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1. Ograniczenie nadmiarowego raportowania wzgledem organdéw nad-
zoru

1.1. Rozporzadzenie SSR — podwyzszenie progu obowigzku raportowania krét-
kich pozycji (art. 5 SSR) do poziomu 0,2% wyemitowanego kapitatu dla wszystkich
emitentow

Streszczenie:

Podwyzszenie progu obowigzku raportowania krotkich pozycji (art. 5 Rozporzadze-
nia SSR) do poziomu 0,2% wyemitowanego kapitatu dla wszystkich emitentéw.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Zmiana art. 5 ust. 2 Rozporzadzenia SSR poprzez wpisanie, ze stosowny prog powo-
dujacy obowigzek zgtoszenia wynosi 0,2% wyemitowanego kapitatu podstawowego
danej spotki.

Regulacje dotyczace obowigzku raportowania krétkiej sprzedazy zostaty wprowa-
dzone w reakcji na kryzys finansowy z 2008-2009 r. Podstawowym celem uchwale-
nia Rozporzadzenia SSR byto zapewnienie stabilnosci systemu finansowego. Wcho-
dzac w zycie w 2012 r., Rozporzadzenie SSR ustanowito prég powodujgcy obowig-
zek zgtoszenia na poziomie 0,2% wyemitowanego kapitatu podstawowego danej
spotki. Niestabilnos¢ spowodowana globalng epidemig COVID-19 uzasadniata obni-
Zenie progu do 0,1%. Prog 0,1% wprowadzony zostat Rozporzadzeniem delegowa-
nym 2022/27 zmieniajgcym Rozporzgdzenie SSR. Zdezaktualizowanie sie przesta-
nek stojacych za obnizeniem progu do 0,1% uzasadnia jego podwyzszenie do po-
ziomu 0,2%. Powrdt do progu 0,2% nie wygeneruje dodatkowego ryzyka systemo-
wego.

Proponowane brzmienie
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Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 5 ust. 2 Rozporza- | Stosowny prog powodujacy obowigzek zgtoszenia okreslony jest procentowo i wynosi 0,2 % wyemitowa-
dzenia SSR nego kapitatu podstawowego danej spétki oraz kazde 0,1 % powyzej tej pierwszej wartosci.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Odcigzenie administracyjne dla uczestnikow rynku oraz redukcja kosztow nadzoru.

1.2. Sekurytyzacja — redukcja zakresu przekazywanych informacji w ramach
transakcji sekurytyzacyjnych

Streszczenie:

Redukcja obowigzkéw raportowych poprzez rezygnacje z przekazywania nadmiaro-
wych, zbednych dla inwestorow instytucjonalnych, jak i dla organéw nadzoru infor-
macji.



Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Wymogi transparentnosci okreslone w Rozporzgdzeniu SECR i doprecyzowanie w
aktach wykonawczych Poziomu 2, pozwolity na zwiekszenie dostepnosci danych
dot. sekurytyzacji, w tym szczegdtowych danych dot. ekspozycji bazowych, zaréwno
dla inwestoréw, jak i witasciwych organéw nadzorczych. Jednak, zainteresowane
strony wskazywaty, ze ich spetnianie wigze sie z wysokimi kosztami, sg one nad-
miernie obcigzajgce i nieproporcjonalne, zas ich uproszczenie mogtoby sie odby¢
bez szkody dla ochrony inwestoréw instytucjonalnych i utatwienia nadzoru.

UKNF proponuje rozwigzania majgce na celu zmniejszenie obcigzen regulacyjnych
w obszarze raportowania danych sekurytyzacyjnych, co mozna osiggna¢ m.in. po-
przez przeglad obecnych szablonéw informacyjnych i weryfikacje raportowanych
informacji. Mozliwym rozwigzaniem jest rozwazenie zmniejszenia iloSci raportowa-
nych informacji w aktach delegowanych Poziomu 2, w szczegdlnosci poprzez ewen-
tualng likwidacje pél raportowych w zatgcznikach okreslonych w Rozporzgdzeniu
delegowanym 2020/1224 oraz Rozporzadzeniu wykonawczym 2020/1225:

e Zafacznik IIl: RREL: 15, 16, 17, 19, 20, 21, 26, 31, 52-55, 59, 60- 62, 70, 78, 82-84;

e Zafacznik Ill: CREL: 20, 21, 26, 41, 42, 44, 48, 50, 51, 54, 67, 70, 72,97, 106, 117-
119, 145, 154-171,;

e Zatacznik IV: CRPL: 13, 28, 31, 35, 60-65, 69, 70, 72, 73, 88-95;
e Zatgcznik V: AUTL: 27, 36, 48, 50, 51, 54-58;

e Zatgcznik VI: CMRL: 24, 45, 46, 48, 49, 68, 69;

e  Zatacznik VII: CCDL: 20;

e  Zatgcznik VIII: LESL: 14, 20, 25, 44, 45, 47, 48, 67- 69.;

e Zafacznik IX: ESTL: 46, 47, 49, 50, 56;

e  Zafacznik X: NPEL: 20;

e Zafacznik XI: IVAL: 22, 23, 24, 26;

e  Zatacznik XII: 1VSS: 18, 23, 37; IVSR9.

Redukcja obowigzkéw raportowych powinna odby¢ sie przede wszystkim dla trans-
akcji prywatnych. Aby nie duplikowac liczby wymaganych zatgcznikow, UKNF pro-
ponuje réwniez wprowadzenie kolumny ,,PRIVATE REQUIRED” (po kolumnie ,,ND5
Allowed”), ktéra wskaze, czy pole jest wymagane do raportowania w przypadku se-
kurytyzacji prywatnych.
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1 Sprawozdanie Komisji dla Parlamentu Europejskiego i Rady Funkcjonowanie rozporzadze-

nia w sprawie sekurytyzacji, sekcja 5.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52022DC0517
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52022DC0517
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art. 7 Rozporzadzenie

. Do sformutowania na dalszym etapie prac
SECR (zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zmniejszenie obcigzen operacyjnych dla podmiotéw zaangazowanych w sekuryty-
zacje oraz ponoszonych przez nie kosztéw. Jednoczesnie, wskutek tego moze przy-
czyni¢ sie do zwiekszenia wolumenu emisji na rynku sekurytyzacyjnym.

1.3. Usuniecie podwadjnego raportowania informacji dot. wynagrodzen przez
instytucje kredytowe

Streszczenie:

Rezygnacja z wymogu cyklicznego raportowania zréznicowania wynagrodzenia ze
wzgledu na pte¢, o ktdrym mowa w Dyrektywie CRD, przez instytucje kredytowe, ze
wzgledu na podwdjne raportowanie informacji.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Panstwa cztonkowskie zobowigzane sg do dnia 7 czerwca 2026 r. wprowadzi¢ w
zycie przepisy ustawowe, wykonawcze i administracyjne niezbedne do wykonania
Dyrektywy 2023/970.

Dyrektywa 2023/970 w art. 9 wprowadza obowigzek sporzadzania sprawozdawczo-
Sci w zakresie luki ptacowej miedzy pracownikami ptci zenskiej i meskiej dla praco-
dawcéw zatrudniajgcych co najmniej 100 pracownikow. Zgodnie z art. 9 ust. 8 Dy-
rektywy 2023/970, panstwa cztonkowskie moga samodzielnie zestawia¢ raporto-
wane informacje. Informacje te podaje sie do wiadomosci publicznej.

Aby zapobiec dublowaniu sie obowigzkéw sprawozdawczych nadzorowanych pod-
miotéw oraz naktaddw pracy zwigzanych z gromadzeniem danych ze strony orga-
now nadzoru, UKNF proponuje usuniecie z art. 75 ust. 1 Dyrektywy CRD zapisu
wskazujacego na obowigzek:

e przekazywania przez instytucje kredytowe informacji dotyczacych zréznicowa-
nia wynagrodzenia ze wzgledu na pteé;

e gromadzenia i przekazywania do EUNB przez organy nadzoru informacji otrzy-
manych od podmiotéw nadzorowanych dotyczacych zréznicowania wynagro-
dzenia ze wzgledu na ptec.

