekcja oddziatow ustanowionych w innym panstwie cztonkowskim

W przypadku gdy firma inwestycyjna dzialajaca na podstawie zezwolenia
udzielonego winnym panstwie cztonkowskim prowadzi dziatalno$¢ za
posrednictwem oddziatu, przyjmujace panstwa cztonkowskie zapewniajg wiasciwym
organom panstwa czlonkowskiego pochodzenia mozliwos¢, po uprzednim
zawiadomieniu wlasciwych organdéw przyjmujacego panstwa cztonkowskiego,
przeprowadzania na miejscu kontroli informacji, o ktérych mowa w art. 11 ust. 1,
oraz inspekcji tego oddziatu.

Wiasciwe organy przyjmujacego panstwa cztonkowskiego, do celow nadzoru i jesli
uznaja to za istotne z uwagi na stabilno$¢ systemu finansowego przyjmujacego
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panstwa cztonkowskiego, sg uprawnione do przeprowadzania w indywidualnych
przypadkach kontroli na miejscu i inspekcji dziatalno$ci prowadzonej przez oddziaty
firm inwestycyjnych na terytorium tego panstwa cztonkowskiego oraz do zadania od
oddziatu udostepnienia informacji na temat jego dziatalnosci.

Przed przeprowadzeniem takich kontroli i inspekcji wlasciwe organy przyjmujacego
panstwa cztonkowskiego konsultuja si¢ z wlasciwymi organami panstwa
cztonkowskiego pochodzenia.

Po przeprowadzeniu wspomnianych kontroli iinspekcji wlasciwe organy
przyjmujacego panstwa cztonkowskiego przekazuja wlasciwym organom panstwa
cztonkowskiego pochodzenia uzyskane informacje, ktore sa istotne dla oceny ryzyka
danej firmy inwestycyjnej.
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SEKCJA 2

TAJEMNICA ZAWODOWA | OBOWIAZEK POWIADAMIANIA

Artykut 13
Tajemnica zawodowa i wymiana informacji poufnych

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy oraz wszystkie osoby
powigzane ztymi organami, wtym osoby, o ktérych mowa wart. 76 ust. 1
dyrektywy 2014/65/UE, byly objete zobowigzaniem do zachowania tajemnicy
zawodowej do celow niniejszej dyrektywy oraz [rozporzadzenia (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]].

Bez uszczerbku dla przypadkéw podlegajacych przepisom prawa karnego informacje
poufne, ktdre takie organy i osoby uzyskuja w trakcie petnienia swoich obowigzkow,
moga by¢ ujawniane jedynie w postaci skroconej lub zbiorczej, pod warunkiem ze
nie mozna zidentyfikowa¢ poszczeg6élnych firm inwestycyjnych ani oséb.

W przypadku gdy firma inwestycyjna oglosita upadto$¢ lub podlega przymusowe;j
likwidacji, informacje poufne, ktore nie dotycza stron trzecich, moga zostaé
ujawnione wramach postgpowania sgdowego w sprawach cywilnych lub
gospodarczych, jezeli s3 one niezbedne do przeprowadzenia tego postgpowania.

Wiasciwe organy wykorzystujag informacje poufne zgromadzone, otrzymane
wdrodze wymiany lub przekazane na podstawie niniejszej dyrektywy i
[rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczgce firm inwestycyjnych]]
wylacznie do celu wykonywania swoich obowigzkéw, w szczegolnosci:

a) w celu monitorowania przepisow ostroznosciowych okreslonych w niniejszej
dyrektywie i [rozporzadzeniu (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]];

b)  w celu natozenia sankcji;

c) w odwotawczych postgpowaniach administracyjnych dotyczacych decyzji
wydanych przez wlasciwe organy;

d)  w postepowaniach sgdowych wszczetych na mocy art. 21.

Osoby fizyczne iprawne lub organy inne niz wlasciwe organy otrzymujace
informacje poufne na podstawie niniejszej dyrektywy i [rozporzadzenia (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]] wykorzystuja te informacje
wylacznie do celéw wyraznie okreslonych przez wilasciwe organy lub zgodnie
z prawem krajowym.

Wiasciwe organy moga wymienia¢ informacje poufne do celow opisanych w ust. 2,
moga wyraznie okresli¢, w jaki sposob informacje te maja by¢ traktowane, a takze
moga wyraznie ograniczy¢ wszelkie dalsze przekazywanie tych informacji.

Obowigzek, o ktorym mowa wust. 1, nie uniemozliwia wiasciwym organom
przekazywania informacji poufnych Komisji Europejskiej, jezeli informacje te sa
niezbedne do wykonywania uprawnien Komisji.

Wiasciwe organy moga przekazywacé informacje poufne EUNB, ESMA, ERRS,
bankom centralnym panstw cztonkowskich, ESBC oraz EBC, w ramach ich
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kompetencji jako wladz monetarnych oraz, w stosownych przypadkach, organom
publicznym odpowiedzialnym za nadzorowanie systemow ptlatniczych i systemow
rozrachunku, jezeli informacje te sa niezb¢dne do wykonywania ich zadan.

Artykut 14
Porozumienia administracyjne dotyczgce wymiany informacji z panstwami trzecimi

Panstwa cztonkowskie i — zgodnie z art. 33 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010 — EUNB moga
W celu wykonywania swoich zadan nadzorczych zgodnie zniniejsza dyrektywa lub
[rozporzadzeniem (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]] zawierac
porozumienia administracyjne z organami nadzoru panstw trzecich, aby wymieniac¢
informacje, w tym informacje dotyczace:

a)  nadzorowania instytucji finansowych i rynkéw finansowych;

b)  prowadzenia postepowania w sprawie likwidacji iupadlosci firm inwestycyjnych
I postepowania w innych podobnych sprawach;

C) nadzorowania organdéw zaangazowanych w postepowania w sprawie likwidacji
I upadtosci firm inwestycyjnych i postepowania w innych podobnych sprawach;

d)  prowadzenia ustawowych badan instytucji finansowych lub instytucji, ktore zarzadzaja
planami rekompensat;

e)  nadzorowania 0sob zobowigzanych do wykonywania ustawowych badan sprawozdan
finansowych instytucji finansowych;

f) nadzorowania osob dziatajacych na rynkach uprawnien do emisji w celu zapewnienia
skonsolidowanego obrazu rynkéw finansowych i kasowych;

g) nadzorowania osob dzialajacych na rynkach instrumentow pochodnych opartych na
towarach rolnych w celu zapewnienia skonsolidowanego obrazu rynkéw finansowych
i kasowych.

W porozumieniach tych uwzglednia si¢ przepisy dotyczace tajemnicy stuzbowej lub
zawodowej, ktore sa rownowazne z przepisami ustanowionymi w art. 13 niniejszej
dyrektywy.

Artykut 15
Obowigzki 0sob odpowiedzialnych za badanie rocznych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych

Panstwa czlonkowskie zapewniajg, aby kazda osoba upowazniona zgodnie z dyrektywa
2006/43/WE® i wykonujaca w firmie inwestycyjnej zadania opisane w art. 73 dyrektywy
2009/65/WE*" lub w art. 34 dyrektywy 2013/34/UE lub jakiekolwiek inne ustawowe zadania
byla zobowigzana do bezzwlocznego powiadamiania wilasciwych organéw o wszelkich

40 Dyrektywa 2006/43/WE Parlamentu Europejskiego iRady zdnia 17 maja 2006 r. w sprawie

ustawowych badan rocznych sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych,
zmieniajaca dyrektywy Rady 78/660/EWG i1 83/349/EWG oraz uchylajgca dyrektywe Rady 84/253/EWG (Dz.U.
L 157 2 9.6.2006, s. 87).

o Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE zdnia 13 lipca 2009r. w sprawie
koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe (UCITS) (Dz.U. L 302 z 17.11.20009, s. 32).
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faktach

lub decyzjach dotyczacych danej firmy inwestycyjnej lub dotyczacych

przedsiebiorstwa blisko powigzanego z ta firma inwestycyjna, ktore:

a) stanowig istotne naruszenie przepisOw ustawowych, wykonawczych lub
administracyjnych okreslonych na podstawie niniejszej dyrektywy;

b)  moga naruszac cigglos¢ funkcjonowania firmy inwestycyjnej; lub

C) moga prowadzi¢ do odmowy zatwierdzenia sprawozdan finansowych lub moga
prowadzi¢ do wydania opinii z zastrzezeniami.

SEKCJA 3

SANKCJE, UPRAWNIENIA DOCHODZENIOWE | PRAWO DO ODWOLANIA

Artykut 16
Sankcje administracyjne i inne srodki administracyjne

Panstwa czlonkowskie ustanawiaja przepisy dotyczace sankcji administracyjnych
i innych $rodkow administracyjnych odnoszacych si¢ do naruszen przepiséw
krajowych transponujacych niniejsza dyrektywe oraz przepisoOw [rozporzadzenia
(UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]], w ktérych
uwzgledniaja wystapienie nastepujacych przypadkow:

a) firma inwestycyjna nie posiada wewnetrznych zasad zarzadzania okreslonych
w art. 24,

b) firma inwestycyjna nie przekazuje wlasciwym organom informacji
dotyczacych przestrzegania obowigzku spelnienia wymogoéw kapitatowych
okreslonych w art. 11 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace
firm inwestycyjnych]] lub przekazuje informacje niekompletne lub
niedoktadne, naruszajgc tym samym art. 52 ust. 1 lit. b) tego rozporzadzenia;

c) firma inwestycyjna nie przekazuje wlasciwym organom informacji
dotyczacych ryzyka koncentracji lub przekazuje informacje niekompletne lub
niedoktadne, naruszajac tym samym art. 34 [rozporzadzenia (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]];

d) firma inwestycyjna doprowadza do powstania ryzyka koncentracji
przekraczajgcego limity okre$lone w art. 36 [rozporzadzenia (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]], bez uszczerbku dla
przepisow art. 37 i 38 tego rozporzadzenia;

e) firma inwestycyjna wielokrotnie lub stale nie posiada ptynnych aktywow,
naruszajgc tym samym art. 42 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]], bez uszczerbku dla przepiséw art. 43 tego
rozporzadzenia;

f)  firma inwestycyjna nie ujawnia informacji lub przekazuje informacje
niekompletne lub niedoktadne, naruszajac tym samym przepisy ustanowione
W czesci szostej [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]];
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g) firma inwestycyjna dokonuje ptatnosci na rzecz posiadaczy instrumentow
wlaczonych do funduszy wlasnych firmy inwestycyjnej, podczas gdy w art. 28,
52 lub 63 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 zakazuje si¢ takich ptatnosci na
rzecz posiadaczy instrumentoéw wlaczonych do funduszy wiasnych;

h)  stwierdzono, ze firma inwestycyjna dopuscita si¢ powaznego naruszenia
przepiséw krajowych przyjetych zgodnie z dyrektywa (UE) 2015/ 849%;

)] firma inwestycyjna zezwolita osobie lub osobom niespetniajgcym wymogow
art. 91 dyrektywy 2013/36/UE na objecie lub zachowanie funkcji cztonka
organu zarzadzajacego;

Panstwa czlonkowskie, ktore nie wprowadzaja przepisow dotyczacych sankcji
administracyjnych w przypadku naruszen podlegajacych krajowemu prawu karnemu,
informuja Komisj¢ o odpowiednich przepisach prawa karnego.

Sankcje administracyjne i inne srodki administracyjne musza by¢ skuteczne, proporcjonalne
I odstraszajace.

2. Sankcje administracyjne i inne $rodki administracyjne, o ktérych mowa w ust. 1 akapit
pierwszy, obejmuja nastepujace sankcje i srodki:

a)  podanie do publicznej wiadomosci informacji wskazujacej osobg fizyczng lub
prawng, firme¢ inwestycyjng, inwestycyjng spotke holdingowa lub finansowa
spotke holdingowa o dziatalnosci mieszanej odpowiedzialne za naruszenie oraz
wskazujacej charakter naruszenia;

b) nakaz zobowigzujacy odpowiedzialng osob¢ fizyczng lub prawng do
zaprzestania okre§lonego postepowania oraz powstrzymania si¢ od jego
ponownego podejmowania;

c) tymczasowy zakaz sprawowania funkcji w firmach inwestycyjnych wobec
cztonkow organu zarzadzajacego firmy inwestycyjnej lub wobec kazdej innej
osoby fizycznej;

d) w przypadku osoby prawnej, administracyjne sankcje finansowe
w maksymalnej wysokosci 10 % catkowitych rocznych obrotéw netto
przedsigbiorstwa w poprzednim roku obrachunkowym, w tym dochodu brutto,
ktory obejmuje odsetki nalezne i podobne przychody, dochdd z akcji i innych
papierow wartosciowych o statej lub zmiennej stopie dochodu oraz nalezno$ci
Z tytuhu prowizji lub oplfat;

e) w przypadku osoby prawnej, administracyjne sankcje finansowe
w maksymalnej wysokosci rownej dwukrotnosci kwoty korzysci uzyskanych
lub strat uniknigtych w wyniku naruszenia, w przypadku gdy mozliwe jest
ustalenie kwoty tych korzysci lub strat;

f)  w przypadku osoby fizycznej — administracyjne sankcje finansowe wynoszace
maksymalnie 5 000 000 EUR lub, w przypadku panstw cztonkowskich,
ktorych walutg nie jest euro, rownowartos¢ tej kwoty w walucie krajowej na
dzien [dzien wejscia w Zycie niniejszej dyrektywy] r.;

42 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/849 zdnia 20 maja 2015r. w sprawie

zapobiegania wykorzystywaniu systemu finansowego do prania pienigdzy lub finansowania terroryzmu,
zmieniajgca rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr648/2012 iuchylajaca dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2005/60/WE oraz dyrektywe Komisji 2006/70/WE (Dz.U. L 141 z 5.6.2015, s.
73).
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W przypadku gdy przedsiebiorstwo, 0 ktorym mowa w lit. d), jest jednostkg zalezna,
wiasciwy dochdd brutto stanowi dochod brutto za poprzedni rok obrachunkowy wynikajacy
ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego jednostki dominujgcej na najwyzszym
poziomie konsolidacji.

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby w przypadku naruszenia przez firme¢ inwestycyjng
przepisow krajowych transponujacych przepisy niniejszej dyrektywy lub przepisow
[rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]] mozna byto
stosowa¢ sankcje wobec cztonkow organu zarzadzajacego oraz innych osob fizycznych
odpowiedzialnych za naruszenie w swietle prawa krajowego.

3. Panstwa czlonkowskie zapewniaja uwzglednianie przez wlasciwe organy — przy
ustalaniu rodzaju sankcji lub $rodkéw administracyjnych, o ktérych mowa w ust. 1,
oraz wysokosci administracyjnych sankcji finansowych — wszelkich istotnych
okolicznosci, w tym w stosownych przypadkach:

a)
b)

c)

d)

9)

h)

wagi naruszenia i czasu jego trwania;

stopnia odpowiedzialnosci 0s6b fizycznych lub prawnych odpowiedzialnych za
dane naruszenie;

sytuacji finansowej os6b fizycznych lub prawnych odpowiedzialnych za dane
naruszenie, wtym wysokosci catkowitych obrotéw o0s6b prawnych lub
rocznego dochodu oséb fizycznych;

skali korzysci uzyskanych Iub strat uniknigtych przez osoby prawne
odpowiedzialne za dane naruszenie;

wszelkich strat poniesionych przez osoby trzecie w wyniku naruszenia;
poziomu wspotpracy z odpowiednimi wiasciwymi organami;

uprzednich naruszen popetlnionych przez osoby fizyczne Iub prawne
odpowiedzialne za dane naruszenie;

wszelkich potencjalnych skutkow systemowych naruszenia.