Dodatkowo, UKNF proponuje:

e zapewnié jednolity punkt odbioru danych pozyskiwanych na mocy Dyrektywy
2023/970 dotyczacych luki ptacowej miedzy pracownikami ptci zenskiej i me-
skiej oraz zabezpieczy¢ przekazywanie tych danych z jednolitego punktu od-
bioru na platforme ESAP;

o dokonac przegladu i weryfikacji przepiséw sektorowych, w celu wyeliminowa-
nia powielania sie wymogdéw raportowych dotyczacych zréznicowania wyna-
grodzenia ze wzgledu na pte¢;



e nowelizacje Wytycznych EBA/GL/2022/06 z dnia 30 czerwca 2022 r.2 - w zakre-
sie wytycznych dotyczacych zréznicowaniu wynagrodzenia ze wzgledu na ptec.
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1. Wtasciwe organy gromadza informacje ujawnione zgodnie z kryteriami ujawniania informacji ustano-

art. 75 ust. 1 Dyrektywy W|onym| w art 450 ust. 1lit. g), h) |) oraz k) rozporzqdzema (UE) nr 575/2013 atakze-informacjeudzie-

CRD (zmiana)

dzen. Wtasciwe organy przekazujg te informacje EUNB.

B v.3¥ 3 vania pteé; oraz wykorzystujg te
mformac;e w celu przeprowadzema anallz porownawczych tendenCJl i praktyk w dziedzinie wynagro-

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zmniejszenie naktadéw pracy i innych kosztow zwigzanych z podwdjnym raporto-
waniem danych o zréznicowaniu wynagrodzenia ze wzgledu na pteé.

1.4. Ograniczenie obowigzkéw raportowania w obszarze zarzgdzania ryzy-
kiem ze strony zewnetrznych dostawcéw ustug ICT

Streszczenie:

Usuniecie obowigzku sprawozdawczego, o ktorym mowa w art. 28 ust. 3 akapit
trzeci Rozporzgdzenia DORA, obejmujgcego przedstawianie co najmniej raz w roku
wiasciwym organom informacji na temat liczby nowych ustalen dotyczacych korzy-
stania z ustug ICT, kategorii zewnetrznych dostawcéw ustug ICT, rodzaju ustalen
umownych oraz swiadczonych ustug ICT i obstugiwanych funkcji.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Obowigzki podmiotéw finansowych w zakresie zarzadzania ryzykiem ze strony ze-
wnetrznych dostawcéw ustug ICT przewidujg m.in. wymogi w zakresie raportowa-
nia. Dotyczy to w szczegdlnosci:

e przedstawiania co najmniejraz w roku wtasciwym organom informacji na temat
liczby nowych ustalen dotyczacych korzystania z ustug ICT, kategorii zewnetrz-
nych dostawcow ustug ICT, rodzaju ustalen umownych oraz Swiadczonych ustug
ICT i obstugiwanych funkcji (art. 28 ust. 3 akapit trzeci Rozporzadzenia DORA);

e udostepniania wtasciwemu organowi, na jego zadanie, petnego rejestru infor-
macji lub, zgodnie z trescig takiego zadania, okreslonych sekcji tego rejestru
wraz ze wszelkimi informacjami uznanymi za niezbedne (art. 28 ust. 3 akapit
czwarty Rozporzadzenia DORA);

e informowania w odpowiednim terminie wtasciwego organu o wszelkich plano-
wanych ustaleniach umownych dotyczacych korzystania zustug ICT

2 Wytyczne EBA/GL/2022/06 z dnia 30 czerwca 2022 r. dotyczace analiz poréwnawczych
praktyk w dziedzinie wynagrodzen, zréznicowania wynagrodzenia ze wzgledu na pteé oraz
zatwierdzonych wyzszych stosunkéw zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia do sktadnikow
statych na podstawie dyrektywy 2013/36/UE
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wspierajgcych krytyczne lub istotne funkcje oraz o tym, ze dana funkcja stata
sie krytyczna lub istotna (art. 28 ust. 3 akapit pigty Rozporzgdzenia DORA).

Proponowane jest wyeliminowanie obowigzku raportowania, o ktérym mowa w
art. 28 ust. 3 akapit trzeci Rozporzadzenia DORA. Zgodnie z art. 31 ust. 10 tego roz-
porzadzenia, informacje pochodzgce z omawianego raportowania powinny by¢ wy-
korzystywane w procesie wyznaczania kluczowych zewnetrznych dostawcow ustug
ICT. Europejskie Urzedy Nadzoru zdecydowaty jednak o wyborze innego zrédta da-
nych wykorzystywanych do tego wyznaczania. W swietle wspdlnej decyzji EUN z
dnia 8 listopada 2024 r. dane te majg pochodzi¢ z petnych rejestréw informacji, po-
zyskiwanych przez witasciwe organy corocznie w oparciu o art. 28 ust. 3 akapit
czwarty Rozporzgdzenia DORA.

Zmiana podejscia do zrédfa danych wykorzystywanych do wyznaczania kluczowych
zewnetrznych dostawcow ustug ICT powoduje, ze raportowanie przewidziane w art.
28 ust. 3 akapit trzeci Rozporzadzenia DORA traci praktyczne znaczenie. Dane ra-
portowane w oparciu o wyzej wymieniony przepis stanowi¢ bedg bowiem element
petnego rejestru informacji pozyskiwanego corocznie przez wtasciwe organy w
oparciu o art. 28 ust. 3 akapit czwarty Rozporzgdzenia DORA.
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art. 28 ust. 3 akapit

trzeci Rozporzadzenia | Usuniecie dotychczasowego akapitu trzeciego z art. 28 ust. 3 Rozporzgdzenia DORA

DORA (usuniecie)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Ograniczenie obowigzkéw Rozporzgdzenia DORA zwigzanych z raportowaniem po-
zwoli podmiotom finansowym m.in. na oszczednosci. Bedzie takze elementem roz-
WOju przyjaznego i wspierajgcego przedsiebiorczosé sSrodowiska regulacyjnego.

Proponowana zmiana wptynie na efektywniejsze wykorzystanie posiadanych przez
podmioty finansowe ograniczonych zasobéw w obszarze operacyjnej odpornosci
cyfrowej, aby realizowac¢ kluczowe obowigzki w tym zakresie. Dotyczy to w szcze-
gblnosci mozliwosci zaangazowania czesci zasobéw podmiotu finansowego prze-
znaczanych do tej pory na raportowanie do realizowania innych wymogdw w zakre-
sie organizacyjnych i technicznych srodkéw zapewnienia cyberbezpieczenstwa. Od-
cigzy to takze organy nadzoru, zwiekszajac efektywnos¢ sprawowanego nadzoru i
zapewniajgc gromadzenie przez organ nadzoru wytgcznie niezbednych informacji.

1.5. Uproszczenie przepisow dotyczacych raportowania danych przez oddziaty
instytucji kredytowych

Streszczenie:

Uproszczenie przepiséw dotyczgcych raportowania danych, o ktérych mowa w Dy-
rektywie PSD2, w odniesieniu do oddziatdéw instytucji kredytowych, poprzez
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natozenie na oddziaty instytucji kredytowych obowigzku przekazywania odpowied-
nich danych wyfacznie do wtasciwych organdw panstw macierzystych.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Oddziaty instytucji kredytowych, o ktérych mowa w art. 1 ust. 1 lit. a) Dyrektywy
PSD2:

1. Niniejsza dyrektywa ustanawia przepisy, zgodnie z ktérymi paristwa cztonkowskie
rozrézniajq nastepujgce kategorie dostawcdow ustug ptfatniczych:

a) instytucje kredytowe zgodnie z definicjq w art. 4 ust. 1 pkt 1 rozporzqdzenia Par-
lamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 (1), w tym ich oddziaty w rozumieniu
art. 4 ust. 1 pkt 17 tego rozporzqdzenia, gdy takie oddziaty znajdujg sie w Unii, bez
wzgledu na to, czy siedziby zarzqdu tych oddziatow znajdujq sie w Unii, czy — zgodnie
z art. 47 dyrektywy 2013/36/UE i prawem krajowym — poza Unig;

(...)
uznawane sg za jedng z kategorii dostawcow ustug ptatniczych.

Dotyczg ich obowigzki analogiczne do obowigzkéw, ktdre cigzg chociazby na duzych
podmiotach z rynku np. bankach, w odniesieniu do m.in. obowigzkéw raportowania
danych na podstawie Dyrektywy PSD2. Oddziaty instytucji kredytowych zobowig-
zane sg do przekazywania danych dotyczgcych np. obowigzku wynikajgcego z art.
95 ust. 2 Dyrektywy PSD2 przekazywania do KNF (ogdlnie wtasciwego organu) co
roku lub w krotszych odstepach zaktualizowane] i kompleksowej oceny dotyczacej
ryzyk operacyjnych i ryzyk dla bezpieczenstwa, zwigzanych z ustugami ptatniczymi,
ktore swiadczg, oraz dotyczacg adekwatnosci sSrodkdw ograniczajacych ryzyko i me-
chanizmoéw kontroli wprowadzonych w odpowiedzi na te ryzyka, czy tez raporto-
wania informacji, o ktérych mowa w art. 96 ust. 6 Dyrektywy PSD2, czyli danych
statystycznych dotyczgcych oszustw zwigzanych z réznymi sposobami ptatnosci.

Podstawig do przekazania danych dot. oszustw zwigzanych z wykonywanymi ustu-
gami ptatniczymi poza Dyrektywg PSD2 sg tez:

e  Wytyczne EUNB w sprawie wymogow zgtaszania naduzy¢ finansowych na pod-
stawie art. 96 ust. 6 drugiej dyrektywy w sprawie ustug ptatniczych (PSD2)
EBA/GL/2018/05; oraz

e Wytyczne EUNB zmieniajgce wytyczne EBA/GL/2018/05 w sprawie wymogow
zgtaszania naduzy¢ finansowych na podstawie drugiej dyrektywy w sprawie
ustug ptatniczych (PSD2).

Zgodnie z Wytyczng 5.3.: W ramach monitorowania i sprawozdawczosci okreslo-
nych w art. 29 ust. 2 PSD2 i art. 40 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2013/36/UE w sprawie warunkdéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatal-
nosci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwe-
stycyjnymi ustanowiony oddziat dostawcy ustug ptatniczych w EOG powinien skta-
dac sprawozdanie wtasciwemu organowi przyjmujgcego panstwa cztonkowskiego,
w ktérym ma siedzibe, niezaleznie od danych sprawozdawczych dostawcy ustug
ptatniczych w paristwie cztonkowskim pochodzenia.
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Jednoczesnie zgodnie z trescig Wytycznej 4.2. wskazuje sie, ze na wniosek wtasci-
wego organu w panstwie cztonkowskim pochodzenia wtasciwy organ przyjmuja-
cego panstwa cztonkowskiego powinien udostepni¢ informacje i dane przekazane
mu przez ustanowione oddziaty.

Dane, ktére przekazywane sg przez oddziaty instytucji kredytowych do UKNF, zgod-
nie z trescig Wytycznej 1.2. nie sg przekazywane przez UKNF do EUNB (Wytyczna
1.2 stanowi tylko o obowigzku natozonym na dostawcéw ustug ptatniczych, a nie
oddziaty dostawcow ustug ptatniczych), niemniej istnieje potrzeba ich wtasciwego
gromadzenia oraz odpowiedniej weryfikacji przez UKNF, w przypadku otrzymania
potencjalnego wniosku wtasciwego organu z panistwa cztonkowskiego pochodze-
nia.

Majgc na uwadze:

e jakos¢ przekazywanych danych przez oddziaty instytucji kredytowych (w przy-
padku chociazby art. 95 ust. 2 Dyrektywy PSD2 oddziaty instytucji kredytowych
nie posiadajg odrebnych ocen od ich instytucji kredytowych w panstwie macie-
rzystym, najczesciej w dokumentach dotyczacych instytucji kredytowych z pan-
stw macierzystych zawarte sg podpunkty dotyczace ich oddziatow; dane za-
rowno dotyczgce oddziatéw jak i instytucji przekazywane sg przede wszystkim
do organéw nadzoréw panstw macierzystych),

e stworzenie podwdjnego obowigzku raportowania przez oddziaty instytucji kre-
dytowych poszczegdlnych danych,

nalezatoby dokonaé uproszczenia w raportowaniu danych przez te podmioty po-
przez zniesienie koniecznosci przekazywania danych do wtasciwych organéw nad-
zoréw panstw przyjmujacych.

Woystarczajagcym obowigzkiem bedzie raportowanie danych za oddziaty instytucji
kredytowych do organéw nadzoru panstw macierzystych. Obecny obowigzek po-
woduje znaczne obcigzenie nadzorowanych podmiotéw, ktére czesto w przypadku
oddziatéw, sg matymi podmiotami nieposiadajgcymi oczekiwanych danych, ktére
bez danych od spdtek macierzystych nie sg w stanie sprostac¢ oczekiwanym wymo-
gom. Proponowane jest wiec stworzenie odpowiedniego przepisu w Dyrektywie
PSD2, ktéry by na to wskazywat.
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Panstwa cztonkowskie zapewniaja, by dostawcy ustug pfatniczych co najmniej raz w roku przedstawiali

art. 96 ust. 6 Dyrektywy | swoim wtasciwym organom w panstwie cztonkowskim pochodzenia dane statystyczne dotyczace oszustw
PSD2 (usuniecie) zwigzanych z réznymi sposobami ptatnosci. Te wtasciwe organy przekazuja takie dane EUNB i EBC w za-

gregowanej formie.

13



Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Eliminacja watpliwosci podmiotéw nadzorowanych co do tego, do ktérego organu
nadzoru powinno sie raportowac poszczegdlne dane z Dyrektywy PSD2 (czy do or-
ganu nadzoru wtasciwego panstwa macierzystego, czy tez organu nadzoru panstwa
przyjmujacego). Propozycja zaktada obowigzek raportowania wytacznie do organu
wiasciwego panstwa macierzystego, co wptynetoby na zmniejszenie obcigzen regu-
lacyjnych dla oddziatéw instytucji kredytowych.

1.6. Uproszczenie przepisdw dotyczgcych raportowania danych w zakresie
optat interchange, wynikajacych z Rozporzadzenia 2015/751, w odniesieniu do
transakcji ptatniczych realizowanych w oparciu o karte

Streszczenie:

Wyeliminowanie koniecznosci podwadjnego raportowania danych, ktére sg przeka-
zywane do NBP przez schematy ptfatnicze i do KNF przez dostawcow ustug ptatni-
czych. Ustalenie jednego podmiotu zobowigzanego do przestrzegania i monitoro-
wania.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Optaty interchange uregulowane zostaty w Rozporzadzeniu 2015/751 w sprawie
optat interchange w odniesieniu do transakcji ptatniczych realizowanych w oparciu
o karte.

W sSwietle motywu 24 [...] systemy kart ptatniczych i dostawcy ustug ptatniczych po-
winni mie¢ obowiqzek przekazywania stosownych danych wtasciwym organom kra-
jowym, zgodnie z wymogami tych organdw i zgodnie z terminami przez nie okreslo-

nymi. Obowigzkiem sprawozdawczym nalezy przy tym objgc nie tylko systemy kart
ptatniczych, ale takze dostawcdw ustug ptatniczych, takich jak wydawcy lub agenci

rozliczeniowi, w celu zapewnienia, by wszelkie stosowne informacje byty dostepne
dla wtasciwych organdw, ktdre powinny w kazdym przypadku mie¢ mozliwos¢ wy-
magania gromadzenia takich informacji za pomocq systemu kart ptatniczych. Po-
nadto wazne jest, by panstwa cztonkowskie zapewniaty odpowiedni poziom ujaw-
niania stosownych informacji dotyczqcych majgcych zastosowanie putapdéw opfaty
interchange. Zwazywszy na to, Zze systemami kart ptatniczych zasadniczo nie sq do-
stawcy ustug ptatniczych podlegajgcy nadzorowi ostroznosciowemu, wtasciwe or-
gany mogq wymagac, by informacje przesytane przez te podmioty zostaty potwier-
dzone przez niezaleznego audytora.