Artykut 17
Uprawnienia dochodzeniowe

Panstwa czlonkowskie zapewniajg, aby wilasciwe organy posiadaly wszelkie uprawnienia
w zakresie gromadzenia informacji i uprawnienia dochodzeniowe konieczne do wykonywania
ich funkcji, w tym:

a) uprawnienie do zazadania informacji od nastgpujacych osob fizycznych
lub prawnych:

(i) firm inwestycyjnych majacych siedzib¢ w danym panstwie
czlonkowskim;

(if) inwestycyjnych spotek holdingowych majacych siedzib¢ w danym
panstwie czlonkowskim,;

(iii) finansowych spotek holdingowych o dziatalnosci mieszanej
majacych siedzibe w danym panstwie cztonkowskim;

(iv) holdingdbw mieszanych majacych siedzibg w danym panstwie
czlonkowskim;
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(v)  0s6b nalezacych do podmiotow, o ktérych mowa w ppkt (i)—(iv);

(vi) 0sob trzecich, ktérym podmioty wymienione w ppkt (i)—(iv) zlecity
funkcje operacyjne lub dzialalno$¢ operacyjng na zasadzie
outsourcingu;

b)  uprawnienie do prowadzenia wszelkich niezbednych dochodzen
dotyczacych wszelkich o0sob, o ktorych mowa w lit. a), majacych
siedzibg lub znajdujacych si¢ w danym panstwie cztonkowskim, w tym
prawo:

(i) zadania przedlozenia dokumentéw przez osoby, o ktérych mowa
w lit. a);

(ii) badania ksigg i dokumentacji osob, o ktorych mowa w lit. a), oraz
sporzadzania kopii lub wyciagow z tych ksiag i tej dokumentacji;

(iii) uzyskiwania wyjasnien w formie pisemnej lub ustnej od osob,
o0 ktorych mowa w lit. a), lub od ich przedstawicieli lub cztonkoéw
personelu;

(iv) przestuchiwania wszelkich innych osob, ktoére zgadzaja si¢ na
przestuchanie, do celow gromadzenia informacji zwigzanych
z przedmiotem dochodzenia;

C) uprawnienie do prowadzenia wszelkich niezbednych inspekcji
w lokalach os6b prawnych, o ktérych mowa w lit. a), i wszelkich innych
przedsiebiorstw objetych nadzorem nad zgodnoS$cig z grupowym testem
kapitatowym, w przypadku gdy wilasciwy organ jest organem
sprawujagcym nadzor nad grupa, z zastrzezeniem uprzedniego
powiadomienia innych stosownych wtasciwych organéw.

Artykut 18
Publikowanie informacji o natozonych sankcjach i srodkach administracyjnych

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy bez zbednej zwtloki
publikowaly na swojej urzedowej stronie internetowej informacje na temat wszelkich
sankcji i srodkéw administracyjnych, ktore natozono zgodnie z art. 16 i od ktérych
nie wniesiono odwotania lub w przypadku ktérych wniesienie odwotania nie jest juz
mozliwe. Taka publikacja obejmuje informacje na temat rodzaju i charakteru
naruszenia oraz tozsamosci osoby fizycznej lub prawnej, na ktoéra nalozono sankcje
lub s$rodek. Informacje publikuje si¢ dopiero po poinformowaniu danej osoby
0 natozeniu przedmiotowych sankcji i$rodkow oraz tylko w zakresie, w jakim
publikacja ta jest niezbedna i proporcjonalna.

W przypadku gdy panstwa czlonkowskie zezwalaja na publikowanie informac;ji
o0 sankcjach lub $rodkach administracyjnych nalozonych zgodnie z art. 16, od
ktérych wniesiono odwolanie, wilasciwe organy publikuja na swojej urzedowej
stronie internetowej rowniez informacje o statusie postepowania odwolawczego
i 0 jego wyniku.
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3. Wtasciwe organy publikujg informacje o sankcjach lub srodkach administracyjnych
natozonych zgodnie z art. 16 z zachowaniem anonimowos$ci w kazdej z ponizszych
sytuacji:

a) sankcja zostala nalozona na osob¢ fizyczng, a opublikowanie danych
osobowych tej osoby jest srodkiem nieproporcjonalnym;

b)  opublikowanie tych informacji zagrozitoby prowadzonemu dochodzeniu
karnemu lub stabilnosci rynkow finansowych;

c) opublikowanie tych informacji spowodowatoby nieproporcjonalng
szkode dla firm inwestycyjnych lub osob fizycznych, ktére sa
zaangazowane w sprawe.

4. Wiasciwe organy zapewniajg, by informacje publikowane zgodnie z niniejszym
artykutem pozostawaly dostgpne na ich urzedowej stronie internetowej przez co
najmniej pig¢ lat. Dane osobowe moga by¢ publikowane na urzedowej stronie
internetowej wiasciwego organu tylko wtedy, gdy zezwalaja na to majace
zastosowanie przepisy o ochronie danych.

Artykut 19
Zglaszanie sankcji do EUNB

Wiasciwe organy informuja EUNB o sankcjach i srodkach administracyjnych natozonych
zgodnie z art. 16, wszelkich odwotaniach od tych sankcji i §rodkow oraz o wynikach tych
odwotan. EUNB prowadzi centralng bazg danych o zgloszonych mu sankcjach 1 $rodkach
administracyjnych wylacznie do celéw wymiany informacji migdzy wtasciwymi organami.
Do tej bazy danych moga mie¢ dostep wylgcznie whasciwe organy i jest ona regularnie
aktualizowana.

EUNB prowadzi strong internetowa zawierajagcg odniesienia do informacji kazdego
wlasciwego organu na temat sankcji i srodkéw administracyjnych nalozonych przez niego
zgodnie zart. 16 iwskazuje okres, przez ktory kazde panstwo cztonkowskie publikuje
informacje o sankcjach i srodkach administracyjnych.

Artykut 20
Zgtlaszanie naruszen

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja ustanowienie przez wlasciwe organy skutecznych
I niezawodnych mechanizmow zglaszania potencjalnych lub faktycznych naruszen
przepisow  krajowych  transponujacych  niniejsza  dyrektywe i przepisow
[rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]],
w tym:

a)  szczegdlowych procedur rozpatrywania zgltoszen dotyczacych naruszen;

b)  stosownej ochrony pracownikow firm inwestycyjnych, ktorzy zgtaszaja
naruszenia popelnione w firmie inwestycyjnej, przed $rodkami
odwetowymi, dyskryminacjg lub innymi rodzajami niesprawiedliwego
traktowania przez dang firm¢ inwestycyjna;
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€c) ochrony danych osobowych zar6wno osoby, ktora zglasza naruszenie,
jak iosoby fizycznej, ktorej zarzuca si¢ popelnienie tego naruszenia,
zgodnie z rozporzadzeniem (UE) 2016/679;

d)  przejrzystych zasad zapewniajacych zachowanie we wszelkich
przypadkach poufnos$ci tozsamosci osoby, ktora zglasza naruszenia
popelnione w danej firmie inwestycyjnej, chyba Ze jej ujawnienia
wymaga prawo krajowe w zwigzku =z dalszym dochodzeniem lub
pdzniejszym postgpowaniem sadowym.

2. Panstwa cztonkowskie wymagaja, aby firmy inwestycyjne posiadaly odpowiednie
procedury zglaszania przez swoich pracownikow naruszen wewnatrz firmy za
posrednictwem specjalnego 1niezaleznego kanatu. Te procedury moga by¢
realizowane przez partnerow spotecznych, oile procedury te oferuja taka sama
ochronge jak ochrona, o ktérej mowa w ust. 1 lit. b), ) i d).

Artykut 21
Prawo do odwolania

Panstwa cztonkowskie zapewniaja prawo do odwotania od decyzji 1 sSrodkoéw podjetych przez
wlasciwe organy zgodnie z [rozporzadzeniem (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]] lub z przepisami ustawowymi, wykonawczymi i administracyjnymi
przyjetymi zgodnie z niniejsza dyrektywa.

ROZDZIAL 2
Proces przegladu

SEKCJA L
PROCES OCENY ADEKWATNOSCI KAPITALU WEWNETRZNEGO

Artykut 22
Kapitat wewnetrzny

1. Firmy inwestycyjne posiadaja nalezyte, skuteczne i kompleksowe strategie
i procedury stuzace do oceny istalego utrzymywania poziomoéw, rodzajow
i struktury kapitalu wewnetrznego, ktore uwazajg za odpowiednie do zabezpieczenia
rodzaju i skali ryzyka, na ktore sg lub mogg by¢ narazone.

2. Strategie i procedury, o ktérych mowa wust. 1, sg poddawane regularnym
przegladom wewnetrznym, ktorych celem jest zapewnienie utrzymania
kompleksowosci tych strategii i procedur oraz ich proporcjonalnos$ci w stosunku do
charakteru, skali i ztozonosci dziatalnosci danej firmy inwestycyjne;.
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SEKCJA 2

ZARZADZANIE WEWNETRZNE, PRZEJRZYSTOSC, TRAKTOWANIE RYZYKA

I WYNAGRODZENIA

Artykuf 23
Ocena do celow stosowania przepisoéw niniejszej sekcji

Do celow niniejszej sekcji panstwa czionkowskie zapewniajg, aby firmy
inwestycyjne corocznie przeprowadzaty ocene spetniania przez nie warunkow, ktore
okreslono w art. 12 ust. 1 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace
firm inwestycyjnych]], w nastepujacy sposob zgodnie z lit. a) i b):

a) na podstawie danych liczbowych z ostatnich dwoch lat poprzedzajacych
dany rok obrachunkowy firma inwestycyjna ustala, czy speinia warunki
okreslone wart. 12 wust. 1 lit. c)—g) [rozporzadzenia (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]];

b) na podstawie danych liczbowych ztego samego okresu firma
inwestycyjna ustala, czy w srednim ujeciu przekracza limity okre$lone
wart. 12 ust. 1 lit.a), b), h) oraz i) [rozporzadzenia (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]].

Przepisy niniejszej sekcji nie maja zastosowania, jezeli na podstawie oceny, o ktorej
mowa wust. I, firma inwestycyjna stwierdzi, ze spelnia wszystkie warunki
okreslone wart. 12 ust. 1 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace
firm inwestycyjnych]].

Firma inwestycyjna, ktora na podstawie oceny, o ktérej mowa w ust. 1, stwierdzi, ze
nie spetnia wszystkich warunkow okreslonych w art. 12 ust. 1 [rozporzadzenia (UE)
---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]], musi spetnia¢ wymogi
niniejszej sekcji od roku obrachunkowego nastgpujacego po roku obrachunkowym,
W ktorym przeprowadzono oceng.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by przepisy niniejszej sekcji byly stosowane
w odniesieniu do firm inwestycyjnych na zasadzie indywidualnej i na szczeblu

grupy.

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby firmy inwestycyjne, ktore podlegaja
przepisom niniejszej sekcji, wdrazaly wymogi przewidziane w niniejszej sekcji
w swoich jednostkach zaleznych, ktore sa instytucjami finansowymi zgodnie
z definicjag w art. 4 pkt 13 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace
firm inwestycyjnych]], wtym w jednostkach zaleznych majacych siedzibe
w panstwach trzecich, chyba ze jednostka dominujagca w Unii moze wykazac
wlasciwym organom, ze stosowanie przepisOw niniejszej sekcji jest niezgodne
Z prawem panstwa trzeciego, w ktorym dana jednostka zalezna ma siedzibe.

Wiasciwe organy mogg ustanowi¢ okres krotszy niz dwa lata, o ktérych mowa
w ust. 1 niniejszego artykutu, jezeli spelnione sg oba ponizsze warunki:

a)  w dzialalnosci firmy inwestycyjnej zaszly istotne zmiany; oraz
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b) w wyniku sytuacji opisanej w lit. a) firma inwestycyjna spelnia warunki
okreslone wart. 12 ust. 1 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]].

EUNB w porozumieniu z ESMA opracowuje projekty regulacyjnych standardéw
technicznych w celu okreslenia metody obliczania $redniej wartosci, o ktrej mowa
wust. 1 lit. b) niniejszego artykulu. EUNB przedstawia Komisji projekty tych
regulacyjnych standardéw technicznych do [dnia wejscia w zycie niniejszej

dyrektywy] r.

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

Artykut 24
Zarzgdzanie wewnetrzne

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby firmy inwestycyjne posiadaly solidne zasady
zarzadzania, obejmujace wszystkie ponizsze elementy:

a)  jasng struktur¢ organizacyjng z dobrze okre§lonymi, przejrzystymi i Spojnymi
zakresami odpowiedzialnosci;

b)  skuteczne procedury shuzace identyfikacji ryzyka, na ktore firmy inwestycyjne
sg lub moga by¢ narazone, zarzadzaniu tym ryzykiem, jego monitorowaniu
| zglaszaniu;

c) odpowiednie mechanizmy kontroli wewngtrznej obejmujace nalezyte
procedury administracyjne i ksiegowe;

d)  polityke wynagrodzen i praktyki w tym wzgledzie, ktore sa zgodne z zasadami
nalezytego 1skutecznego zarzadzania ryzykiem 1isprzyjaja takiemu
zarzadzaniu ryzykiem.

Ustanawiajac zasady, o ktorych mowa w ust. 1, nalezy uwzgledni¢ kryteria okreslone
w art. 26-31 niniejszej dyrektywy oraz w art. 9 dyrektywy 2014/65/UE.

Zasady, o ktorych mowa wust. 1, muszg by¢ kompleksowe i proporcjonalne
w stosunku do charakteru, skali izlozonosci rodzajow ryzyka nieodtacznie
zwigzanych z danym modelem biznesowym oraz dziatalnoscig danej firmy
inwestycyjnej.

EUNB w porozumieniu z ESMA publikuje wytyczne w sprawie stosowania zasad
zarzgdzania, o ktérych mowa w ust. 1.

Artykut 25
Sprawozdawczos¢ w odniesieniu do poszczegdlnych panstw

Panstwa cztonkowskie wymagaja od firm inwestycyjnych, aby corocznie ujawniaty,
W podziale na panstwa cztonkowskie i panstwa trzecie, w ktorych maja oddziat lub
jednostke zalezna bedaca instytucja finansowa zgodnie z definicja w art. 4 ust. 1
pkt 26 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, nastepujace informacje:
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a) nazwe, charakter dziatalnosci ilokalizacj¢ geograficzng kazdej jednostki
zaleznej i kazdego oddziatu;

b)  obrot;

c)  liczbg pracownikoéw w przeliczeniu na pelne etaty;
d)  zysk lub strat¢ przed opodatkowaniem,;

e)  podatek dochodowy;

f) otrzymane dotacje publiczne.

Informacje, o ktorych mowa wust. 1, podlegaja badaniu zgodnie z dyrektywa
2006/43/WE 1 sa =zalagczane, w miar¢ mozliwosci, do rocznych sprawozdan
finansowych danej firmy inwestycyjnej lub, w stosownych przypadkach, do jej
skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Artykut 26
Traktowanie ryzyka

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby organ zarzadzajacy firmy inwestycyjnej
zatwierdzal strategie i polityki dotyczace apetytu na ryzyko firmy inwestycyjnej,
zarzadzania ryzykiem oraz monitorowania i ograniczania ryzyka, na ktore jest lub
moze by¢ narazona firma inwestycyjna, uwzgledniajgc otoczenie makroekonomiczne
oraz cykl koniunkturalny firmy inwestycyjnej, a takze aby przeprowadzat okresowe
przeglady tych strategii i polityk.

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby organ zarzadzajacy poswiecal wystarczajaco
duzo czasu na zapewnienie wiasciwego uwzglednienia ryzyka, o ktorym mowa
w ust. 1, oraz przeznaczyt odpowiednie zasoby na zarzadzanie wszystkimi rodzajami
istotnego ryzyka, na ktore narazona jest firma inwestycyjna.

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby firmy inwestycyjne ustanowily zasady
podlegtosci stuzbowej wobec organu zarzadzajacego w odniesieniu do wszystkich
rodzajow istotnego ryzyka oraz wszystkich strategii w zakresie zarzadzania ryzykiem
i ich zmian.

Panstwa czlonkowskie okreslaja, ktore firmy inwestycyjne uznaje si¢ za istotne ze
wzgledu na ich wielko$¢, strukture organizacyjng oraz charakter, zakres i ztozonos¢
prowadzonej przez nie dzialalno$ci. Panstwa czlonkowskie wymagajg, aby firmy te
ustanowity komitet ds. ryzyka ztozony z czlonkoéw organu zarzadzajacego, ktdrzy nie
pehnig Zzadnej funkcji wykonawczej w danej firmie inwestycyjnej.