Beneficjentami optaty interchange sg banki — wydawcy kart ptatniczych. Definicja
optaty interchange zostata wskazana w z art. 2 pkt 10 i pkt 11 Rozporzadzenia
2015/751, w tym kontekscie nalezy zwrdci¢ réwniez uwage na motyw 31 tego roz-
porzadzenia, ktéry wskazuje na zakaz wprowadzania alternatywnych przeptywoéw
optat na rzecz wydawcow.

Ksztatt przepiséw Rozporzgdzenia 2015/751 powoduje konieczno$é podwdjnego
raportowania tych samych danych — z jednej strony do KNF — przez dostawcéw
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ustug ptatniczych, z drugiej strony do NBP — przez organizacje pfatnicze. Problemem
zwigzanym z raportowaniem tych danych jest rdwniez to, ze zrédtem informacji do-
stawcow (wydawcow instrumentéw ptatniczych i agentdw rozliczeniowych) sg — co
do zasady — raporty organizacji kartowych. Majac powyzsze na uwadze, aby unikngé
podwdjnej sprawozdawczosci w tym zakresie, obowigzkiem sprawozdawczym po-
winna byc¢ objeta jedna strona, tj. organizacje ptatnicze, ktére odpowiadajg za zgod-
no$¢ funkcjonowania schematu ptatniczego z przepisami Rozporzadzenia 2015/751
oraz zapewnienie bezpieczeristwa i sprawnosci funkcjonowania schematu ptatni-
czego
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art. 3 Rozporzadzenia
2015/751 (zmiana)

Objecie wymogami regulacyjnymi wytacznie organizacji ptatniczych (likwidacja dualizmu)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zapewnienie wiekszej przejrzystosci przepiséw, tj. harmonizacja regulacji i wprowa-
dzenie jednolitych zasad w ramach jednolitego obszaru ptatnosci w euro. Ograni-
czenie obowigzkdéw sprawozdawczych, ktére sg nadmiarowe.

1.7. Zniesienie kwartalnego raportowania zagregowanej wartosci wszystkich
transakcji poza systemami rozrachunku na podstawie Rozporzadzenia CSDR

Streszczenie:

Zniesienie kwartalnego raportowania zagregowanej wartosci wszystkich transakgji
poza systemami rozrachunku, o ktérym mowa w art. 9 ust. 1 Rozporzadzenia CSDR,
w odniesieniu do transakgcji, szczegdlnie z udziatem klientéw detalicznych.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Raportowanie tych transakcji na podstawie art. 9 ust. 1 Rozporzadzenia CSDR,
szczegblnie z udziatem klientéw detalicznych (spadkobranie, transfery we-
wnetrzne), nie wnosi wartosci nadzorczej. Informacje takie mozna zweryfikowaé w
ramach uprawnien kontrolnych KNF lub KDPW, a sam proces rozrachunku jest z re-
guty zautomatyzowany.

Proponowane brzmienie
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art. 9 ust. 1 Rozporza-

Do ustalenia na dalszym etapie prac.
dzenia CSDR (zmiana) y piep
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Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Redukcja obowigzkdw raportowych pozwali obnizy¢ koszty administracyjne. Dodat-
kowo, mniejsze obcigzenie operacyjne utatwi koncentracje na kluczowej dziatalno-
sci.

1.8. Rozporzadzenie MiCA — zmiana ograniczen zwigzanych ze sprawozdaw-
czoscig emitenta ART

Streszczenie:

Zmiana art. 23 Rozporzadzenia MiCA w odniesieniu do ograniczen zwigzanych ze
sprawozdawczoscig emitenta ART.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Obecnie emitent ART, ktdrego wartos¢ emisji przekracza 100 000 000 euro jest zo-
bowigzany do przekazywania co kwartat witasciwemu organowi nadzoru informacji
dotyczacych szacowanej Sredniej dziennej liczby i Sredniej tgcznej dziennej wartosci
transakcji ART w odpowiednim kwartale, powigzanych z jego zastosowaniami jako
$rodka wymiany w obszarze jednej waluty®. Emitent powinien szacowa¢ liczbe
i wartos¢ transakcji powigzanych z zastosowaniami ART jako srodka wymiany, odli-
czajac od catkowitej liczby i wartosci transakcji rozliczanych w ART, w danym kwar-
tale, transakcje, w ktorych ART jest:

e wymieniany z emitentem lub z dostawcg ustug w zakresie kryptoaktywow na
srodki pieniezne lub inne kryptoaktywa;

e transakcje, w ktérych ART jest wykorzystywany jako zabezpieczenie na po-
trzeby przeprowadzenia transakcji na instrumentach finansowych;

e transakcje, w ktérych ART jest wykorzystywany do rozrachunku instrumentu
pochodnego.

Emitent moze réwniez odliczy¢ inne transakcje z wykorzystaniem ART, jezeli ma
uzasadnione podstawy, by przypuszcza¢, ze celem tych transakcji nie jest zaptata za
towary lub ustugi.* Dostawcy ustug w zakresie kryptoaktywdéw $wiadczacy ustugi
zwigzane z ART przekazujg emitentowi informacje niezbedne do przygotowania in-
formacji dla wtasciwego organu nadzoru. Jezeli kilku emitentéw emituje tego sa-
mego ART wtasciwy organ po zagregowaniu danych od wszystkich emitentow. Zto-
zono$¢ regulacji dotyczacych szacowania transakcji z wykorzystaniem ART, specy-
fika rynku kryptoaktywdw oraz specyfika technologii zwigzanych z obrotem krypto-
aktywami kreuje istotne ryzyko zaistnienia nieprecyzyjnego ustalenia w ujeciu
kwartalnym sredniej dziennej liczby i sSredniej tgcznej dziennej wartosci transakcji
powigzanych z ART. Rezultatem przekroczenia szacowanej w ujeciu kwartalnym

3 Art. 22 ust. 1 lit. d Rozporzadzenia MiCA.

4 Art. 3 ust. 1 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) .../... z dnia 31.10.2024 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2023/1114 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych okre-
$lajacych metode szacowania liczby i wartosci transakcji, ktére sa powigzane z zastosowaniami tokenéw powigza-
nych z aktywami i tokenéw bedacych e-pienigdzem denominowanych w walucie, ktéra nie jest walutg urzedowa
jednego z panstw cztonkowskich, jako $rodka wymiany.

16

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO



dziennej liczby 1 mlIn transakcji i 200 000 000 euro sredniej tgcznej dziennej warto-
$ci transakcji powigzanych z ART jako srodka wymiany w obszarze jednej waluty jest
obligatoryjne zaprzestanie emisji tego tokena oraz obowigzek przygotowania od-
powiedniego planu, ktéry nastepnie musi zostaé¢ zatwierdzony przez organ wia-
$ciwy’. Zaprezentowana propozycja wprowadza mozliwo$¢ podjecia przez organ
wiasciwy fakultatywnie decyzji w przypadku przekroczenia przez emitenta ART na
koniec kwartatu limitow szacowanej dziennej liczby transakcji oraz sredniej tgcznej
dziennej wartosci transakcji, pozwalajgc mu na ocene czy zaistniaty stan faktyczny
uzasadnia podjecie przez niego reakcji. Dopiero przekroczenie ww. limitéw szaco-
wanej dziennej liczby transakcji oraz sredniej tgcznej dziennej wartosci transakcji w
dwéch nastepujgcych po sobie kwartatach powodowatoby obligatoryjne zaprzesta-
nie emisji tego tokena przez emitenta ART oraz obowigzek przygotowania przez
niego odpowiedniego planu.

Proponowana zmiana art. 23 Rozporzadzenia MiCA uwzglednia ztozony charakter
przestanek wynikajacych z RTS bedacego konsekwencjg dyspozycji art. 22 ust. 6
Rozporzgdzenia MiCA w zakresie dotyczgcym szacowania liczby i wartos¢ transakcji
powigzanych z zastosowaniami ART, specyfikg rynku kryptoaktywow oraz specyfika
technologii zwigzanych z obrotem kryptoaktywami.

Proponowane brzmienie
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art. 23 ust. 1 Rozporza-
dzenia MiCA (zmiana)

Gdy w przypadku tokena powigzanego z aktywami szacowana w dwdch nastepujacych po sobie kwarta-
tach srednia dzienna liczba i $rednia tagczna dzienna wartosc¢ transakcji powigzanych z jego zastosowaniami
jako srodka wymiany w obszarze jednej waluty sg wyzsze niz, odpowiednio, 1 mIn transakcji i 200 000 000
EUR, emitent: a) zaprzestaje emisji tego tokena powigzanego z aktywami; oraz b) w ciggu 40 dni roboczych
od osiagniecia tego progu przedktada wtasciwemu organowi plan majacy na celu zapewnienie utrzymania
szacowanej w ujeciu kwartalnym $redniej dziennej liczby i Sredniej tgcznej dziennej wartosci tych transakcji
na poziomie, odpowiednio, ponizej 1 min transakcji i 200 000 000 EUR.

art. 23 ust. 6 Rozporza-
dzenia MiCA (dodanie)

Gdy w przypadku tokena powigzanego z aktywami szacowana w ujeciu kwartalnym srednia dzienna liczba
i Srednia tagczna dzienna wartos$¢ transakcji powigzanych z jego zastosowaniami jako srodka wymiany w
obszarze jednej waluty sg wyzsze niz, odpowiednio, 1 min transakcji i 200 000 000 EUR, wtasciwy organ
nadzoru moze nakaza¢ emitentowi_zaprzestanie emisji tego tokena powigzanego z aktywami jednoczesnie
nakazujac w ciggu 40 dni roboczych od osiggniecia tego progu przedtozenia wtasciwemu organowi planu
majacego na celu zapewnienie utrzymania szacowanej w ujeciu kwartalnym sredniej dziennej liczby i $red-
niej tacznej dziennej wartosci tych transakcji na poziomie, odpowiednio, ponizej 1 min transakcji i 200 000
000 EUR.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Znaczna redukcja ryzyka oraz kosztéw ponoszonych przez przedsiebiorce, o ktdrych
mowa w art. 23 ust. 1 Rozporzadzenia MiCA, w odniesieniu do mozliwosci przekro-
czenia limitéw, przy jednoczesnym zachowaniu uprawnien wiasciwego organu do
reagowania w uzasadnionych przypadkach.

5 Art. 58 ust. 3 w zw. z art. 22 ust. 1 lit. d Rozporzadzenia MiCA
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1.9. Rozporzadzenie MiCA — zmiana ograniczen zwigzanych ze sprawozdaw-
czoscig emitenta EMT

Streszczenie:

Zmiana ograniczen zwigzanych ze sprawozdawczoscia emitenta EMT, o ktérej
mowa w art. 58 ust. 3 Rozporzadzenia MiCA.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Obecnie emitent EMT denominowanego w walucie, ktdéra nie jest walutg urzedowa
jednego z panstw cztonkowskich (dalej: ,,emitent”), ktérego wartos¢ emisji przekra-
cza 100 000 000 euro jest zobowigzany do przekazywania co kwartat wiasciwemu
organowi nadzoru informacji dotyczacych szacowanej $redniej dziennej liczby i
Sredniej tagcznej dziennej wartosci transakcji EMT w odpowiednim kwartale, powig-
zanych z jego zastosowaniami jako srodka wymiany w obszarze jednej waluty. Roz-
porzadzenie MiCA naktada na emitenta obowigzek szacowania liczby i wartosci
transakcji powigzanych z zastosowaniami EMT jako sSrodka wymiany, w sposéb ana-
logiczny jak ma to miejsce w przypadku emitenta ART (punkt 1.8 niniejszego pisma).
Ztozonos¢ regulacji dotyczacych szacowania transakcji z wykorzystaniem EMT, spe-
cyfika rynku kryptoaktywéw oraz specyfika technologii zwigzanych z obrotem kryp-
toaktywami kreuje istotne ryzyko zaistnienia nieprecyzyjnego ustalenia w ujeciu
kwartalnym sredniej dziennej liczby i Sredniej facznej dziennej wartosci transakgji
powigzanych z EMT denominowanych w walucie, ktéra nie jest walutg urzedowa
jednego z panstw cztonkowskich. Konsekwencje przekroczenia szacowanej w ujeciu
kwartalnym dziennej liczby 1 min transakcji i 200 000 000 euro $redniej tacznej
dziennej wartosc¢ transakcji powigzanych z EMT sg analogiczne jak ma to miejsce w
przypadku emitenta ART (punkt 1.8 niniejszego pisma). Zaprezentowana propozy-
cja wprowadza mozliwos¢ podjecia przez organ wtasciwy fakultatywnie decyzji w
przypadku przekroczenia przez emitenta EMT denominowanego w walucie, ktdra
nie jest walutg urzedowa jednego z panstw cztonkowskich, na koniec kwartatu limi-
tow szacowanej dziennej liczby transakcji oraz $redniej tacznej dziennej wartosci
transakcji, pozwalajgc mu na ocene czy zaistniaty stan faktyczny uzasadnia podjecie
przez niego reakcji. Dopiero przekroczenie ww. limitow szacowanej dziennej liczby
transakcji oraz $redniej tgcznej dziennej wartosci transakcji w dwdéch nastepujgcych
po sobie kwartatach powodowatoby obligatoryjne zaprzestanie emisji przez emi-
tenta EMT tego tokena oraz obowigzek przygotowania przez niego odpowiedniego
planu.

Proponowana zmiana art. 58 ust. 3 jest bezposrednio zwigzana z propozycjg zmian
dotyczacych art. 23 Rozporzadzenia MiCA. Uwzglednia ona ztozony charakter prze-
stanek wynikajacych z RTS bedacego konsekwencjg dyspozycji art. 22 ust. 6 Rozpo-
rzgdzenia MiCA w zakresie dotyczgcym szacowania liczby i wartos¢ transakcji po-
wigzanych z zastosowaniami EMT, specyfikg rynku kryptoaktywdw oraz specyfika
technologii zwigzanych z obrotem kryptoaktywami.

Proponowane brzmienie
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art. 58 ust. 3 Rozporza-

minowanych w walucie, ktéra nie jest walutg urzedowg jednego z panstw cztonkowskich.

Art. 22 i 23 oraz art. 24 ust. 3 majg odpowiednie zastosowanie do tokendw bedacych e-pienigdzem deno-

dzenia MiCA (zmiana) | (Ewentualnie w przypadku niezaakceptowania propozycji wskazanej w punkcie 1.1. i 1.2. niniejszego pi-

sie dotyczagcym art. 58 Rozporzadzenia MiCA)

sma, nalezy propozycje brzmienia art. 23 przedstawiong w punkcie 1.2. zastosowa¢ odpowiednio w zakre-

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Redukcja ryzyka oraz kosztdw ponoszonych przez przedsiebiorce, zwigzanych z
mozliwoscig przekroczenia limitdw, o ktérych mowa w art. 23 ust. 1 Rozporzadzenia
MICA, przy jednoczesnym zachowaniu mozliwosci reagowania przez witasciwy or-
gan w uzasadnionych przypadkach.

1.10. Przeglad zakresu informacji przekazywanych do ESAP
Streszczenie:

Przeglad zakresu informacji przekazywanych do ESAP, majacy na uwadze wstepne
zatozenia systemu jako europejskiego odpowiednika amerykanskiego EDGAR oraz
wysokie koszty wdrozenia, ktdre zostaty niedostatecznie oszacowane podczas przy-
gotowania oceny skutkéw regulacji.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Przestanka powstania ESAP byto zaprojektowanie go na wzér amerykanskiego sys-
temu EDGAR®, ktdry zbiera informacje od spétek notowanych na gietdzie. ESAP miat
zwiekszy¢ i uprosci¢ dostep do informacji dla potencjalnych inwestoréw i tym sa-
mym rozbudzi¢ rynek. KE poszta jednak o kilka krokéw dalej i obecnie ESAP obej-
muje szeroki zakres informacji, nie tylko od emitentow.

Spotki, ktore w praktyce nie poszukujg finansowania na rynku kapitatowym (nie sg
spotkami publicznymi) bedg zobowigzane do przekazywania informacji do ESAP i
poniosg w zwigzku z tym koszty, a w konsekwencji gtdwny cel ESAP nie zostanie
zrealizowany, poniewaz dane te nie bedg poszukiwane przez inwestoréw. Rozsad-
nym bytoby przeprowadzenie przeglgdu zakresu danych udostepnianych i przeka-
zywanych do ESAP oraz jego ograniczenie do informacji dotyczacych spétek noto-
wanych na gietdzie — podobnie jak jest to w przypadku EDGAR.