Czlonkowie komitetu ds. ryzyka, o ktbrym mowa w akapicie pierwszym, dysponuja
odpowiednig wiedza, umiejetno$ciami i umiejetnosciami fachowymi, by w pelni
zrozumie¢ i monitorowac strategie firmy inwestycyjnej w zakresie ryzyka i gotowosé
firmy inwestycyjnej do podejmowania ryzyka oraz zarzadzac ta strategia w zakresie
ryzyka i gotowoscia do podejmowania ryzyka. Cztonkowie ci zapewniajg, by komitet
ds. ryzyka udzielat porad organowi zarzadzajagcemu w odniesieniu do cato$ciowe]
biezacej i przysziej gotowosci firmy inwestycyjnej do podejmowania ryzyka oraz jej
strategii  w zakresie ryzyka, atakze pomagal organowi zarzadzajacemu
w nadzorowaniu wdrazania tej strategii przez kadre kierownicza wyzszego szczebla.
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Organ zarzadzajacy pozostaje calosciowo odpowiedzialny za strategie i polityki
w zakresie ryzyka stosowane przez firmg.

Wiasciwe organy moga zezwoli¢ firmie inwestycyjnej, ktdra nie jest uznawana za
istotng zgodnie z akapitem pierwszym, na pozwolenie, aby komitet ds. audytu,
o ktorym mowa w art. 39 dyrektywy 2006/43/WE, jezeli komitet taki zostat
ustanowiony, pehit funkcje komitetu ds. ryzyka, o ktorym mowa w akapicie
pierwszym. Czlonkowie tego komitetu dysponuja wiedza, umiejetnosciami
i umiejetnosciami fachowymi, o ktdrych mowa w akapicie pierwszym.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby organ zarzadzajacy w ramach swojej funkcji
nadzorczej, a jezeli ustanowiony zostat komitet ds. ryzyka — rowniez i ten komitet,
miaty dostep do informacji dotyczacych ryzyka, na jakie firma inwestycyjna jest lub
moze by¢ narazona.

Artykut 27
Ryzyko dla klienta, ryzyko dla rynku i ryzyko dla firmy

Wilasciwe organy zapewniaja, by firmy inwestycyjne posiadaty solidne strategie,
polityki, procedury isystemy do celow identyfikacji, pomiaru, zarzgdzania
I monitorowania w odniesieniu do:

a)  istotnych zrodet i skutkow ryzyka dla Klienta;
b) istotnych zrodet i skutkow ryzyka dla rynku;

c) ryzyka dla firmy inwestycyjnej, ktore wynika w szczegolnosci z jej
dziatalnos$ci handlowej, jezeli prowadzi ja na wilasny rachunek, iktore ma
zwigzek zryzykiem koncentracji wynikajgcym  z ekspozycji  wobec
poszczegolnych Klientdw i grup powiazanych klientow;

d) ryzyka utraty plynnoéci w rdéznych odpowiednich horyzontach czasowych,
wtym w perspektywie $roddziennej, tak aby zapewni¢, by dana firma
inwestycyjna utrzymywala odpowiednie poziomy ptynnosci.

Strategie, polityki, procedury i systemy sg proporcjonalne do stopnia ztozonosci,
profilu ryzyka i zakresu dziatalnosci firmy inwestycyjnej oraz do tolerancji ryzyka
okreslonej przez organ zarzadzajacy, atakze odzwierciedlajg znaczenie firmy
inwestycyjnej w kazdym panstwie cztonkowskim, w ktérym ta firma inwestycyjna
prowadzi dziatalnos¢.

Na zasadzie odstepstwa od art. 23 przepisy ust. 1 lit. a), ¢) w odniesieniu do ryzyka
koncentracji oraz d) maja zastosowanie do firm inwestycyjnych, ktére speiniaja
warunki okreslone w art. 12 ust. 1 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]].

Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktow delegowanych zgodnie z art. 54
W celu dalszego doprecyzowania szczegotow, tak aby zapewni¢ solidne strategie,
polityki, procedury i systemy firm inwestycyjnych. Komisja uwzglednia przy tym
zmiany na rynkach finansowych, w szczegdlnosci pojawianie si¢ nowych produktow
finansowych, zmiany w standardach rachunkowosci oraz zmiany, ktore ulatwiajg
konwergencje praktyk nadzorczych.
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Artykut 28
Polityka wynagrodzen

Wilasciwe organy zapewniaja, aby firmy inwestycyjne, ustanawiajac i stosujac swoje
polityki wynagrodzen dla kadry kierowniczej wyzszego szczebla, 0sob
podejmujacych ryzyko dziatalno$ci oraz personelu sprawujacego funkcje kontrolne
i wszystkich pracownikéw, ktorzy otrzymujg taczne wynagrodzenie co najmniej
rowne najnizszemu wynagrodzeniu kadry kierowniczej wyzszego szczebla i 0S0b
podejmujgcych ryzyko dziatalnosci i ktérych dziatalno$¢ zawodowa ma istotny
wplyw na profil ryzyka firmy inwestycyjnej, zachowaty zgodno$¢ z nastepujacymi
zasadami:

a)  polityka wynagrodzen jest jasna i udokumentowana;

b)  polityka wynagrodzen jest zgodna z nalezytym i skutecznym zarzadzaniem
ryzykiem oraz sprzyja takiemu zarzadzaniu ryzykiem;

c)  polityka wynagrodzen obejmuje $rodki stuzace unikaniu konfliktu interesow,
zacheca do odpowiedzialnego prowadzenia dzialalnos$ci gospodarczej
I promuje $wiadomos¢ ryzyka i ostroznego podejmowania ryzyka;

d) organ zarzadzajacy w ramach swojej funkcji nadzorczej przyjmuje polityke
wynagrodzen 1 okresowo dokonuje jej przegladu, atakze ponosi ogdlng
odpowiedzialnos¢ za jej wdrozenie;

e) stan wdrozenia polityki wynagrodzen podlega scentralizowanemu
I niezaleznemu przegladowi wewnetrznemu przez jednostki sprawujace
funkcje kontrolne;

f)  pracownicy sprawujacy funkcje kontrolne sa niezalezni od jednostek
organizacyjnych, ktére nadzoruja, posiadajg odpowiednie uprawnienia
I otrzymujg wynagrodzenie zgodnie z osiggnigciem celow zwigzanych z ich
funkcjami, niezaleznie od wynikow obszaréw dziatalnosci, ktore kontroluja;

g) wynagrodzenie pracownikoOw  wysokiego szczebla zajmujacych = sig
zarzadzaniem ryzykiem oraz zgodnoscig z przepisami jest bezposrednio
nadzorowane przez komitet ds. wynagrodzen, o ktorym mowa w art. 31, lub,
jezeli nie powotano takiego komitetu, przez organ zarzadzajacy w ramach
swojej funkcji nadzorczej;

h)  polityka wynagrodzen, uwzglgdniajaca krajowe przepisy dotyczace ustalania
ptac, obejmuje wyraznie wyodrebnione kryteria stosowane do okreslania:

(i) podstawowego stalego wynagrodzenia, ktore przede wszystkim
odzwierciedla  odpowiednie = do$wiadczenie zawodowe i zakres
odpowiedzialnoéci organizacyjnej przewidziany w opisie stanowiska
jako element warunkow zatrudnienia, oraz

(i) wynagrodzenia zmiennego, ktore odzwierciedla stale i dostosowane do
ryzyka wyniki osiggane przez pracownika, a takze wyniki wykraczajace
poza zakres obowigzkéw wyrazony w opisie stanowiska;

i)  stale sktadniki stanowig na tyle duza cze$¢ tacznego wynagrodzenia, aby
mozliwe bylo prowadzenie catkowicie elastycznej polityki dotyczacej
zmiennych sktadnikow wynagrodzenia, w tym niewyptacanie zmiennego
sktadnika wynagrodzenia.
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2. Do celéw ust. 1 lit. i) panstwa cztonkowskie zapewniajg, aby firmy inwestycyjne
w swoich politykach wynagrodzenia okreslity odpowiedni stosunek sktadnikow
statych tacznego wynagrodzenia do skladnikéw zmiennych, uwzgledniajac
dzialalno$¢ gospodarcza firmy inwestycyjnej i zwigzane z nig ryzyka, a takze wplyw,
ktory rozne kategorie 0séb, o ktorych mowa w ust. 1, maja na profil ryzyka firmy
inwestycyjnej.

3. Panstwa cztonkowskie zapewniajg, aby firmy inwestycyjne stosowaty zasady,
o ktorych mowa w ust. 1, w sposob odpowiedni do ich wielko$ci i organizacji
wewngtrznej oraz do charakteru, zakresu i stopnia ztozonosci ich dziatalnosci.

4. EUNB we wspotpracy z ESMA opracowuje projekty regulacyjnych standardow
technicznych w celu okreslenia odpowiednich kryteriow ustalania kategorii
pracownikow, ktorych dziatalno$¢ zawodowa ma istotny wptyw na profil ryzyka
firmy inwestycyjnej, o ktérych mowa w ust. 1.

EUNB przedktada Komisji wspomniane projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia [dziewie¢ miesiecy od daty wejscia w Zycie niniejszej
dyrektywy] r.

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

Artykut 29

Firmy inwestycyjne, ktore czerpig korzysci z nadzwyczajnego publicznego wsparcia
finansowego

Panstwa czlonkowskie zapewniaja stosowanie nastgpujagcych wymogoéw, jezeli firma
inwestycyjna czerpie korzysci z tytulu nadzwyczajnego publicznego wsparcia finansowego
okre$lonego w art. 2 ust. 1 pkt 28 dyrektywy 2014/59/UE:

a) jezeli wynagrodzenie zmienne staloby w sprzecznosci z mozliwo$ciag
utrzymania nalezytej bazy kapitatlowej firmy inwestycyjnej oraz terminowym
zaprzestaniem korzystania przez nig z nadzwyczajnego publicznego wsparcia
finansowego, wynagrodzenie zmienne wszystkich pracownikow ogranicza si¢
do odsetka przychodow netto;

b) firmy inwestycyjne wprowadzaja ograniczenia wynagrodzen cztonkow organu
zarzadzajacego danej firmy inwestycyjnej;

c) firma inwestycyjna wyptaca wynagrodzenie zmienne czlonkom organu
zarzadzajacego firmy inwestycyjne] wylacznie jezeli wlasciwy organ
zatwierdzit takie wynagrodzenie.

Do celow lit. ¢) wlasciwe organy zatwierdzaja wyplate wynagrodzenia zmiennego na rzecz
cztonkow organu zarzadzajacego firmy inwestycyjnej wylgcznie w wyjatkowych
okolicznosciach.

Artykut 30
Wynagrodzenie zmienne
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Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby wszelkie wynagrodzenia zmienne
przyznawane i wyptacane przez firm¢ inwestycyjng byly zgodne z nastgpujacymi
wymogami:

a)

b)

f)

9)

h)

)

k)

w przypadku wynagrodzen zmiennych zaleznych od wynikéw podstawa do
okreslenia tgcznej wysokosci wynagrodzenia zmiennego jest ocena wynikow
danego pracownika idanej jednostki organizacyjnej w potaczeniu z oceng
catosciowych wynikéw firmy inwestycyjnej;

przy ocenie indywidualnych wynikéw pracownikow bierze si¢ pod uwage
kryteria finansowe i niefinansowe;

podstawg dla oceny wynikoéw, o ktdrej mowa w lit. a), jest wieloletni okres,
w ktorym uwzglednia si¢ cykl koniunkturalny firmy inwestycyjnej oraz jej
ryzyko prowadzenia dziatalnosci,

wynagrodzenie zmienne nie ma wplywu na zdolno$¢ firmy inwestycyjnej do
zapewnienia nalezytej bazy kapitalowej;

wynagrodzenie zmienne jest gwarantowane jedynie w przypadku nowych
pracownikow i wylacznie w pierwszym roku zatrudnienia nowych
pracownikow;

platnosci  ztytulu  przedterminowego rozwigzania umowy O prace
odzwierciedlajg wyniki osiggniete przez pracownika w dluzszym okresie i nie
wynagradzaja ztych wynikow ani uchybien;

pakiety wynagrodzenia w zwigzku z odprawami lub ptatnosciami z tytutu
przedterminowego rozwigzania umow poprzedniego zatrudnienia s3 zgodne
z dlugoterminowymi interesami firmy inwestycyjnej;

pomiary wynikdw stosowane jako podstawa do obliczania puli wynagrodzenia
zmiennego uwzgledniajg wszystkie rodzaje obecnego 1 przysztego ryzyka oraz
koszty kapitatu i ptynnosci wymaganych zgodnie z rozporzadzeniem (UE) ---/-
--- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych];

przyznajac zmienne sktadniki wynagrodzenia w obregbie firmy inwestycyjne;j,
uwzglednia si¢ takze wszelkie rodzaje obecnego i przysztego ryzyka;

na co najmniej 50 % wynagrodzenia zmiennego skladaja si¢ nastepujace
instrumenty:

1)  akcje lub, w zalezno$ci od struktury prawnej danej firmy inwestycyjnej,
rownowazne tytuty wlasnosci;

2)  instrumenty zwigzane z akcjami lub, w zaleznosci od struktury prawnej
danej firmy inwestycyjnej, rtownowazne instrumenty niepieni¢zne;

3) instrumenty dodatkowe w Tier | lub instrumenty w Tier Il lub inne
instrumenty, ktore moga zosta¢ w peini przeksztalcone w instrumenty
kapitalu podstawowego Tier I lub ktére moga podlega¢ odpisowi
obnizajgcemu warto$¢ 1iktore odpowiednio odzwierciedlaja jakos¢
kredytowa firmy inwestycyjnej kontynuujacej dziatalnos¢;

co najmniej 40 % wynagrodzenia zmiennego jest odroczone na okres trwajacy
od trzech do pigciu lat, w zaleznosci od cyklu koniunkturalnego firmy
inwestycyjnej, charakteru jej dziatalnosci, zwigzanych znig ryzyk i dziatan
danego pracownika, z wyjatkiem przypadku szczegélnie wysokiego
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wynagrodzenia zmiennego, w przypadku ktérego co najmniej 60 % jego kwoty
podlega odroczeniu;

)  do 100 % wynagrodzenia zmiennego podlega redukcji w sytuacji, gdy firma
inwestycyjna uzyskuje stabsze lub ujemne wyniki finansowe, w tym w drodze
ustalen dotyczacych zmniejszenia wysokosci lub cofnigcia wyptaty, co podlega
okreslonym przez firmy inwestycyjne kryteriom, ktore w szczegdlnosci
obejmujg sytuacje, w ktorych cztonek personelu:

(1) uczestniczyl w dziataniach, ktorych wynikiem byty znaczne straty
dla firmy inwestycyjnej, lub byt odpowiedzialny za takie dziatania;

(i1) nie jest juz uznawany za wtasciwego i odpowiedniego;

m) polityka w zakresie uznaniowych $§wiadczen emerytalnych jest zgodna ze
strategig dziatalno$ci, celami, warto$ciami i dtugoterminowymi interesami
firmy inwestycyjnej.

Do celow ust. 1 wlasciwe organy zapewniaja, aby:

a)  osoby fizyczne, o ktérych mowa w art. 28 ust. 1, nie korzystaty z osobistych
strategii  hedgingowych ani ubezpieczen dotyczacych wynagrodzenia
i odpowiedzialno$ci w celu podwazania zasad, o ktérych mowa w ust. 1;

b) zmienne wynagrodzenie nie bylo wyptacane za pomoca kanatéw lub metod
finansowych utatwiajacych obchodzenie przepiséw niniejszej dyrektywy lub
rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych].

Do celéw ust. 1 lit. j) instrumenty, o ktérych mowa w tym przepisie, podlegaja
odpowiednim  zasadom  ograniczajagcym rozporzadzanie nimi, sluzagcym
dostosowaniu zachet wobec osoby fizycznej do dtugoterminowych interesow danej
firmy inwestycyjnej, jej wierzycieli iklientow. Panstwa cztonkowskie lub ich
wlasciwe organy mogg wprowadza¢ ograniczenia co do rodzajow iform tych
instrumentow lub zakazaé stosowania niektorych z nich do celéw wynagrodzenia
zmiennego.

Do celow ust. 1 lit. k) wynagrodzenie zmienne platne w ramach uzgodnien
0 odroczeniu wyplaty przystuguje nie wczesniej, niz wynika to z zasady
proporcjonalnosci.