W nastepstwie przeprowadzonych analiz, jesteSmy zdania, ze z ESAP powinno zo-
stac usuniete m.in. raportowanie informacji dot. Dyrektywy BRRD, Rozporzadzenia
IFR oraz Dyrektywy FICOD. UKNF proponuje przeprowadzenie dalszego przegladu
ESAP i rewizje jego zakresu. Z uwagi na fakt, ze zdaniem UKNF przekazywanie infor-
macji w zakresie Rozporzadzenia PRIIP do ESAP jest wskazane, nalezatoby zapewnic
jednolite podejscie panstw cztonkowskich i zrezygnowac z opcji narodowej okreslo-
nej w art. 5 ust. 2 Rozporzadzenia PRIIP.

5 https://www.sec.gov/edgar/search/#
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Uzasadnieniem dla powyzszej propozycji jest rowniez kwestia kosztéw zaréwno na
poziomie podmiotdéw raportujacych jak i organéw gromadzacych dane (collection
bodies), czyli w przewazajgcej wiekszosci krajowych organdw nadzoru. Projekt
przedstawiony przez KE przedstawiat w ocenie skutkdw regulacji (impact assess-
ment) bardzo niskie kwoty, jakie na realizacje ESAP w ocenie KE zostang poniesione
na poziomie podmiotéw oraz krajowych organéw nadzoru. Tymczasem koszty te,
zwtaszcza na poziomie organdw gromadzgcych dane sg znacznie wyzsze niz pier-
wotnie przewidywane i nie bedgq sie ograniczaty do jednorazowych, poniewaz utrzy-
manie systemdéw informatycznych i ich obstuga (serwery, licencje, etc.) beda kosz-
tem na state wpisanym do budzetu z uwagi na ich cyklicznosc.

W tym kontekscie mozna zauwazy¢ kilka innych aspektéw, takich jak zatrzymanie
obecnego trendu do ujednolicania we wszystkich 27 krajach formatéw danych spra-
wozdawczych. Z uzyskanych informacji wynika, ze o ile na etapie poczatkowym
beda akceptowane rézne formaty danych przekazywanych w ESAP zgodnie z legi-
slacjg sektorowg to mozna zaobserwowac zainteresowanie ESMA zmiang formatéw
w tekstach ITS/RTS z data-extractable na machine-readable, co utatwitoby maszy-
nowe odczytywanie tekstu przez sztuczng inteligencje lub sczytywanie duzej ilosci
danych przez np. programy utatwiajgce prace asset managers (tym samym ESAP
bytby systemem przydatnym dla samej ESMA, firm konsultingowych, podmiotéw
badawczych i zarzadzajgcych funduszami). Jednakze zmiany formatéw wielu pod-
miotéw krajowych mija sie z zasadniczym celem jakim jest zwiekszenie konkuren-
cyjnosci firm. Przedsiebiorstwa, oprdcz swojej gtdwnej dziatalnosci, sg zobowigzane
do ponoszenia kosztéw administracyjnych w postaci odpowiedniej sprawozdaw-
czosci i ksiegowosci, a kazda zmiana, a zwtaszcza wiele zmian w réznych kierunkach
w relatywnie krétkim okresie czasu, pocigga za sobg zwiekszenie kosztéw obstugi,
mogace w efekcie spowodowad utrate rentownosci.

Proponowane brzmienie
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Zatacznik do Rozporza-

Do sformutowania na dalszym etapie prac.
dzenia ESAP (zmiana) v piep

art. 5 ust. 2 Rozporza-

dzenie PRIIP (zmiana) L .
w tym panstwie cztonkowskim.

Twérca PRIIP lub osoba sprzedajgca PRIIP uprzednio przekazuje wtasciwemu organowi w panstwie czton-
kowskim dokument zawierajacy kluczowe informacje, w odniesieniu do PRIIP wprowadzanych do obrotu

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Ograniczenie kosztow administracyjnych na poziomie organdw gromadzacych dane
oraz podmiotéw raportujgcych dane przy jednoczesnym zachowaniu celowosci ist-
nienia ESAP, jakim jest dostarczenie informacji o spétkach publicznych potencjal-
nym inwestorom.
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1.11. Zmiana obowigzku informowania wtasciwego organu o opdznieniu ujaw-
nienia informacji poufnej wraz z przekazaniem wyjasnienia

Streszczenie:

Zmiana art. 17 ust. 4 akapit trzeci Rozporzgdzenia MAR polegajgca na zmniejszeniu
obowigzkéw emitentdw w zakresie informowania organu nadzoru i przedstawiania
wyjasnien zwigzanych z opdznianiem podania do publicznej wiadomosci informacji
poufnej. Zamiast obecnego wymogu natychmiastowego przekazywania informacji
do organu nadzoru, emitenci byliby zobowigzani do przechowywania dokumentacji
dotyczacej przyczyn opdznienia i przedstawienia jej organowi nadzoru wytgcznie na
jego zadanie.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Obecnie emitenci sg zobowigzani do natychmiastowego informowania wtasciwego
organu o opdznieniu ujawnienia informacji poufnych oraz przedstawieniu pisem-
nego wyjasnienia spetnienia warunkdw opdznienia publikacji, o ktérych mowa w
art. 17 ust. 4 Rozporzadzenia MAR.

Zgodnie z akapitem trzecim omawianego ustepu panstwa cztonkowskie moga prze-
widzie¢, ze zapis takiego wyjasnienia moze by¢ sktadany dopiero na zadanie wtasci-
wego organu okre$lonego na podstawie art. 17 ust. 3.

Analogiczne zmniejszenie obcigzen regulacyjnych miato miejsce przy okazji przyje-
cia tzw. MAR-Light i dodaniu art. 17 ust. 4 akapit czwarty, poprzez zwolnienie emi-
tentow, ktdrych instrumenty finansowe zostaty dopuszczone do obrotu wytgcznie
na rynku rozwoju MSP z natychmiastowego przekazywania organowi pisemnego
wyjasnienia. Taki emitent sktada pisemne wyjasnienie organowi jedynie na zgdanie
organu i jezeli jest w stanie uzasadni¢ swojg decyzje o opdznieniu, nie ma obo-
wigzku przechowywania zapisu tego wyjasnienia.

Proponowana zmiana ma na celu zmniejszenie nadmiernych obcigzen regulacyj-
nych dla emitentéw, zgodnie z zasadg proporcjonalnosci, przy jednoczesnym zacho-
waniu skutecznosci nadzoru oraz ochrony inwestoréw. Emitenci nadal bedg zobo-
wigzani do dokumentowania i przechowywania przyczyn opdznienia oraz zapew-
nienia spetniania warunkow okreslonych w art. 17 ust. 4 Rozporzadzenia MAR i or-
gany nadzoru zachowajg prawo do zadania wyjasnien i przedstawienia stosownej
dokumentacji.

Obecne brzmienie przepisu zezwala na wprowadzenie przez panstwa cztonkowskie
w przepisach krajowych mozliwosci, by zapis takiego wyjasnienia byt sktadany do-
piero na zgdanie witasciwego organu. Implikuje to wniosek, ze prawodawca unijny
wskazujgc na mozliwosé ztagodzenia obowigzku informacyjnego przez poszcze-
gblne panistwa cztonkowskie, miat sSwiadomos¢, ze dla instytucji opdznienia publi-
kacji informacji poufnej i sprawowania skutecznego nadzoru przez panstwa czton-
kowskie istotne jest przede wszystkim przechowywanie dokumentacji przez emi-
tentdw oraz uprawnienie organdw nadzoru do zgdania przekazania tych wyjasnien.
Proponowana zmiana ujednolici i zharmonizuje praktyke panstw cztonkowskich, eli-
minujac dowolnos¢ dziatan oraz réznice w obowigzkach informacyjnych emitentéw
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w poszczegdlnych krajach cztonkowskich, co skutkowa¢ bedzie wiekszg spdjnoscig
przepiséw prawa w krajach cztonkowskich, a w konsekwencji zmniejszeniem obcia-
zen dla emitentow.

Proponowane brzmienie

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

¢ 17 ust. 4 akapit 3 W przypadku gdy emitent lub uczestnik rynku uprawnien do emisji opdznia podanie informacji poufnych
art. ust. 4 akapi

. P do wiadomosci publicznej na mocy niniejszego ustepu, informuje on wiasciwy organ okreslony na podsta-
Rozporzadzenia MAR| | e . ) . o .
(zmiana) wie ust. 3 o opdznieniu ujawnienia informacji i sktada pisemne wyjasnienie na temat spetnienia warunkéw
zmiana
okreslonych w niniejszym ustepie wyfacznie na zadanie tego organu.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zmniejszenie obcigzen emitentéw w zwigzku z wykonywaniem obowigzkdw infor-
macyjnych, przy jednoczesnym utrzymaniu przejrzystosci oraz stosownych upraw-
nien nadzorczych wtasciwych organdéw nadzoru. Zmniejszenie obowigzkdéw ograni-
czy ryzyko popetniania przez emitentéw btedéw o charakterze administracyjnym i
technicznym, ktére mogtyby doprowadzié¢ do sankgcji. Jednoczesnie, zostanie zacho-
wana ochrona inwestorow, poprzez utrzymanie obowigzku przechowywania sto-
sownej dokumentacji przez emitentéw.

Zmiana zapewnia rownowage miedzy potrzebg ochrony inwestordw i przejrzysto-
$cig rynku a koniecznoscig zmniejszenia obcigzen regulacyjnych. Zmiana harmoni-
zuje i ujednolica obowigzki informacyjne emitentow w panstwach Unii Europejskiej.

1.12. Wprowadzenie mozliwosci opdznienia publikacji informacji poufnych ze
wzgledu na ochrone intereséw panstwa cztonkowskiego

Streszczenie:

Wprowadzenie w art. 17 Rozporzadzenia MAR dodatkowego ustepu zapewniaja-
cego emitentom mozliwosci opdznienia podania do wiadomosci publicznej infor-
macji poufnych, ktérych ujawnienie mogtoby spowodowaé szkody dla panstwa
cztonkowskiego albo bytoby z punktu widzenia jego interesdow niekorzystne.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Wprowadzenie mozliwosci opdznienia publikacji informacji poufnych ze wzgledu na
ochrone intereséw panstwa cztonkowskiego.

Obecnie art. 17 ust. 4 Rozporzadzenia MAR zezwala emitentowi lub uczestnikowi
rynku handlu uprawnieniami do emisji, aby ten na wtasng odpowiedzialnos¢, mégt
op6znié¢ podanie do wiadomosci publicznej informacji poufnych, pod warunkiem,
Ze spetnione sg tgcznie nastepujgce warunki:

e niezwtoczne ujawnienie informacji mogtoby naruszy¢ uzasadnione interesy
emitenta lub uczestnika rynku handlu uprawnieniami do emisji;
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e opodznienie podania do wiadomosci informacji prawdopodobnie nie wprowadzi
w btad opinii publicznej;

e emitent lub uczestnik rynku uprawnien do emisji jest w stanie zapewnié pouf-
no$¢ takich informacji.

Dodatkowo art. 17 ust. 5 Rozporzadzenia MAR w celu zachowania stabilnosci sys-
temu finansowego umozliwia emitentowi bedgcemu instytucjg kredytowg lub in-
stytucja finansowg opdzni¢ podanie do wiadomosci publicznej informacji poufnych,
wiaczajac w to informacje zwigzane z tymczasowym problemem z ptynnoscia, a w
szczegblnosci z potrzebg otrzymania tymczasowego wsparcia ptynnosciowego z
banku centralnego lub od pozyczkodawcy ostatniej instancji pod warunkiem, ze
spetni wszystkie ponizsze warunki:

e ujawnienie informacji poufnych pocigga za sobg zagrozenie dla stabilnosci fi-
nansowej emitenta i systemu finansowego;

e opodznienie ujawnienia informacji lezy w interesie publicznym;
e mozna zapewnic poufnosé tych informacji; oraz

e wiasciwy organ okreslony na podstawie ust. 3 wydat zgode na opdznienie na
podstawie spetnienia okreslonych warunkéw.

Propozycja ma na celu dodanie w art. 17 dodatkowego ustepu, ktéry zapewni moz-
liwosci opdzniania publikacji informacji, jezeli ich ujawnienie mogtoby spowodowac
szkody dla panstwa cztonkowskiego albo bytoby z punktu widzenia jego intereséw
niekorzystne.

Rozporzadzenie MAR nie przewiduje wyjatkéw od obowigzku przekazania do wia-
domosci publicznej informacji poufnej, w przypadku, gdy informacje te stanowia
informacje chroniong na podstawie ustawy o ochronie informacji niejawnych. Z za-
obserwowanej praktyki wynika, ze problematyczna dla emitentéw jest sytuacja,
gdy — przyktadowo — emitent uczestniczy w negocjacjach umowy, ktdrej warunki z
uwagi na istotny interes panstwa np.: bezpieczenstwo narodowe, objete sg klauzu-
lami zgodnie z przepisami ustawy z dnia 5 sierpnia 2010 r. o ochronie informacji
niejawnych, a jednoczesnie emitent bedzie zobowigzany do publikacji informacji
poufnej dot. zawarcia umowy. W tego typu przypadkach pozycja negocjacyjna pod-
miotu bedacego spdtka publiczng moze by¢ gorsza w stosunku do spétek nienoto-
wanych, a jego oferta moze nie zosta¢ wybrana przez zamawiajgcego z uwagi na
cigzace na nim obowigzki informacyjne. Na podstawie obecnego brzmienia przepi-
sow art. 17 Rozporzadzenia MAR problematyczne jest skorzystanie w tego typu
przypadkach przez emitenta z mozliwosci opdznienia informacji poufnej, poniewaz
w zaleznosci od okolicznosci nie zawsze bedg spetnione wszystkie warunki opdznia-
nia informacji poufnej okreslone w art. 17 ust. 4 Rozporzadzenia MAR w szczegél-
nosci przestanki z art. 17 ust. 4 lita) i b).

Emitenci bedg zobowigzani do publikacji opdznionej informacji poufnej jesli prze-
stanka ochrony intereséw panstwa cztonkowskiego nie bedzie juz aktualna, np. w
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sytuacji, gdy witasciwe organy panstwa zdecydujg sie na ujawnienie danej informa-
cji.

Proponowane brzmienie

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

W celu ochrony intereséw panstwa cztonkowskiego emitent lub uczestnik rynku handlu uprawnieniami do

emisji moze na wtasng odpowiedzialnos$¢ opdznié¢ podanie do wiadomosci publicznej informacji poufnych,
art. 17 ust. 4a Rozpo-

rzadzenia MAR (doda-
nie)

pod warunkiem ze spetni wszystkie ponizsze warunki:

a) ujawnienie informacji poufnych mogtoby spowodowac szkody dla panstwa cztonkowskiego albo bytoby
z punktu widzenia jego interesdéw niekorzystne;

b) mozna zapewni¢ poufnos¢ tych informacji.

Proponowane brzmienie zmiany przepisu ma charakter roboczy i wymagac bedzie
dalszych prac nad dostosowaniem do pozostatych przepiséw oraz praktyki panstw
cztonkowskich.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Utatwienie emitentom zarzadzania procesem identyfikacji i opdzniania publikacji
informacji poufnej. Zniknie watpliwosc interpretacyjne odnosnie dziatan, ktére po-
winny by¢ podejmowane przez emitentdw w sytuacji, gdy ujawnienie informacji,
ktdra spetnia przestanki informacji poufnej, mogtoby spowodowac szkody dla pan-
stwa albo bytoby z punktu widzenia jego intereséw niekorzystne. Wprowadzona
konstrukcja prawna wywazy w odpowiedni sposdéb relacje na linii informacja po-
ufna i jej obowigzek publikacji oraz zasady zwigzane z ochrona intereséw paristwa,
np. przy okazji zawierania uméw miedzy organami panstwa a emitentami w spra-
wach zwigzanych z bezpieczeristwem narodowym.