Do celéw ust.1 lit. m), jezeli pracownik opuszcza firmg¢ inwestycyjna przed
osiggnigciem wieku emerytalnego, firma inwestycyjna zatrzymuje uznaniowe
$wiadczenia emerytalne przez okres pigeciu lat w postaci instrumentéw, o ktérych
mowa w lit. j). Pracownikowi, ktory osigga wiek emerytalny, uznaniowe $§wiadczenia
emerytalne wyptaca si¢ w formie instrumentow, o ktérych mowa w lit. ), przy czym
ustanawia si¢ ograniczenie rozporzadzania przedmiotowymi instrumentami przez
tego pracownika na okres pigciu lat.

Przepisy ust. 1 lit. j) i k) oraz ust. 3 akapit trzeci nie maja zastosowania do:

a) firmy inwestycyjnej, ktorej warto$¢ aktywow Srednio nie przekracza 100 min
EUR w czteroletnim okresie bezposrednio poprzedzajacym dany rok
obrachunkowy;

b)  osoby fizycznej, ktorej roczne wynagrodzenie zmienne nie przekracza 50 000
EUR inie stanowi wigcej niz jednej czwartej calkowitego rocznego
wynagrodzenia tej osoby.
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W drodze odstgpstwa od lit. a) wlasciwe organy moga zdecydowaé, ze firmy
inwestycyjne, ktorych warto$¢ aktywow jest mniejsza od wartosci progowe;j
wskazanej w lit. a), nie zostaja objete odstepstwem ze wzglgdu na charakter i zakres
ich dziatalnosci, ich strukture organizacyjng lub, w stosownych przypadkach,
charakterystyke grupy, do ktorej naleza.

W drodze odstgpstwa od lit. b) wlasciwe organy moga zdecydowac, ze pracownicy,
ktorych roczne zmienne wynagrodzenie jest nizsze od warto$ci progowych, o ktérych
mowa Ww lit. b), nie zostaja objeci odstepstwem ze wzgledu na specyfike rynku
krajowego pod wzgledem praktyk w zakresie wynagrodzenia lub ze wzgledu na
charakter obowigzkow i profil stanowiska tych pracownikow.

Panstwa czlonkowskie wymagaja od firm inwestycyjnych, aby stosowaty przepisy
niniejszego artykutu w odniesieniu do wynagrodzenia przyznanego za $wiadczone
ustugi lub osiaggniete wyniki po roku obrachunkowym, w ktorym dokonano oceny
okreslonej w art. 23 ust. 1.

EUNB w porozumieniu z ESMA opracowuje projekty regulacyjnych standardéw
technicznych w celu okreslenia klas instrumentow, ktore spetniajg warunki okreslone
w ust. 1 lit. j) ppkt 3.

EUNB przedktada Komisji wspomniane projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia [dziewie¢ miesiecy od daty wejscia w Zycie niniejszej
dyrektywy] r.

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

EUNB w porozumieniu z ESMA przyjmuje wytyczne, ktore utatwiaja wdrozZenie
przepisOw ust. 4 i zapewniajg ich spojne stosowanie.

Artykut 31
Komitet ds. wynagrodzen

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy posiadaty niezbedne
uprawnienia, aby zagwarantowac, ze firmy inwestycyjne uznane za istotne zgodnie
z art. 26 ust. 4 ustanawiaja komitet ds. wynagrodzen. Taki komitet ds. wynagrodzen
wydaje kompetentne i niezalezne opinie na temat polityki i praktyki wynagrodzen
oraz zachet wprowadzanych zmys$la o zarzadzaniu ryzykiem, kapitalem
i ptynnoscia.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy posiadaly niezbedne
uprawnienia, aby zagwarantowac, ze komitet ds. wynagrodzen jest odpowiedzialny
za przygotowanie decyzji dotyczacych wynagrodzen, w tym decyzji, ktéore maja
wplyw na ryzyko i zarzgdzanie ryzykiem w danej firmie inwestycyjnej i ktore maja
by¢ podejmowane przez organ zarzadzajacy. Przewodniczacy oraz czlonkowie
komitetu ds. wynagrodzen sg czlonkami organu zarzadzajacego, ktorzy nie sprawuja
zadnych funkcji wykonawczych w danej firmie inwestycyjnej. Jezeli w prawie
krajowym przewiduje si¢ reprezentacj¢ pracownikdw w organie zarzadzajacym,
w komitecie ds. wynagrodzen jest co najmniej jeden przedstawiciel pracownikow.

Przygotowujac decyzje, o ktorych mowa w ust. 2, komitet ds. wynagrodzen bierze
pod uwage interes publiczny oraz dlugoterminowe intereSy akcjonariuszy
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i inwestorow danej firmy inwestycyjnej oraz innych zainteresowanych stron
zwigzanych z dang firma.

Artykut 32
Nadzor nad politykq wynagrodzen

1. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy gromadzity informacje
ujawniane zgodnie zart.51 lit.c), d) i f) [rozporzadzenia (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]] 1 wykorzystywaly te informacje
w celu przeprowadzania analiz poréwnawczych tendencji i praktyk w dziedzinie
wynagrodzen. Wtasciwe organy przekazuja te informacje EUNB.

2. EUNB wykorzystuje informacje przekazywane przez wilasciwe organy zgodnie
z ust. 1 do przeprowadzania analiz poréwnawczych tendencji i praktyk w dziedzinie
wynagrodzen w skali Unii.

3. EUNB w porozumieniu z ESMA publikuje wytyczne dotyczace prawidtowej polityki
wynagrodzen. W tych wytycznych nalezy uwzgledni¢ przynajmniej wymogi,
o0 ktorych mowa w art. 28-31, i zasady prawidtowej polityki wynagrodzen okreslone
w zaleceniu Komisji 2009/384/WE*,

4. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby na zadanie wilasciwych organdéw firmy
inwestycyjne przekazywaly tym organom informacje na temat liczby o0sob
fizycznych w firmie inwestycyjnej, ktorych wynagrodzenie wynosi co najmniej 1
min  EUR wdanym roku obrachunkowym, w przedziatach wynagrodzenia
wynoszacych 1 min EUR, w tym informacje dotyczace ich zakresu obowiazkow,
obszaru dziatalnos$ci oraz gltownych sktadnikow wynagrodzenia, premii, nagrody
dlugookresowej i sktadek emerytalnych. Wtasciwe organy przekazuja te informacje
EUNB, ktory publikuje je na zasadzie zbiorczej dla panstw cztonkowskich
pochodzenia we wspolnym formacie sprawozdawczym. EUNB w porozumieniu z
ESMA moze opracowaé wytyczne majace na celu utatwienie wdrozenia przepisow
niniejszego ustepu i zapewnienie spdjnosci gromadzonych informacji.

SEKCJA 3

PROCES PRZEGLADU I OCENY NADZORCZEJ

Artykut 33
Przeglgd i ocena nadzorcza

1. Wiasciwe organy dokonuja przegladu rozwigzan, strategii, procesow i mechanizméow
wdrozonych przez firmy inwestycyjne w celu zastosowania si¢ do przepisow
niniejszej dyrektywy i [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]] oraz oceniaja wszystkie wymienione ponizej elementy, aby
zapewni¢ prawidlowe zarzadzanie ryzykiem, na ktore s3a narazone firmy
inwestycyjne, i uwzglednienie tego ryzyka:

a)  ryzyko, o ktorym mowa w art. 27,

4 Zalecenie Komisji 2009/384/WE zdnia 30 kwietnia 2009 r. w sprawie polityki wynagrodzen

w sektorze ustug finansowych (Dz.U. L 120 z 15.5.2009, s. 22).
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b) lokalizacje¢ geograficzng ekspozycji firmy inwestycyjnej;
c)  model biznesowy firmy inwestycyjnej;

d) oceng ryzyka systemowego, z uwzglednieniem identyfikacji i pomiaru ryzyka
systemowego zgodnie zart. 23 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010 lub
zaleceniami ERRS;

e)  ekspozycje firm inwestycyjnych na ryzyko stopy procentowej wynikajace
z dziatalnosci w ramach portfela niehandlowego;

f)  zasady =zarzadzania firm inwestycyjnych izdolno$¢ czlonkéw organu
zarzadzajacego do wykonywania swoich obowigzkow.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy ustality czgstotliwosé
i intensywnos$¢ przegladow iocen, oktorych mowa wust. 1, uwzgledniajac
wielko$¢, znaczenie systemowe, charakter, skal¢ 1 ztozono$¢ dziatalno$ci danej firmy
inwestycyjnej oraz zasad¢ proporcjonalnosci.

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by w przypadku gdy przeglad wykaze, ze dana
firma inwestycyjna moze stwarza¢ ryzyko systemowe, o ktdrym mowa w art. 23
rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010, wilasciwe organy niezwlocznie informowaly
EUNB o0 wynikach tego przegladu.

Wilasciwe organy podejmuja odpowiednie dziatania, jezeli przeglad i ocena,
o ktérych mowa w ust. 1 lit. e), wykaza, ze warto$¢ gospodarcza kapitalu wtasnego
firmy inwestycyjnej zmniejszyta si¢ o ponad 15 % jej kapitatu Tier I w wyniku
naglej i niespodziewanej zmiany stop procentowych zgodnie z dowolnym z szeéciu
scenariuszy wstrzasu stosowanych do celow nadzorczych w odniesieniu do stop
procentowych, okreslonych w [rozporzadzeniu delegowanym Komisji przyjetym na
podstawie art. 98 ust. 5 dyrektywy 2013/36/UE].

Przeprowadzajac przeglad i ocene, o ktorych mowa w ust. 1 lit. f), wlasciwe organy
maja dostep do porzadkéw obrad, protokotow posiedzen i dokumentacji
uzupetniajgcej dotyczacych posiedzen organu zarzadzajacego ijego komitetdw,
atakze do wynikow wewngtrznych lub zewnetrznych ocen dziatalnos$ci organu
zarzadzajacego.

Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktéw delegowanych zgodnie z art. 54
w celu dalszego doprecyzowania szczeg6tdéw majacych zapewnié, by rozwigzania,
strategie, procesy i mechanizmy wdrozone przez firmy inwestycyjne zapewnialy
prawidlowe zarzadzanie ryzykiem, na ktére sg narazone firmy inwestycyjne, oraz
uwzglednienie tego ryzyka. Komisja uwzglednia przy tym zmiany na rynkach
finansowych, w szczegdlnosci pojawianie si¢ nowych produktow finansowych,
zmiany w standardach rachunkowosci oraz zmiany, ktore utatwiaja konwergencje
praktyk nadzorczych.

Artykut 34
Biezqcy przeglgd pozwolenia na stosowanie modeli wewnetrznych

Panstwa czlonkowskie zapewniajg, aby wilasciwe organy regularnie, a co najmniej
raz na 3 lata, dokonywaly przegladu zgodnosci firm inwestycyjnych z wymogami
dotyczacymi pozwolenia na stosowanie modeli wewnetrznych, o ktérych mowa
wart. 22 [rozporzadzenia (UE) ---/----]. Wiasciwe organy uwzgledniajg
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W szczeg6lno$ci zmiany w dziatalno$ci danej firmy inwestycyjnej i1 w stosowaniu
tych modeli w odniesieniu do nowych produktow oraz dokonuja przegladu i oceny
tego, czy dana firma inwestycyjna stosuje dobrze opracowane i aktualne techniki
i praktyki w odniesieniu do tych modeli. Wtasciwe organy zapewniaja, aby
korygowano istotne niedociggniecia w zakresie uwzglednienia ryzyka w modelach
wewnetrznych firmy inwestycyjnej, lub podejmuja kroki w celu zlagodzenia ich
skutkéw, w tym poprzez natozenie narzutéw kapitalowych lub narzucenie wyzszych
mnoznikow.

Jezeli w odniesieniu do modeli wewnetrznych dotyczacych ryzyka dla rynku liczne
przekroczenia, o ktérych mowa w art. 366 rozporzadzenia (UE) nr575/2013,
wskazuja, ze modele te nie sg lub przestaty by¢ doktadne, wiasciwe organy cofaja
pozwolenie na stosowanie modeli wewnetrznych lub wprowadzaja odpowiednie
srodki zapewniajace ich niezwloczne ulepszenie.

Jezeli firma inwestycyjna, ktéra otrzymata pozwolenie na stosowanie modeli
wewnetrznych, przestala spetnia¢ wymogi konieczne do stosowania tych modeli,
wlasciwe organy wymagaja, aby wykazala ona, Ze skutek braku zgodnosci nie ma
istotnego znaczenia, lub przedstawita plan spetnienia tych wymogow i ustalita termin
realizacji tego planu. Wtasciwe organy wymagaja poprawienia przedstawionego
planu, jezeli w wyniku jego realizacji uzyskanie pelnej zgodnosci jest malo
prawdopodobne lub jezeli ustalony termin jest nieodpowiedni.

Jezeli mato prawdopodobne jest, ze firma inwestycyjna bedzie w stanie speinié
wymogi W ustalonym terminie, lub jezeli nie wykazata ona w zadowalajacy sposob,
ze skutek braku zgodnos$ci nie ma istotnego znaczenia, panstwa cztonkowskie
zapewniaja, by wlasciwe organy cofaly pozwolenie na stosowanie modeli
wewnetrznych lub ograniczyty je do obszarow, w ktorych zgodnos¢ jest zapewniona
lub w ktorych zgodno$¢é moze zosta¢ osiggnigta w odpowiednim terminie.

EUNB analizuje modele wewng¢trzne réznych firm inwestycyjnych oraz sposéb,
wjaki firmy inwestycyjne wykorzystuja modele wewng¢trzne w odniesieniu do
podobnych rodzajow ryzyka lub ekspozycji.

Aby promowac spojne, skuteczne iefektywne praktyki nadzorcze, EUNB
opracowuje — W oparciu o t¢ analize izgodnie zart. 16 rozporzadzenia (UE)
nr 1093/2010 — wytyczne zawierajace wartosci referencyjne dotyczace tego, w jaki
sposob firmy inwestycyjne powinny stosowaé¢ modele wewnetrzne, oraz sposobow,
w jaki podobne rodzaje ryzyka lub ekspozycje powinny by¢ traktowane przy pomocy
tych modeli wewnetrznych.

Panstwa cztonkowskie zachecaja wlasciwe organy do uwzglednienia tej analizy
i tych wytycznych w przegladzie, o ktorym mowa w ust. 1.

SEKCJA 4

SRODKI | UPRAWNIENIA NADZORCZE

- Artykut 35
Srodki nadzorcze
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Wilasciwe organy zobowigzuja firmy inwestycyjne do stosowania na wczesnym etapie
srodkow koniecznych do zaradzenia nast¢pujacym problemom:

a) firma inwestycyjna nie spelnia wymogoéw niniejszej dyrektywy lub
[rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]];

b)  wiasciwe organy dysponuja dowodami, ze prawdopodobne jest, ze dana
firma inwestycyjna naruszy przepisy [rozporzadzenia (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]] lub przepisy
transponujgce niniejszg dyrektywe w ciggu najblizszych 12 miesigcy.

Artykut 36
Uprawnienia nadzorcze

1. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wilasciwe organy posiadaly niezbedne
uprawnienia nadzorcze do interwencji w dziatania firm inwestycyjnych w zakresie
sprawowanych przez te organy funkcje.

2. Do celéw art. 33, art. 34 ust. 3 i art. 35 oraz do celow stosowania [rozporzadzenia
(UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]] wiasciwe organy
dysponuja uprawnieniami do:

a)

b)

d)

9)

wymagania od firm inwestycyjnych posiadania dodatkowego Kkapitatu
przewyzszajacego wymogi, ktore okreslono w art. 11 [rozporzadzenia (UE) ---
[----  [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]], na warunkach
okreslonych w art. 37 niniejszej dyrektywy, lub dostosowania wymaganego
kapitalu w razie istotnych zmian w dziatalnosci tych firm inwestycyjnych;

wymagania wzmocnienia rozwigzan, procesOw, mechanizméw oraz strategii
wdrozonych zgodnie z art. 22 i 24;

wymagania od firm inwestycyjnych przedstawienia planu spelnienia wymogéw
nadzorczych zgodnie z niniejszg dyrektywa i z [rozporzadzeniem (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]] oraz okreslenia terminu
wdrozenia tego planu oraz wymagania wprowadzenia poprawek do tego planu
dotyczacych jego zakresu i terminu jego wdrozenia;

wymagania od firm inwestycyjnych stosowania szczegolnej polityki w zakresie
rezerw lub szczegOlnego traktowania aktywOw w kontek$cie wymogow
kapitalowych;

ograniczania dziatalno$ci, operacji lub sieci firm inwestycyjnych lub zadania
zbycia rodzajow dziatalnos$ci, ktore stwarzaja nadmierne ryzyka dla finansowej
stabilnos$ci firmy inwestycyjnej;

wymagania ograniczenia ryzyka nieodlacznie zwigzanego z dziatalnoscia,
produktami i systemami firm inwestycyjnych, w tym dziatalno$cig zlecong na
zasadzie outsourcingu;

wymagania od firm inwestycyjnych ograniczenia wysoko$ci zmiennego
sktadnika wynagrodzenia jako odsetka przychodow netto, w przypadku gdy ten
zmienny sktadnik wynagrodzenia utrudnia utrzymanie prawidtowej bazy
kapitalowej;
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h)  wymagania od firm inwestycyjnych przeznaczenia zyskOw netto na
zwigkszenie funduszy wlasnych;

i)  ograniczenia lub zakazania dokonywania przez firme¢ inwestycyjng wyplat
zyskow lub odsetek na rzecz akcjonariuszy, udziatlowcéw lub posiadaczy
instrumentow dodatkowych w Tier I, w przypadku gdy zakaz taki nie stanowi
zdarzenia niewykonania zobowiazania przez firme¢ inwestycyjna;

j)  naktadania dodatkowych obowigzkow sprawozdawczych lub zwigkszenia ich
czestotliwosci  w stosunku  do  obowigzkow  okreslonych — w niniejszej
dyrektywie i w [rozporzadzeniu (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczgce firm
inwestycyjnych]], wtym w zakresie sprawozdawczosci na temat sytuacji
kapitatowej 1 poziomu ptynnosci;

K)  nakltadania szczegdlnych wymogow dotyczacych ptynnosci;
I)  wymagania ujawniania dodatkowych informacji na zasadzie ad hoc.

Do celow lit. j) wlasciwe organy moga natozy¢ na firmy inwestycyjne dodatkowe obowiazki
sprawozdawcze lub zwigkszy¢ ich czestotliwo$¢ wylacznie wtedy, gdy przekazanie
informacji nie prowadzi do ich powielenia igdy speliony jest jeden z nastgpujacych
warunkow:

a)  spelniony jest kazdy z warunkow, o ktérych mowa w art. 35 lit. a) i b);

b)  wiasciwy organ uwaza, ze niezbedne jest zgromadzenie dowodow, o ktérych mowa
w art. 35 lit. b).

Informacje uznaje si¢ za powielone, jezeli wilasciwy organ posiada juz te same lub
praktycznie takie same informacje, jezeli organ ten moze wygenerowaé te informacje lub
moze uzyskacé je w inny sposob niz wyegzekwowanie wymogu przekazania tych informacji
przez firm¢ inwestycyjna. Wiasciwy organ nie wymaga przekazania dodatkowych informacji,
jezeli informacje sg dostepne wlasciwemu organowi w innym formacie lub w innym stopniu
szczegotowosci niz dodatkowe informacje podlegajace przekazaniu, a ten inny format lub
poziom szczegdtowosci nie uniemozliwia organowi wygenerowania zasadniczo podobnych
informacji.

Artykut 37
Dodatkowy wymog kapitatowy

1. Wiasciwe organy nakladaja dodatkowy wymog kapitatowy, o ktorym mowa
wart. 36 ust. 2 lit. a), wyltacznie w przypadku, gdy na podstawie przegladow
dokonanych zgodnie z art. 35 i 36 stwierdza, ze dana firma inwestycyjna znajduje si¢
w jednej z nastepujacych sytuacji:

a) firma inwestycyjna jest narazona na rodzaje ryzyka lub elementy ryzyka,
ktére nie s3 objete lub s3a niewystarczajaco objete wymogiem
kapitalowym okreslonym w czesci trzeciej [rozporzadzenia (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]];

b) firma inwestycyjna nie spelnia wymogéw okre$lonych w art. 22 i 24,
a zastosowanie innych $rodkéw administracyjnych prawdopodobnie nie
doprowadzi w wystarczajagcym stopniu i we wiasciwym czasie do
poprawy rozwigzan, procesoOw, mechanizmow i strategii;
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C) ostrozna wycena portfela handlowego jest niewystarczajaca, aby
umozliwi¢ firmie inwestycyjnej, w normalnych warunkach rynkowych,
sprzedanie lub zabezpieczenie w krotkim czasie swoich pozycji bez
ponoszenia znaczacych strat;

d) ocena przeprowadzona zgodnie zart. 34 wykazuje, ze niespelnienie
wymogoéw dotyczacych uzyskania pozwolenia na stosowanie modeli
wewnetrznych  prawdopodobnie  doprowadzi do  niewlasciwych
poziomow kapitatu;

e) firma inwestycyjna wielokrotnie nie jest w stanie osiggna¢ lub utrzymac
odpowiedniego poziomu dodatkowego kapitalu okreslonego w art. 38
ust. 1.

Do celéw ust. 1 lit. a) uznaje sie, ze wymog kapitalowy okreslony w czesci trzeciej
[rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]] nie
obejmuje rodzajow ryzyka lub elementow ryzyka badz obejmuje je
W niewystarczajgcym stopniu tylko wtedy, gdy poziomy, rodzaje i struktura kapitatu,
ktory wilasciwy organ uznal za odpowiedni na podstawie przegladu nadzorczego
oceny przeprowadzonej przez firmy inwestycyjne zgodnie z art. 22 ust. 1, sg wyzsze
niz wymoég kapitatlowy dla firmy inwestycyjnej okreslony w czesci trzeciej
[rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]].

Do celow akapitu pierwszego kapital uznawany za odpowiedni pokrywa wszystkie
istotne rodzaje ryzyka lub elementy takich ryzyk, ktore nie podlegaja szczegdlnemu
wymogowi kapitalowemu. Moga one obejmowaé rodzaje ryzyka lub elementy
ryzyka, ktore sg wyraznie wylaczone z zakresu wymogu kapitatowego okreslonego
W czesci trzeciej [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]].

Wiasciwe organy okreslaja poziom dodatkowego kapitalu wymaganego na
podstawie art. 36 ust. 2 lit. a) jako rdéznic¢ migdzy kapitalem uznawanym za
odpowiedni zgodnie zust.2 niniejszego artykulu a wymogiem kapitatowym
okreslonym w czgSci trzeciej [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]].

Wiasciwe organy wymagaja od firm inwestycyjnych spetnienia dodatkowego
wymogu kapitatowego, o ktdrym mowa w art. 36 ust. 2 lit. a), przy czym fundusze
wiasne podlegaja nastepujacym warunkom:

a) co najmniej trzy czwarte dodatkowego wymogu kapitalowego jest
spelnione za pomocg kapitatu Tier I;

b) co najmniej trzy czwarte kapitatu Tier [ sklada si¢ z kapitatu
podstawowego Tier I;

€c)  wspomniane fundusze wiasne nie sg wykorzystywane w celu spetnienia
ktoregokolwiek z wymogdéw kapitatowych okre$lonych w art. 11 lit. a),
b) i ¢) [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]].

Wilasciwe organy uzasadniajg na piSmie swoja decyzje o natozeniu dodatkowego
wymogu kapitalowego, o ktorym mowa w art. 36 ust. 2 lit. a), jasno przedstawiajac
pelng ocen¢ elementow, o ktorych mowa wust. 1-4 niniejszego artykutu.
W przypadku okreslonym w ust. 1 lit. d) niniejszego artykulu obejmuje to podanie
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konkretnych powodéw, dla ktorych poziom kapitalu okreslony zgodnie z art. 38
ust. 1 uznaje si¢ juz za niewystarczajacy.

EUNB w porozumieniu z ESMA opracowuje projekty regulacyjnych standardow
technicznych okreslajacych sposoéb pomiaru rodzajow ryzyka i elementdw ryzyka,
o ktérych mowa w ust. 2. EUNB zapewnia, by projekty regulacyjnych standardéw
technicznych byty proporcjonalne w swietle:

a) obcigzen zwigzanych zich wdrozeniem, spoczywajacych na firmach
inwestycyjnych i wiasciwych organach;

b)  mozliwosci, ze wyzszy poziom wymogoéw Kkapitatlowych majgcych
zastosowanie w przypadku, gdy firmy inwestycyjne nie stosuja modeli
wewnetrznych, moze wuzasadnia¢ natozenie nizszych wymogow
kapitatowych w przypadku oceny rodzajow ryzyka i elementow ryzyka
zgodnie z ust. 2.

EUNB przedktada Komisji wspomniane projekty regulacyjnych standardéw
technicznych do dnia [dziewieé¢ miesiecy od daty wejscia w Zycie niniejszej
dyrektywy] r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardow technicznych
zgodnie z art. 10—14 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010.

Artykut 38
Wytyczne dotyczqce adekwatnosci kapitatowej

Wiasciwe organy zapewniaja, by firmy inwestycyjne posiadaty poziom kapitatu,
ktory zgodnie zart. 22 w sposob wystarczajacy przewyzsza wymogi okreslone
W czesci trzeciej [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]] i w niniejszej dyrektywie, w tym dodatkowe wymogi kapitatowe,
0 ktérych mowa w art. 36 ust. 2 lit. a), w celu zapewnienia, by:

a)  wahania koniunktury gospodarczej nie prowadzily do naruszenia tych
wymogow;

b)  kapitat firmy inwestycyjnej mogt pokryé ewentualne straty iryzyka
zidentyfikowane w ramach procesow przegladu nadzorczego.

Wtasciwe organy poddaja regularnemu przegladowi poziom kapitatu ustalony przez
kazda firme¢ inwestycyjng zgodnie zust.1 oraz w stosownych przypadkach
przekazuja wnioski z tego przegladu danej firmie inwestycyjnej, wtym wszelkie
oczekiwania odno$nie do korekt poziomu kapitatu ustanowionego zgodnie z ust. 1.

Artykut 39
Wspoipraca z organami ds. restrukturyzacji i uporzqdkowanej likwidacji

Wriasciwe organy konsultujg si¢ z organami ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji przed okres§leniem kazdego dodatkowego kapitalu wymaganego na mocy
art. 36 ust.2 lit.a) oraz przed poinformowaniem firm inwestycyjnych
0 jakichkolwiek oczekiwaniach odnoénie do korekt poziomu kapitatu, o ktdrych
mowa w art. 38 ust. 2. Wtym celu wilasciwe organy przekazuja organom ds.
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji wszystkie dostepne informacje.
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Wiasciwe organy informuja odpowiednie organy ds. restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji o dodatkowym kapitale wymaganym na mocy art. 36
ust. 2 lit. a) oraz o wszelkich oczekiwaniach odno$nie do korekt, o ktérych mowa
w art. 38 ust. 2.

Artykut 40
Wymogi dotyczgce publikacji

Panstwa cztonkowskie uprawniaja wtasciwe organy do:

a) nakladania na firmy inwestycyjne wymogu publikowania informaciji,
o ktérych mowa w art. 45 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]], cz¢sciej niz raz do roku oraz do
ustalania termindéw tej publikacji;

b) nakladania na firmy inwestycyjne wymogu korzystania z okreslonych
srodkow przekazu i1 miejsc do celow publikacji innych niz sprawozdania
finansowe;

c) nakladania na jednostki dominujace wymogu corocznego publikowania,
W pelnej formie albo poprzez zamieszczenie odniesien do rownowaznych
informacji, opisu ich struktury prawnej oraz struktury zarzadzania
I struktury organizacyjnej grupy firm inwestycyjnych zgodnie z art. 24
ust. 1 niniejszej dyrektywy oraz art. 10 dyrektywy 2014/65/UE.

Artykut 41
Obowiqgzek informowania EUNB

Wrtasciwe organy przekazuja EUNB informacje na temat:
a)  ich procedur przegladu i oceny, o ktérych mowa w art. 33;
b)  metody zastosowanej w odniesieniu do decyzji, o ktérych mowa w art. 36-38.

EUNB ocenia informacje przekazane przez wiasciwe organy w celu rozwijania
spojnosci procesu przegladu ioceny nadzorczej. EUNB moze si¢ zwrdci¢ do
wiasciwych organdéw o dodatkowe informacje, aby zakonczy¢ swoja oceng, na
zasadzie proporcjonalno$ci i zgodnie z art. 37 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010.

EUNB przedktada Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdania na temat
stopnia zbieznosci w stosowaniu przepisOw niniejszego rozdziatu miedzy panstwami
cztonkowskimi. EUNB w stosownych przypadkach przeprowadza wzajemne oceny
zgodnie z art. 30 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010.

EUNB wydaje wytyczne skierowane do wiasciwych organdow zgodnie z art. 16
rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010 w celu bardziej szczegoétowego okreslenia —
W sposob, ktory jest odpowiedni do wielkosci, struktury i organizacji wewnetrznej
firm inwestycyjnych oraz do charakteru, zakresu i ztozonosci ich dziatalnosci —
wspdlnych procedur i metod dotyczacych procesu przegladu i oceny nadzorczej,
0 ktérych mowa w ust. 1, oraz oceny traktowania ryzyk, o ktérych mowa w art. 27.
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ROZDZIAL 3

Nadzor nad zgodnoscia z grupowym testem kapitalowym

SEKCJIA L
NADZOR NAD ZGODNOSCIA Z GRUPOWYM TESTEM KAPITALOWYM

Artykut 42
Okreslenie organu sprawujgcego nadzor nad grupg

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by w sytuacji, w ktorej na czele grupy firm
inwestycyjnych stoi unijna dominujgca firma inwestycyjna, nadzér nad zgodnos$cia
z grupowym testem kapitalowym sprawowal wlasciwy organ, ktory wydat
zezwolenie tej unijnej dominujacej firmie inwestycyjnej.

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by w sytuacji, w ktorej jednostka dominujaca
firmy inwestycyjnej jest unijng dominujaca inwestycyjng spotka holdingowa lub
unijng dominujaca finansowa spotka holdingowa o dziatalnosci mieszanej, nadzor
nad zgodnoscig z grupowym testem kapitalowym sprawowat wiasciwy organ, ktory
wydat zezwolenie tej firmie inwestycyjne;j.

Panstwa cztonkowskie zapewniajg, by w sytuacji, w ktorej jednostka dominujgcg co
najmniej dwodch firm inwestycyjnych, ktore uzyskaty zezwolenie w co najmniej
dwoch panstwach cztonkowskich, jest ta sama unijna dominujaca inwestycyjna
spotka holdingowa lub ta sama unijna dominujaca finansowa spdtka holdingowa
0 dziatalno$ci mieszanej, nadzor nad zgodnoscig z grupowym testem kapitatowym
byl sprawowany przez wlasciwy organ wlasciwe dla firmy inwestycyjnej
posiadajacej zezwolenie przyznane w panstwie cztonkowskim, w Ktorym utworzona
zostala inwestycyjna spotka holdingowa Iub finansowa spotka holdingowa
0 dziatalno$ci mieszane;.

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, by w sytuacji, w ktorej jednostki dominujace co
najmniej dwoch firm inwestycyjnych, ktérym udzielono zezwolenia w co najmniej
dwoch panstwach czlonkowskich, obejmuja wigcej niz jedng inwestycyjng spotke
holdingowa lub finansowa spotke holdingowa o dziatalno$ci mieszanej, ktorych
siedziby gléwne znajduja si¢ w réznych panstwach cztonkowskich, a w kazdym
Ztych panstw cztonkowskich znajduje si¢ firma inwestycyjna, nadzor nad
zgodnoscig z grupowym testem kapitatowym byt sprawowany przez wlasciwy organ
wiasciwy dla firmy inwestycyjnej o najwigkszej sumie bilansowe;.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by w sytuacji, w ktorej jednostka dominujacg co
najmniej dwoch firm inwestycyjnych, ktore uzyskaty zezwolenie w Unii, jest ta sama
unijna inwestycyjna spotka holdingowa lub ta sama unijna finansowa spotka
holdingowa 0 dziatalno$ci mieszanej, przy czym zadna z tych firm inwestycyjnych
nie uzyskata zezwolenia w panstwie cztonkowskim, w ktorym utworzono
inwestycyjng spotke holdingowa lub finansowa spotke holdingowa o dziatalno$ci
mieszanej, nadzor nad zgodno$cig z grupowym testem kapitatowym byl sprawowany
przez wlasciwy organ, ktory udzielil zezwolenia firmie inwestycyjnej o najwickszej
sumie bilansowe;j.
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Wriasciwe organy mogg — na mocy wspolnego porozumienia — odstapi¢ od kryteriow,
o ktorych mowa w ust. 3-5, jezeli ich zastosowanie nie byloby wiasciwe w celu
sprawowania skutecznego nadzoru nad zgodnoscig z grupowym testem kapitalowym,
biorgc pod uwage dane firmy inwestycyjne oraz znaczenie dziatalno$ci prowadzone;j
przez nie w odpowiednich panstwach cztonkowskich, i wyznaczy¢ inny wilasciwy
organ wcelu sprawowania nadzoru nad zgodno$cig zgrupowym testem
kapitatowym. W takich przypadkach wlasciwe organy przed podjeciem
jakiejkolwiek tego rodzaju decyzji zapewniaja mozliwo$¢ wyrazenia opinii na temat
tej planowanej decyzji, stosownie do przypadku, unijnej dominujacej inwestycyjnej
spotce holdingowej, unijnej dominujacej finansowej spoice holdingowej
0 dziatalno$ci mieszanej lub firmie inwestycyjnej 0 najwigkszej sumie bilansowe;j.
Wiasciwe organy powiadamiajg Komisj¢ i EUNB o kazdej decyzji.

Artykut 43
Wymogi dotyczqgce informowania w sytuacjach nadzwyczajnych

W przypadku wystgpienia sytuacji nadzwyczajnej, w tym sytuacji okreslonej
w art. 18 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010 lub sytuacji niekorzystnych zmian na
rynkach, ktora to sytuacja potencjalnie zagraza ptynnosci rynku 1 stabilnosci systemu
finansowego w ktdrymkolwiek z panstw cztonkowskich, w ktorym podmioty
nalezace do grupy firm inwestycyjnych otrzymaty zezwolenie, organ sprawujacy
nadzor nad grupa okreslony zgodnie z art. 42, z zastrzezeniem przepiséw rozdziatu 1
sekcja 2 niniejszego tytutu, zawiadamia w najkrotszym mozliwym terminie EUNB,
ERRS i wszelkie odpowiednie wlasciwe organy oraz przekazuje im wszystkie
informacje kluczowe dla realizacji ich zadan.

Artykut 44
Kolegia organdw nadzoru

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby organ sprawujacy nadzér nad grupa
okreslony zgodnie z art. 42 ustanowit kolegia organow nadzoru w celu utatwienia
wykonywania zadan, o ktorych mowa w niniejszym artykule, oraz w celu
koordynacji i wspotpracy z odpowiednimi organami nadzoru panstw trzecich.

Kolegia organ6w nadzoru stanowia dla organu sprawujacego nadzor nad grupg oraz
dla EUNB i pozostatych whasciwych organow ramy dziatania na potrzeby realizacji
nastepujacych zadan:
a)  zadan, o ktérych mowa w art. 43;
b) wymiany informacji migedzy wszystkimi wlasciwymi organami
oraz z EUNB zgodnie z art. 21 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010,

atakze z ESMA zgodnie =zart.21 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010;

C)  osiggnigcia porozumienia, w stosownych przypadkach, odnosnie do
powierzania zadan i delegowania obowigzkéw miedzy wlasciwymi
organami na zasadzie dobrowolnosci;
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d) zwigkszenia efektywnosci nadzoru poprzez dazenie do unikania
zbednego powielania wymogow nadzorczych.

Kolegia organdw nadzoru ustanawia si¢ rowniez w przypadku, gdy wszystkie
jednostki zalezne grupy firm inwestycyjnych, na ktorej czele stoi unijna firma
inwestycyjna, unijna dominujaca inwestycyjna spotka holdingowa Ilub unijna
dominujgca finansowa spoétka holdingowa o dzialalno$ci mieszanej, znajduja sie
W panstwie trzecim.

Zgodnie zart.21 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010 EUNB bierze udziat
w posiedzeniach kolegiéw organéw nadzoru.

Nastgpujace organy posiadajg status cztonkow w kolegium organow nadzoru:

a)  wilasciwe organy odpowiedzialne za nadzor nad jednostkami zaleznymi grupy
firm inwestycyjnych, na ktorej czele stoi unijna firma inwestycyjna, unijna
dominujaca inwestycyjna spotka holdingowa lub unijna dominujgca finansowa
spotka holdingowa o dzialalno$ci mieszanej;

b)  w stosownych przypadkach, organy nadzoru panstw trzecich, z zastrzezeniem
wymogoéw poufnosci, ktore zdaniem wszystkich wilasciwych organdéw sa
réwnorzgdne z wymogami okreslonymi w rozdziale | sekcja 2 niniejszego
tytutu.

Organ sprawujgcy nadzor nad grupg okreSlony zgodnie z art. 42 przewodniczy
posiedzeniom Kkolegium i przyjmuje decyzje. Ten organ sprawujacy nadzor nad
grupa z Wyprzedzeniem i wyczerpujgco powiadamia wszystkich cztonkéw kolegium
o organizacji tych posiedzen, glownych zagadnieniach do omodwienia oraz
0 dzialaniach, ktére nalezy przeanalizowaé. Organ sprawujacy nadzér nad grupa
W odpowiednim czasie wyczerpujaco informuje takze wszystkich czlonkéw
kolegium o decyzjach podjetych w trakcie tych posiedzen lub zastosowanych
srodkach.

Przyjmujac decyzje, organ sprawujacy nadzor nad grupa uwzglednia zasadnosé
dzialalnosci nadzorczej, ktora ma zosta¢ zaplanowana lub podlega¢ koordynacji
przez organy, o ktérych mowa w ust. 5.

Ustanowienie i funkcjonowanie kolegiow formalnie zatwierdza si¢ poprzez ustalenia
sporzadzone na pismie.

W przypadku braku zgody na przyjeta przez organ sprawujacy nadzor nad grupa
decyzje wsprawie funkcjonowania kolegiow organéw nadzoru, kazdy
Z zainteresowanych wilasciwych organdow moze skierowaé¢ sprawe do EUNB
I zwrocié si¢ o pomoc EUNB zgodnie z art. 19 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010.

EUNB moze — z wlasnej inicjatywy zgodnie zart. 19 ust. 1 akapit drugi tego
rozporzadzenia — podja¢ réwniez dziatania wspierajace wlasciwe organy
w przypadku braku porozumienia w sprawie funkcjonowania kolegiéw organow
nadzoru na mocy niniejszego artykutu.

EUNB, w porozumieniu z ESMA, opracowuje projekty regulacyjnych standardéw
technicznych w celu dalszego doprecyzowania warunkéw, na ktorych kolegia
organow nadzoru wykonuja swoje zadania, o ktorych mowa w ust. 1.

EUNB przedktada Komisji wspomniane projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia [dziewig¢ miesiecy od daty wejscia w Zycie niniejszej
dyrektywy] r.
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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 45
Wymogi dotyczgce wspolpracy

Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby organ sprawujacy nadzoér nad grupg
i wlasciwe organy, o Ktdrych mowa w art. 44 ust. 5, wzajemnie przedstawiaty sobie
wszystkie wymagane istotne informacje, w tym informacje dotyczace:

a)  okreslenia struktury prawnej oraz struktury zarzadzania grupy firm
inwestycyjnych, wtym jej struktury organizacyjnej, obejmujacej wszystkie
podmioty objete regulacja i podmioty nieobjete regulacja, jednostki zalezne
nieobjete regulacjg 1jednostki dominujgce, oraz okreslenia wlasciwych
organow wlasciwych dla podmiotéw objetych regulacja wchodzacych w sktad
danej grupy firm inwestycyjnych;

b)  procedur gromadzenia informacji od firm inwestycyjnych wchodzacych
w sktad danej grupy firm inwestycyjnych oraz procedur weryfikacji tych
informacji;

c)  wszystkich niekorzystnych zmian sytuacji w firmach inwestycyjnych lub
w innych jednostkach wchodzacych w sklad grupy firm inwestycyjnych,
mogacych mie¢ powazny wplyw na te firmy inwestycyjne;

d)  wszystkich znaczacych sankcji i wyjatkowych srodkow zastosowanych przez
wlasciwe organy zgodnie z przepisami krajowymi transponujagcymi niniejszg
dyrektywe;

e)  wprowadzenia szczegolnego wymogu kapitatlowego na podstawie art. 36
niniejszej dyrektywy.

Zgodnie z art. 19 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010 wlasciwe organy i organ
sprawujacy nadzor nad grupa moga powiadomi¢ EUNB, jezeli istotnych informacji
nie przekazano zgodnie z ust. 1 bez zbe¢dnej zwloki lub jezeli wniosek o wspodtprace,
W szczegblnosci dotyczacy wymiany istotnych informacji, zostal odrzucony lub nie
podjeto w jego sprawie zadnych dziatan w odpowiednim terminie.

EUNB moze, zgodnie z art. 19 ust. 1 akapit drugi rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010
i z wlasnej inicjatywy, wspiera¢ wiasciwe organy w opracowywaniu spéjnych
praktyk w zakresie wspotpracy.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby przed przyjeciem decyzji, ktora moze by¢
istotna dla zadan nadzorczych innych wiasciwych organow, wlasciwe organy
konsultowaly si¢ ze sobg w sprawach:

a)  zmian w sktadzie udzialowcoéw, w strukturze organizacyjnej lub w strukturze
zarzadzania firm inwestycyjnych wchodzacych w sktad danej grupy ktore to
zmiany wymagaja zatwierdzenia lub zezwolenia ze strony wlasciwych
organow;

b)  znaczacych sankcji natozonych na firmy inwestycyjne przez wiasciwe organy
lub wszelkich innych nadzwyczajnych $rodkéw zastosowanych przez te
organy;
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c)  szczegbdlnych wymogdw kapitalowych natozonych zgodnie z art. 36.

W przypadku, gdy wlasciwe organy maja natozy¢ znaczace sankcje lub zastosowac
inne nadzwyczajne $rodki, o ktorych mowa w ust. 3 lit. b), organy te konsultujg si¢
Z organem sprawujacym nadzor nad grupa.

W drodze odstepstwa od ust. 3 wlasciwy organ nie ma obowigzku konsultowac si¢
Z innymi wlasciwymi organami w przypadkach pilnych lub jezeli taka konsultacja
moglaby zagrozi¢ skutecznos$ci ich decyzji, przy czym w takim przypadku wiasciwy
organ niezwlocznie informuje pozostale zainteresowane wlasciwe organy o SWojej
decyzji 0 nickonsultowaniu sig.

Artykut 46

Weryfikacja informacji dotyczqcych jednostek znajdujgcych sie w innych panstwach

cztonkowskich

Jezeli zaistnieje potrzeba potwierdzenia przez wlasciwe organy w jednym panstwie
cztonkowskim informacji na temat firm inwestycyjnych, inwestycyjnych spoétek
holdingowych, finansowych spoétek holdingowych o dziatalnosci mieszanej,
instytucji finansowych, przedsigbiorstw ustug pomocniczych, holdingdbw mieszanych
lub jednostek zaleznych znajdujacych si¢ w innym panstwie cztonkowskim, w tym
jednostek zaleznych bedacych zaktadami ubezpieczen, panstwa cztonkowskie
zapewniaja, aby wlasciwe organy tego drugiego panstwa cztonkowskiego
przeprowadzity taka weryfikacje zgodnie z ust. 2.

Wriasciwe organy, ktore otrzymaty wniosek na podstawie ust. 1, podejmuja dowolne
Z nastepujacych dziatan:

a)  samodzielnie przeprowadzaja weryfikacje w zakresie swoich kompetenc;ji;

b)  zezwalajg wlasciwym organom, ktore zlozyly ten wniosek, przeprowadzi¢
weryfikacjg;

C)  zwracajg si¢ do audytora badz eksperta o przeprowadzenie weryfikacji.

Do celéw przepiséw lit.a) i ¢) wiasciwe organy, ktore zlozyly wniosek, sa
uprawnione do uczestniczenia w weryfikacji.

SEKCJA 2

INWESTYCYJNE SPOLKI HOLDINGOWE, FINANSOWE SPOLKI HOLDINGOWE

O DZIALALNOSCI MIESZANEJ | HOLDINGI MIESZANE

Artykut 47

Objecie spotek holdingowych nadzorem nad zgodnosciq z grupowym testem kapitatowym

Panstwa

cztonkowskie zapewniaja objgcie inwestycyjnych spotek holdingowych

i finansowych spotek holdingowych o dziatalno$ci mieszanej nadzorem nad zgodnoscia
Z grupowym testem kapitalowym.
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Artykut 48
Kwalifikacje dyrektoréw

Panstwa cztonkowskie wymagaja, aby cztonkowie organu zarzadzajacego inwestycyjnej
spotki holdingowej lub finansowej spotki holdingowej o dzialalno$ci mieszanej cieszyli si¢
odpowiednio dobrg opinig i1 posiadali wystarczajaca wiedzg, umiejetnosci 1 doswiadczenie do
skutecznego wykonywania swoich obowigzkow.

Artykut 49
Holdingi mieszane

1. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby w sytuacji, w ktorej na czele grupy firm
inwestycyjnych stoi holding mieszany, wtasciwe organy odpowiedzialne za nadzor
nad firmg inwestycyjng mogty:

a)  wymagac¢ od holdingu mieszanego przedstawienia wszelkich informacji, ktore
moga by¢ istotne dla nadzoru nad tg firma inwestycyjna;

b)  nadzorowaé transakcje migdzy firmg inwestycyjng a holdingiem mieszanym
I jego jednostkami zaleznymi, atakze wymaga¢ od firmy inwestycyjnej
posiadania odpowiednich procesow zarzadzania ryzykiem i mechanizmow
kontroli wewnetrznej, wtym rzetelnych procedur sprawozdawczych
I ksiggowych, na potrzeby rozpoznawania, wyceniania, monitorowania
I kontrolowania tych transakciji.

2. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby ich wilasciwe organy miaty mozliwo$¢
przeprowadzania kontroli na miejscu wcelu zweryfikowania informacji
otrzymanych od holdingéw mieszanych 1 od ich jednostek zaleznych lub mozliwo$¢
zlecania takich kontroli inspektorom zewnetrznym.

Artykut 50
Sankcje

Zgodnie zrozdzialem 2 sekcja 3 niniejszego tytulu panstwa cztonkowskie zapewniaja
mozliwo$¢ naktadania sankcji administracyjnych lub podejmowania innych $rodkow
administracyjnych majacych na celu wyeliminowanie lub zlagodzenie stwierdzonych
naruszen lub zlikwidowanie przyczyn takich naruszen w stosunku do inwestycyjnych spotek
holdingowych, finansowych spotek holdingowych o dziatalno$ci mieszanej oraz holdingow
mieszanych lub oséb faktycznie nimi zarzadzajacych, ktore naruszajg przepisy ustawowe,
wykonawcze lub administracyjne przyjete w celu transponowania przepisow niniejszego
rozdziahu.

Artykut 51
Ocena nadzoru sprawowanego przez panstwa trzecie i innych technik nadzoru

1. Panstwa cztonkowskie zapewniajg, aby w przypadku, gdy firma inwestycyjna, ktorej
jednostka dominujgca ma swoja siedzibe gldéwnag w panstwie trzecim, nie podlega
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skutecznemu nadzorowi na szczeblu grupy, wlasciwe organy dokonaty oceny, czy
firma inwestycyjna podlega nadzorowi sprawowanemu przez organy nadzoru
panstwa trzeciego, ktory jest rownowazny nadzorowi okreSlonemu w niniejszej
dyrektywie oraz w czesci pierwszej [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]].

2. Jezeli z oceny, o ktdrej mowa w ust. 1, wynika, ze tego rodzaju rownowazny nadzor
nie ma zastosowania, panstwa czlonkowskie stosujg wobec firmy inwestycyjnej
przepisy okreslone W niniejszej dyrektywie i [rozporzadzeniu (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]] lub umozliwiaja stosowanie
odpowiednich technik nadzoru, ktoére osiagaja cele nadzoru w zakresie zgodnosci
z grupowym testem kapitalowym okreSlonym w [rozporzadzeniu (UE) ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]]. Decyzj¢ dotyczaca wspomnianych
technik nadzoru podejmuje wlasciwy organ, ktory przejatby role organu
sprawujacego nadzor nad grupa w przypadku, gdyby jednostka dominujagca miata
Swojg siedzib¢ w Unii, po przeprowadzeniu konsultacji z pozostatymi
zainteresowanymi wlasciwymi organami. Informacje o wszelkich $rodkach
zastosowanych na podstawie niniejszego ustgpu przekazuje si¢ pozostalym
zainteresowanym wilasciwym organom, EUNB oraz Komisji.

3. Wiasciwy organ, ktory przejatby role organu sprawujacego nadzor nad grupa
w przypadku, gdyby jednostka dominujagca miala swoja siedzib¢ w Unii, moze
W szczegbdlnosci wymagac¢ ustanowienia inwestycyjnej spotki holdingowej lub
finansowej spotki holdingowe] 0 dzialalnosci mieszanej w Unii oraz zastosowac
art. 7 [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]]
wobec tej inwestycyjnej spotki holdingowej lub finansowej spotki holdingowe;j
0 dzialalnos$ci mieszanej.

Artykut 52
Wspotpraca z organami nadzoru panstw trzecich

Komisja moze przedstawi¢ Radzie zalecenia odno$nie do negocjacji umow z jednym
panstwem trzecim lub wieloma panstwami trzecimi dotyczacych srodkow sprawowania
nadzoru nad zgodno$cia z grupowym testem kapitalowym nastepujacych  firm
inwestycyjnych:

a) firm inwestycyjnych, ktorych jednostka dominujgca posiada siedzibg
gltdéwna w panstwie trzecim;

b)  firm inwestycyjnych z siedziba w panstwach trzecich, ktorych jednostka
dominujgca posiada siedzibe gtowng w Unii.
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TYTUL V
PUBLIKACJA INFORMACJI PRZEZ WELASCIWE ORGANY

Artykut 53
Wymogi dotyczgce publikacji

1. Wilasciwe organy podaja wszystkie nastgpujace informacje do wiadomosci
publicznej:

a) teksty przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych oraz
ogdlne wytyczne przyjete w danym panstwie cztonkowskim na
podstawie niniejszej dyrektywy;

b)  sposoby korzystania z opcji i swobdd uznania dostepnych na podstawie
niniejszej dyrektywy i [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]];

c) ogolne kryteria imetody stosowane podczas przegladu ioceny
nadzorczej, o ktérych mowa w art. 33;

d)  zbiorcze dane statystyczne w zakresie kluczowych aspektow wdrazania
niniejszej dyrektywy i [rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych]] w ich panstwie cztonkowskim, w tym
liczbe 1 charakter srodkéw nadzorczych zastosowanych zgodnie z art. 36
ust. 2 list. a) oraz sankcji administracyjnych natozonych zgodnie
z art. 16.

2. Informacje opublikowane zgodnie zust.1 sg wystarczajaco kompleksowe
i doktadne, aby umozliwi¢ dokonanie znaczgcego porOwnania zastosowania
przepiséw ust. 1 lit. b), ¢) i d) przez wilasciwe organy poszczegdlnych panstw
cztonkowskich.

3. Ujawniane informacje sg publikowane w jednakowym formacie i sg regularnie
uaktualniane. Ujawniane informacje s3 dostepne pod jednym wspolnym adresem
elektronicznym.
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TYTUL VI
AKTY DELEGOWANE | WYKONAWCZE

Artykut 54
Wykonywanie przekazanych uprawniern

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

2. Uprawnienia do przyjecia aktow delegowanych, o ktorych mowa w art. 3 ust. 2,
art. 27 ust. 3 i art. 33 ust. 6, powierza si¢ Komisji na czas nicokreslony od dnia [data
wejscia w Zycie niniejszej dyrektywy] r.

3. Przekazanie uprawnien, o ktorym mowa w art. 3 ust. 2, art. 27 ust. 3 i art. 33 ust. 6,
moze zosta¢ w dowolnym momencie odwotane przez Parlament Europejski lub przez
Rade. Decyzja 0 odwotaniu konczy przekazanie okreslonych w niej uprawnien.
Decyzja 0 odwotaniu staje si¢ skuteczna od nastepnego dnia po jej opublikowaniu
W Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej lub w okreslonym w tej decyzji
pOzniejszym terminie. Nie wplywa ona na wazno$¢ jakichkolwiek juz
obowigzujacych aktow delegowanych.

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

5. Niezwlocznie po przyjeciu aktu delegowanego Komisja przekazuje go rownoczesnie
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie.

6. Akt delegowany przyjety na podstawie art. 3 ust. 2, art. 27 ust. 3 iart. 33 ust. 6
wchodzi w zycie tylko wtedy, jezeli Parlament Europejski albo Rada nie wyrazity
sprzeciwu w terminie [dwoch miesiecy] od przekazania tego aktu Parlamentowi
Europejskiemu i Radzie, lub jezeli, przed uptywem tego terminu, zar6wno Parlament
Europejski, jak i Rada poinformowaly Komisje¢, Ze nie wniosg sprzeciwu. Termin ten
przedtuza si¢ o [dwa miesigce] z inicjatywy Parlamentu Europejskiego lub Rady.

Artykut 55
Akty wykonawcze

Zmiang kwoty kapitatu zatozycielskiego okreslonej w art. 8 iart. 11 ust. 7, dokonywang
W celu uwzglednienia zmian warunkéw gospodarczych i monetarnych, przyjmuje si¢ jako
akty wykonawcze zgodnie z procedurg sprawdzajacg, o ktdérej mowa w art. 56 ust. 2.

Artykut 56
Procedura komitetowa
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1. Komisj¢ wspiera Europejski Komitet Bankowy utworzony decyzja Komisji
2004/10/WE*. Komitet ten jest komitetem w rozumieniu rozporzadzenia (UE)
nr 182/2011.

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

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

(Dz.U. L 327.1.2004, s. 36).
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1)
2)

3)

4)

5)

TYTUL VII

ZMIANY W INNYCH DYREKTYWACH

Artykut 57
Zmiany w dyrektywie 2013/36/UE

W dyrektywie 2013/36/UE wprowadza si¢ nastepujgce zmiany:

w tytule skresla si¢ wyrazy ,,1 firmami inwestycyjnymi”;

art. 1 otrzymuje brzmienie:

SwArtykut 1
Przedmiot

Niniejsza dyrektywa ustanawia przepisy dotyczace:

3)
b)

c)

d)

warunkéw dopuszezenia instytucji kredytowych do dziatalnosci;

uprawnien i narzedzi nadzorczych w zakresie nadzoru ostroznosciowego
sprawowanego przez wtasciwe organy nad instytucjami kredytowymi,

nadzoru ostrozno$ciowego sprawowanego nad instytucjami kredytowymi
przez wlasciwe organy w sposOb, Kktory jest zgodny z przepisami
okre$lonymi w rozporzadzeniu (UE) nr 575/2013;

wymogow w zakresie publikowania przez wiasciwe organy informacji
W obszarze regulacji ostroznosciowej instytucji kredytowych oraz
nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi.”;

w art. 2 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

a)

b)

c)
d)

ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. Niniejsza dyrektywa ma zastosowanie do instytucji kredytowych.”;
skresla si¢ ust. 211 3;

skresla si¢ ust. 5 pkt 1;

ust. 6 otrzymuje brzmienie:

,,0. Na uzytek art. 34 itytutu VII rozdziat 3 podmioty, o ktorych
mowa wust.5 pkt3-24 oraz w aktach delegowanych przyjetych
zgodnie zust. 5a i5b niniejszego artykulu, uznaje si¢ za instytucje
finansowe.”;

w art. 3 ust. 1 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

a)

b)

pkt 3 otrzymuje brzmienie:

»3) »instytucja” oznacza instytucje¢, o ktorej mowa w art. 4 ust. 1
pkt 3 [rozporzadzenia (UE) ---/----* [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych]].”;

skresla si¢ pkt 4;

art. 5 otrzymuje brzmienie:
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L Artykut 5
Koordynacja wewngtrz panstw czlonkowskich

Panstwa czlonkowskie, w ktorych istnieje wigcej niz jeden wilasciwy organ
sprawujagcy nadzér  ostroznosciowy nad instytucjami  kredytowymi
I instytucjami finansowymi, podejmuja wymagane srodki w celu zapewnienia
koordynacji prac tych organéw.”;

6) dodaje sig¢ art. 8a w brzmieniu:
SYArtykut S8a

Szczeg6lne wymogi W zakresie zezwolen dla instytucji kredytowych, o ktérych
mowa w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzqdzenia (UE) nr 575/2013

1. Panstwa cztonkowskie wymagajg, aby przedsiebiorstwa, o ktérych mowa
wart. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, ktore uzyskaty juz
zezwolenie na podstawie tytulu II dyrektywy 2014/65/UE, przedtozyly wniosek
0 udzielenie zezwolenia zgodnie z art. 8 najp6zniej w dniu:

a) gdy s$rednia miesieczna catkowita warto$¢ aktywow obliczona dla okresu
dwunastu kolejnych miesigcy przekroczy 30 mld EUR; lub

b) gdy — wsytuacji gdy S$rednia miesigczna catkowita warto$¢ aktywoOw
obliczona dla okresu dwunastu kolejnych miesigcy jest nizsza niz 30 mld
EUR — calkowita faczna warto$¢ aktywdéw wszystkich przedsigbiorstw
nalezacych do grupy, do ktorej nalezy przedsigbiorstwo, prowadzacych
jakikolwiek z rodzajow dziatalnosci, o ktérych mowa w sekcji A pkt3 i6
w zalaczniku I do dyrektywy 2014/65/UE, iktorych catkowita warto$¢
aktywow obliczona jako Srednia dla okresu dwunastu kolejnych miesigcy
jest nizsza niz 30 mld EUR, przekroczy kwote 30 mld EUR.

2.  Przedsi¢biorstwa, o ktorych mowa wust. 1, moga W dalszym ciggu
prowadzi¢ dziatalno$¢, o ktérej mowa w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzadzenia
(UE) nr 575/2013, do czasu uzyskania zezwolenia, 0 ktbrym mowa w tym ustepie.

3. W drodze odstepstwa od ust. 1 przedsi¢biorstwa, o ktérych mowa w art. 4
ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, ktére w dniu [data wejscia
W zycie dyrektywy (UE) ---I---- [dyrektywa dotyczqca firm inwestycyjnych] -1
dzien] r. prowadzg dzialalno$¢ jako firmy inwestycyjne posiadajace zezwolenie na
mocy dyrektywy 2014/65/UE, sktadaja wniosek o zezwolenie zgodnie z art. 8 do
dnia [/ rok +1 dzien od wejscia w zZycie dyrektywy (UE) ---[---- [dyrektywa
dotyczqca firm inwestycyjnych]] r.

4. Jezeli po otrzymaniu informacji zgodnie z art. [95a] dyrektywy 2014/65/UE
wlasciwy organ stwierdzi, ze dane przedsigbiorstwo powinno otrzymaé
zezwolenie na dzialalno$¢ jako instytucja kredytowa zgodnie z art. 8 niniejszej
dyrektywy, wlasciwy organ powiadamia przedsigbiorstwo i wlasciwy organ
okreslony wart.4 ust. 1 pkt26 dyrektywy 2014/65/UE oraz przejmuje
odpowiedzialno§¢ za procedure udzielania zezwolenia od dnia tego
powiadomienia.

5. EUNB opracowuje projekty regulacyjnych standardéw technicznych w celu
okreslenia:
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a)  informacji, ktore przedsigbiorstwo ma przekaza¢ wlasciwym organom we
wniosku o udzielenie zezwolenia, w tym programu dziatalnosci, o ktérym
mowa w art. 10;

b)  metody obliczania wartosci progowych, o ktérych mowa w ust. 1.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardéw technicznych,
o ktorych mowa w lit.a) i b), zgodnie zart.10-14 rozporzadzenia (UE)
nr 1093/2010.

EUNB przedstawia Komisji powyzsze projekty standardow technicznych do dnia
[1 stycznia 2019] r.”;

7)  wart. 18 dodaje sig lit. aa) w brzmieniu:

,»aa) wykorzystuje zezwolenie wytgcznie w celu prowadzenia dzialalnosci,
o0 ktorej mowa w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, a jej
srednia taczna wartos¢ aktywoOw jest nizsza niz warto$ci progowe okreslone
w tym artykule przez okres 5 nastgpujacych po sobie lat;”;

8) skresla si¢ tytut IV;
9) art. 51 ust. 1 akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

»Wlasciwe organy przyjmujacego panstwa czionkowskiego moga zwrocic¢ si¢ do
organu sprawujacego nadzor skonsolidowany — w przypadkach, gdy zastosowanie
ma art. 112 ust.1 — lub do wilasciwych organow panstwa czlonkowskiego
pochodzenia z wnioskiem 0 uznanie oddziatu instytucji kredytowej za istotny.”;

10) art. 53 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

»2. Ust. 1 nie stanowi przeszkody dla wymiany informacji migdzy wtasciwymi
organami ani dla przekazywania informacji ERRS, EUNB lub Europejskiemu
Urzedowi Nadzoru (Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Gield i Papieréw
Wartosciowych) (,,EUNGiPW”) ustanowionemu rozporzadzeniem Parlamentu
Europejskiego i1 Rady (UE) nr1095/2010 przez wlasciwe organy zgodnie
Z niniejsza dyrektywa, rozporzadzeniem (UE) nr 575/2013, [dyrektywa (UE) ---/--
-- [dyrektywa dotyczaca firm inwestycyjnych], innymi dyrektywami majacymi
zastosowanie do instytucji kredytowych oraz zart. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1092/2010, z art. 31, 35 i 36 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010 oraz art. 31
I 36 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010. Do informacji tych zastosowanie ma
ust. 1.

* Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada
2010r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu
Nadzoru Gietd i Papier6w Warto§ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia
decyzji Komisji 2009/77/WE (Dz.U. L 331z 15.12.2010, s. 84).

11) w art. 66 ust. 1 dodaje si¢ lit. aa) w brzmieniu:

,aa) prowadzenia przynajmniej jednego rodzaju dziatalno$ci, o ktdrym mowa
w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, i przekroczenia warto$ci
progowej wskazanej w tym artykule bez zezwolenia na dziatalno$¢ jako instytucja
kredytowa;”;

12) w art. 76 ust. 5 skre$la si¢ ostatnie zdanie;
13) art. 86 ust. 11 otrzymuje brzmienie:
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14)
15)

16)

»11. Wlasciwe organy zapewniaja posiadanie przez instytucje plandéw
restrukturyzacji plynnosci okreslajacych wlasciwe strategie i odpowiednie $rodki
wykonawcze w celu pokrycia ewentualnego braku ptynnosci, w tym w stosunku
do oddziatow majacych siedzibe w innych panstwach cztonkowskich. Wtasciwe
organy zapewniaja, by plany te byly testowane przez instytucje co najmniej raz do
roku, uaktualniane na podstawie rezultatdw alternatywnych scenariuszy
okreslonych w ust. 8, zglaszane kadrze kierownicze] wyzszego szczebla i przez
nig zatwierdzane, tak aby mozna bylo odpowiednio dostosowaé wewngtrzne
polityki i procedury. Instytucje podejmuja z wyprzedzeniem konieczne dzialania
operacyjne w celu zapewnienia mozliwo$ci natychmiastowego wdrozenia planow
restrukturyzacji ptynnosci. Takie dziatania operacyjne obejmuja posiadanie
zabezpieczenia dostgpnego w trybie natychmiastowym na potrzeby pozyskania
finansowania z banku centralnego. Obejmuje to posiadanie zabezpieczenia
w walucie innego panstwa cztonkowskiego, w razie potrzeby, lub w walucie
panstwa trzeciego, w stosunku do ktérego instytucja kredytowa posiada
ekspozycje, oraz, jezeli jest to konieczne z punktu widzenia operacyjnego, na
terytorium przyjmujgcego panstwa czlonkowskiego lub panstwa trzeciego,
ktorego waluty dotyczy jej ekspozycja.”;

w art. 110 skresla si¢ ust. 2;
art. 114 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

1. W przypadku wystgpienia sytuacji nadzwyczajnej, w tym sytuacji
okreslonej wart. 18 rozporzadzenia (UE) nr1093/2010 lub sytuacji
niekorzystnych zmian na rynkach, ktora to sytuacja potencjalnic zagraza
plynnosci na rynku i stabilnosci systemu finansowego w Ktorymkolwiek
z panstw cztonkowskich, gdzie podmioty grupy otrzymaly zezwolenie na
dziatalno$¢ lub gdzie majg siedzibe istotne oddziaty, o ktorych mowa w art. 51,
organ sprawujacy nadzor skonsolidowany, z zastrzezeniem rozdziatu 1 sekcja 2
oraz, w stosownych przypadkach, tytulu IV rozdziat I sekcja 2 [dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) ---/---- [dyrektywa dotyczaca firm
inwestycyjnych]]*, zawiadamia w najkrotszym mozliwym terminie EUNB
i organy, o ktérych mowa wart. 58 ust. 4 iart.59, oraz przekazuje im
wszystkie informacje kluczowe dla realizacji ich zadan. Obowiazki te dotycza
wszystkich wiasciwych organéw.

* [Dyrektywa (UE) ---/---- Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia ... r.

2,

W sprawie ..... 1.7
w art. 116 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
a)  ust. 2 otrzymuje brzmienie:

2.  Wtasciwe organy wchodzace w sktad kolegiow organdéw nadzoru oraz
EUNB Scisle ze sobg wspotpracujag. Wymogi poufnosci wynikajace z tytutu
VII rozdziat 1 sekcja II niniejszej dyrektywy i, w stosownych przypadkach,
tytutu IV rozdziat 1 sekcja 2 [dyrektywy (UE) ---/---- [dyrektywa dotyczaca
firm inwestycyjnych]] nie uniemozliwiajg wlasciwym organom wymiany
informacji poufnych w ramach kolegiéw organdéw nadzoru. Ustanowienie
| funkcjonowanie kolegiow organéw nadzoru nie wplywa na prawa
i obowigzki wlasciwych organéw wynikajace z niniejszej dyrektywy
I rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.”;
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b)  ust. 6 otrzymuje brzmienie:

,»0. W kolegiach organéw nadzoru moga uczestniczy¢ wilasciwe organy
odpowiedzialne za nadzor nad jednostkami zaleznymi unijnej dominujacej
instytucji lub unijnej dominujgcej finansowej spotki holdingowej, lub
unijnej dominujacej finansowej spotki  holdingowej o dziatalno$ci
mieszanej, atakze wlasciwe organy przyjmujacego  panstwa
cztonkowskiego, w ktorym majg siedzibe istotne oddziaty, o ktérych mowa
w art. 51, w stosownych przypadkach banki centralne wchodzace w sktad
ESBC, a takze organy nadzoru panstw trzecich, w stosownych przypadkach
| Z zastrzezeniem wymogow poufnosci rownowaznych — zdaniem
wszystkich wlasciwych organow — wymogom okreslonym w tytule VII
rozdzial 1 sekcja Il niniejszej dyrektywy oraz, w stosownych przypadkach,
w tytule IV rozdziat 1 sekcja 2 [dyrektywy (UE) ---/---- [dyrektywa
dotyczaca firm inwestycyjnych]].”;

c)  ust. 9 otrzymuje brzmienie:

»9. Z zastrzezeniem wymogow poufnosci wynikajacych z tytulu VII
rozdziat 1 sekcja Il niniejszej dyrektywy oraz, w stosownych przypadkach,
ztytulu IV rozdziat 1 sekcja 2 [dyrektywy (UE) ---/---- [dyrektywa
dotyczaca firm inwestycyjnych]], organ sprawujacy nadzor skonsolidowany
informuje  EUNB 0 dziataniach kolegium organéw nadzoru, w tym
w sytuacjach  nadzwyczajnych, oraz przekazuje EUNB wszystkie
informacje, ktore sa szczegOlnie istotne dla zbieznosci praktyk

nadzorczych.”;
17) art. 125 ust. 2 otrzymuje brzmienie:
2. Informacje  uzyskane  wramach nadzoru  skonsolidowanego,

W szczegolnosci wszelka wymiana informacji migdzy wlasciwymi organami
przewidziana w niniejszej dyrektywie, podlegaja wymogom zachowania
tajemnicy zawodowej lub stuzbowej, co najmniej rownowaznym wymogom,
o ktérych mowa w art. 53 wust. 1 niniejszej dyrektywy w odniesieniu do
instytucji kredytowych lub na mocy art. 13 [dyrektywy (UE) ---/----
[dyrektywa dotyczaca firm inwestycyjnych]].”;
18) w art. 128 skresla si¢ akapit drugi;
19) w art. 129 skresla si¢ ust. 2, 31 4;
20) w art. 130 skresla si¢ ust. 2, 3i 4;
21) art. 143 ust. 1 lit. d) otrzymuje brzmienie:
»d) nie naruszajac przepisow ustanowionych w tytule VII rozdziat 1 sekcja II
niniejszej  dyrektywy oraz, w stosownych przypadkach, przepisow
ustanowionych w tytule IV rozdziat 1 sekcja 2 [dyrektywy (UE) ---/----
[dyrektywa dotyczaca firm inwestycyjnych]] — zbiorcze dane statystyczne
w zakresie kluczowych aspektow wdrazania zasad ostroznosciowych
W kazdym panstwie czltonkowskim, wtym liczbe i charakter S$rodkéw

nadzorczych podjetych zgodnie zart. 102 wust.1 lit.a) oraz Kkar
administracyjnych natozonych zgodnie z art. 65.”.
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Artykut 58
Zmiany w dyrektywie 2014/65/UE

W dyrektywie 2014/65/UE wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

1) art. 8 lit. a) otrzymuje brzmienie:

) nie speinia juz warunkéw, na ktorych podstawie zezwolenie zostato
udzielone, takich jak zgodno$¢ z warunkami okre§lonymi w [rozporzadzeniu
(UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]];”;

2) art. 15 otrzymuje brzmienie:

,, Artykut 15
Finansowanie kapitatu zalozycielskiego

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy nie wydawaly zezwolenia,
o ile zgodnie z wymogami okreslonymi w art. 8 [dyrektywy (UE) ---/---- [dyrektywa
dotyczaca firm inwestycyjnych]] firma inwestycyjna nie posiada wystarczajacego
kapitalu zatozycielskiego uwzgledniajacego charakter danej ustugi inwestycyjnej lub
dziatalnosci inwestycyjnej.”;

3) art. 41 otrzymuje brzmienie:

Artykut 41
Udzielenie zezwolenia

,»1. Wihasciwy organ panstwa cztonkowskiego, w ktorym firma z panstwa trzeciego
utworzyla lub zamierza utworzy¢ swoj oddzial, udziela zezwolenia tylko
w przypadku, gdy wlasciwy organ upewnit sig¢, ze:

a)  warunki okre$lone w art. 39 zostaty spetnione; oraz

b)  oddziat firmy z panstwa trzeciego bedzie w stanie przestrzegac¢ przepisow,
o0 ktérych mowa w ust. 2 i 3.

Wiasciwy organ informuje firme z panstwa trzeciego w terminie szesciu miesi¢cy od
ztozenia kompletnego wniosku o tym, czy zezwolenie zostato udzielone.

2. Oddziat firmy z panstwa trzeciego, ktorej udzielono zezwolenia zgodnie z ust. 1,
wypetnia obowigzki okreslone w art. 16-20, 23, 24, 25 i 27, art. 28 ust. 1, a takze
art. 30, 31 132 niniejszej dyrektywy oraz wart. 3-26 rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014 oraz w s$rodkach przyjetych na ich podstawie, atakze podlega
nadzorowi ze strony wlasciwego organu w panstwie cztonkowskim, w ktorym
udzielono zezwolenia.

W odniesieniu do kwestii obj¢tych niniejsza dyrektywa panstwa czionkowskie nie
naktadaja  jakichkolwiek dodatkowych wymagan w zakresie organizacji
i funkcjonowania oddziatu inie traktujg jakiegokolwiek oddziatu firm z panstw
trzecich w sposob bardziej korzystny niz firmy z Unii.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by wiasciwe organy powiadamiaty corocznie
ESMA o0 liczbie oddzialéw firm z panstw trzecich, ktore dziatajg na ich terytorium.
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4)

5)

3. Oddziatl firmy z panstwa trzeciego, ktorej udzielono zezwolenia zgodnie z ust. 1,
przekazuje corocznie wlasciwemu organowi, o ktorym mowa w ust. 2, nast¢pujace
informacje:

a) informacje dotyczace skali izakresu ustug $wiadczonych i dziatalno$ci
prowadzonej przez ten oddzial w danym panstwie cztonkowskim;

b) informacje dotyczace obrotu ilgcznej wartosci aktywow odpowiadajacych
ustugom i dziatalnosci, o ktorych mowa w lit. a);

C) szczegblowy opis mechanizméw ochrony inwestoréw dostepnych dla klientow
oddziatu, w tym praw tych klientow wynikajacych z systemu rekompensat dla
inwestorow, o ktérym mowa w art. 39 ust. 2 lit. f);

d) informacje dotyczace polityki 1imechanizméw zarzadzania ryzykiem
stosowanych przez oddziat przy §wiadczeniu ustug i prowadzeniu dziatalno$ci,
o0 ktorych mowa w lit. a).

4. Wiasciwe organy, o ktdrych mowa w ust. 2, wilasciwe organy wilasciwe dla
jednostek stanowigcych cze$¢ tej samy grupy, do ktoérej nalezg oddziaty firm
z panstw trzecich, ktorym udzielono zezwolenia zgodnie z ust. 1, oraz ESMA i
EUNB Sscisle wspolpracuja w celu zapewnienia, by cata dziatalno$¢ tej grupy w Unii
podlegata kompleksowemu, spojnemu i skutecznemu nadzorowi zgodnie z niniejsza
dyrektywa, rozporzadzeniem (UE) nr 600/2014, dyrektywa 2013/36/UE,
rozporzadzeniem (UE) nr 575/2013, dyrektywa [dyrektywa (UE) ---/----* [dyrektywa
dotyczaca firm inwestycyjnych] irozporzadzeniem [rozporzadzenie (UE) ---/----*
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnychl].

5. ESMA opracowuje projekty regulacyjnych standardéw technicznych w celu
sprecyzowania informacji, o ktérych mowa w ust. 3.

ESMA przedktada Komisji wspomniane projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia [wstawi¢ date] r.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardow technicznych,
o ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

6. ESMA opracowuje projekty wykonawczych standardéw technicznych
okreslajgcych format, w jakim informacje, o ktérych mowa w ust. 3, maja by¢
przekazywane wlasciwym organom krajowym.

ESMA przedktada Komisji wspomniane projekty wykonawczych standardow
technicznych do dnia [wstawi¢ date] r.

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

w art. 81 ust. 3 lit. a) otrzymuje brzmienie:

»a)sprawdzenia, czy spelnione zostaty warunki regulujace podejmowanie
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne, oraz dla utatwienia monitorowania
takiej dziatalnoséci, procedur administracyjnych irachunkowych oraz
mechanizmow kontroli wewnetrznej;”;

dodaje sig art. 95 a w brzmieniu:

SArtykut 95a
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Przepisy przejsciowe w zakresie zezwolen dla instytucji kredytowych, o ktérych
mowa w art. 4 ust. 1 pkt 1 lit. b) rozporzqdzenia (UE) nr 575/2013

Wiasciwe organy informujg wilasciwy organ, o ktorym mowa w art. 8
dyrektywy 2013/36/UE, jezeli przewidywana faczna warto$¢ aktywow
przedsigbiorstwa, ktore ztozyto wniosek o zezwolenie na podstawie tytutu II
niniejszej dyrektywy przed dniem [data wejscia w zycie dyrektywy (UE) ---I----
[dyrektywa dotyczqca firm inwestycyjnych]] r. w celu prowadzenia rodzajow
dziatalnosci, o ktorych mowa w pkt 3 i 6 sekcji A zatgcznika I, przekracza 30
mld EUR oraz informuje o tym fakcie wnioskodawce.”.

TYTUL VIII
PRZEPISY PRZEJSCIOWE I KONCOWE

Artykut 59
Przepisy przejsciowe

Panstwa cztonkowskie zapewniajg, aby firmy inwestycyjne — inne niz te, o ktorych
mowa W ust. 2 — ktore istniaty w dniu lub przed dniem 1 stycznia 20xx r. [data
wejscia w Zycie niniejszej dyrektywy] iktorych Kkapital zatozycielski nie osigga
poziomdw, o ktérych mowa w art. 8, spelnialy wymogi ustanowione w tym artykule
najp6zniej do dnia [pie¢ lat od daty wejscia w Zycie niniejszej dyrektywy] r. poprzez
roczny wzrost kapitatu o 5 000 EUR.

Jezeli roczny wzrost kapitalu okreslony w akapicie pierwszym nie jest
wystarczajacy, aby firma inwestycyjna osiggngta wymagany poziom Kkapitalu
zatozycielskiego na koniec pigcioletniego okresu, panstwa cztonkowskie zezwalaja
na dodatkowy okres przejsciowy trwajacy maksymalnie pie¢ lat. Whasciwe organy
ustalajg roczne kwoty, ktére maja zastosowanie podczas trwania tego dodatkowego
okresu przejsciowego.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby podmioty prowadzace handel towarami
spelnialy wymogi ustanowione przepisami art. 8 najpozniej do dnia [pieé lat od daty
wejscia w Zycie niniejszej dyrektywy] r.

Artykut 60
Przeglgd

Do dnia [trzy lata po dacie rozpoczecia stosowania niniejszej dyrektywy
i rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych]] r.
Komisja, w scistej wspotpracy z EUNB i ESMA, przedstawia sprawozdanie —
w stosownych przypadkach wraz z wnioskiem ustawodawczym - Parlamentowi
Europejskiemu i Radzie, ktére dotyczy:

a)  przepisow dotyczacych wynagrodzenia ustanowionych w niniejszej dyrektywie
oraz wrozporzadzeniu (UE) ---/---- [rozporzadzenie dotyczace firm
inwestycyjnych];

b)  skutecznosci rozwigzan w zakresie przekazywania informacji na podstawie
niniejszej dyrektywy;
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c)  wspotpracy Unii ipanstw czlonkowskich z panstwami trzecimi w zakresie
stosowania niniejszej dyrektywy i rozporzadzenia (UE) ---/---- [rozporzadzenie
dotyczace firm inwestycyjnych];

d)  zastosowania niniejszej  dyrektywy irozporzadzenia (UE)  ---/----
[rozporzadzenie dotyczace firm inwestycyjnych] wobec firm inwestycyjnych
na podstawie ich struktury prawnej i modelu wtasnosciowego.

Artykut 61
Transpozycja

1. Panstwa cztonkowskie przyjmuja i publikuja, najpozniej do dnia [/8 miesiecy od
daty wejscia w zycie niniejszej dyrektywy] r., przepisy ustawowe, wykonawcze
I administracyjne niezbedne do wykonania niniejszej dyrektywy.

2. Panstwa czlonkowskie stosuja te przepisy od dnia [data rozpoczecia stosowania
rozporzqdzenia (UE) ---I---- [rozporzqdzenie dotyczqgce firm inwestycyjnych]] r.

3. Panstwa czlonkowskie przekazuja Komisji i EUNB tekst przepisow prawa
krajowego przyjetych w dziedzinie objetej niniejsza dyrektywa.

W przypadku gdy dokumenty towarzyszace powiadomieniu o $rodkach transpozycji
przekazane przez panstwa cztonkowskie nie sg wystarczajace do pelnej oceny
zgodno$ci  przepisow transponujacych  z okre$lonymi przepisami niniejszej
dyrektywy, Komisja moze na wniosek EUNB w ramach wykonywania jego zadan
zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 1093/2010 lub z wlasnej inicjatywy wymagac¢ od
panstw cztonkowskich przekazania bardziej szczegdlowych informacji dotyczacych
transpozycji i wykonania tych przepiséw i niniejszej dyrektywy.

4. Przepisy, o ktérych mowa w ust. 1, zawieraja odniesienie do niniejszej dyrektywy
lub odniesienie takie towarzyszy ich urzgdowej publikacji.

Artykut 62
Wejscie w Zycie

Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku

Urzedowym Unii Europejskiej.

Do celow nadzoru nad firmami inwestycyjnymi oraz restrukturyzacji i uporzadkowane;j
likwidacji firm inwestycyjnych odestania do dyrektywy 2013/36/UE w innych aktach Unii
traktuje si¢ jako odestania do niniejszej dyrektywy.

Artykut 63
Adresaci

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw cztonkowskich.
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Sporzadzono w Brukseli dnia [...] .

W imieniu Parlamentu Europejskiego
Przewodniczgcy

W imieniu Rady
Przewodniczgcy
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