1.13. Usuniecie cigzacego na panstwach cztonkowskich obowigzku przekazywa-
nia do KE informacji o rachunkach podstawowych i przeniesionych

Streszczenie:

Likwidacja okresowej sprawozdawczosci, ktéra miata na celu ocene skutecznosci
regulacji, a stata sie statg (dodatkowa, poza NBP) sprawozdawczoscig dla bankdw.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Artykut 27 Dyrektywy PAD nakazuje aby panstwa cztonkowskie co dwa lata przeka-
zywaty do KE informacje o rachunkach, ktore zostaty przeniesione takze o rachun-
kach podstawowych:

Celem wprowadzenia do oferty podstawowego rachunku pfatniczego byta walka z
tzw. wykluczeniem finansowym Klientdw, ktére polegato na tym, ze duza czesc
mieszkancow niektdrych panstw cztonkowskich Unii Europejskiej nie posiadata w
ogole rachunku pfatniczego. Gtéwnie byly to osoby starsze, ubozsze i potencjalni
klienci, ktérzy rezygnowali z zatozenia rachunkéw oszczednosciowo-rozliczenio-
wych ze wzgleddw finansowych, obawiajgc sie m.in. obnizenia swoich dochodéw o
optaty, ktére bank pobiera za prowadzenie rachunku.
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Dyrektywa PAD zostata przyjeta w 2014 roku. Ustawodawca krajowy dokonat im-
plementacji tej dyrektywy przepisami ustawy z dnia 30 listopada 2016 r. o zmianie
ustawy o ustugach ptfatniczych oraz niektérych innych ustaw (Dz. U. z 2016 r. poz.
1997), ktora weszta w zycie 8 lutego 2017 r.

Dyrektywa gwarantuje dostep do rachunkdw ptatniczych w sposéb niedyskryminu-
jacy (kwestie te uregulowane zostaty w rozdziale IV Dostep do Rachunkdéw Ptatni-
czych).

Majac powyzsze na uwadze, nalezy podkresli¢, ze od wejscia w zycie ww. regulacji
mineto prawie 10 lat, w tym czasie dostep do ustug finansowych znacznie sie zwiek-
szyt. Obowigzek przekazywania do KE danych w zakresie rachunkdw podstawowych
i przeniesionych jest nadmiarowy i nie ma dla nadzoru krajowego waloru meryto-
rycznego. Stad tez UKNF proponuje nowelizacje Dyrektywy PAD, poprzez usuniecie
tego obowigzku sprawozdawczego.

Proponowane brzmienie
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art. 27 Dyrektywy PAD

. Rezygnacja z obowigzku raportowego
(zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zmniejszenie obcigzenia administracyjnego.

2.  Ograniczenie nadmiarowego raportowania w obszarze ESG, jego zto-
zZonosci oraz wymogow w zakresie atestacji

2.1, CSRD/ESRS — zmniejszenie zakresu stosowania dla MSP i duzych przedsie-
biorcéw, ograniczenie raportowania oraz przesuniecie stosowania w czasie

Streszczenie:

Uproszczenie przepisow dotyczgcych CSRD i ESRS w odniesieniu do dwdch warstw
regulacji. Warstwa | to propozycja zmian regulacji juz obowigzujgcych. UKNF pro-
ponuje:

e zmiana w Dyrektywie CSRD polegajgca miedzy innymi na zaktualizowaniu pro-
géw raportowych w oparciu o wzrost poziomu inflacji;

e podwyzszenie kryteriow kwalifikacji dla wszystkich podmiotéw objetych zakre-
sem CSRD;

e wprowadzenie dobrowolnego, zamiast obowigzkowego, raportowania przez
MSP (rozumiane jako mid-caps); oraz

e odroczenie obowigzku raportowania dla notowanych MSP.
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Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Szacuje sie, ze Dyrektywa CSRD obejmie w Polsce niecate 4 tys. firm; ponadto we-

dtug szacunkéw Krajowej Izby Gospodarczej — do korica 2026 r. zapytanie o kwestie
zrownowazonego rozwoju dostanie od swych kontrahentéw prawie 140 tys. pod-
miotéw bedacych w taricuchach dostaw duzych spétek.

W zwigzku z tym, UKNF proponuje nastepujgce uproszczenia:

zmniejszenie ilosci podmiotdw zobowigzanych do raportowania przez mozli-
wosc cyklicznego weryfikowania i aktualizacji progéw raportowych na przyktad
w oparciu o wzrost poziomu inflacji — do raportowania sg zobowigzane w pierw-
szej kolejnosci duze JZP, nastepnie duze jednostki oraz MSP notowane. Podnie-
sienie progéw okreslajacych podmioty jako ,duzy” lub ,, MSP” (progéw rozumia-
nych jako liczba pracownikéw, suma bilansowa, przychody netto);

zmniejszenie ilosci duzych podmiotdéw objetych zakresem Dyrektywy CSRD po-
przez zmiane kryteriow kwalifikacji dla wszystkich podmiotéw objetych zakre-
sem CSRD, np. poprzez podwyzszenie limitu zatrudnienia do 1000 oséb w przy-
padku duzych jednostek;

wprowadzenie dobrowolnego raportowania przez MSP (rozumiane jako mid-
caps);

odroczenie obowigzku atestacji sprawozdawczosci zrGwnowazonego rozwoju i
roztozenie tego procesu w czasie jako skutek zmniejszenia zakresu podmiotéw
objetych Dyrektywg CSRD (poprzez wprowadzenie powyzszych rozwigzan);

przesuniecie obowigzku raportowania dla notowanych MSP o np. 2 lata (z ra-
portowania za rok 2026 do raportowania za 2028 rok z mozliwoscig derogacji
do 2030 r.), co pozwoli mniejszym podmiotom lepiej przygotowac sie do pro-
cesu raportowania zgodnie z ESRS, dostosowad systemy sprawozdawcze oraz
skorzysta¢ z doswiadczen bardziej rozwinietych duzych jednostek.

Proponowane brzmienie
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Dyrektywa CSRD, ESRS
(zmiana)

Do szczegotowego sformutowania na dalszym etapie prac.

art.

5 ust. 2 akapit

pierwszy Dyrektywy | Proponujemy zamieni¢ date 2028 r. na date 2030r.

CSRD (zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Odsuniecie obowigzku raportowania w czasie, co umozliwi lepsze przygotowanie

sie podmiotéw do ich wypetniania, zwtaszcza przez podmioty mniejsze, o mniej-
szych zasobach.
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Przesuniecie w czasie obowigzku raportowania dla poszczegdlnych grup podmio-
téw przyczyni sie w pierwsze]j kolejnosci do zwiekszenia dziatanh w obszarze ESG, co
przyblizy je do osiggniecia celdow klimatycznych, a nastepnie zapewni wiekszg jakos¢
sprawozdawczosci zrGwnowazonego rozwoju.

Mniejsze wymogi raportowe zmniejszg liczbe delistingdw oraz ograniczg bariery
wejscia nowych spétek na rynek, bo koszty funkcjonowania na rynku nie przewyzsza
optacalnosci z bycia spdtka publiczna.

2.2, CSRD/ESRS - ograniczenie badania i oceny istotnosci w ramach taincucha
wartosci przez wytaczenie posrednich kontrahentéw biznesowych

Streszczenie:

Ograniczenie wymogu oceny istotnosci w ramach analizy faricucha wartosci na po-
trzeby identyfikacji i oceny IRO oraz innych ujawnie wymaganych przez Dyrektywe
CSRD zgodnie z ESRS do bezposrednich relacji biznesowych, do czasu, gdy wiecej
jednostek bedzie zobowigzanych na mocy Dyrektywy CSRD do sporzadzania spra-
wozdawczosci ESG.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Ograniczenie wymogu oceny istotnosci w ramach analizy taricucha wartosci (upst-
ream value chain oraz downstream value chain) na potrzeby identyfikacji i oceny
IRO oraz innych ujawnien wymaganych przez Dyrektywe CSRD zgodnie z ESRS do
bezposrednich relacji biznesowych, do czasu, gdy wiecej jednostek bedzie zobowia-
zanych na mocy Dyrektywy CSRD do sporzadzania sprawozdawczosci ESG (propo-
zycja odroczenia do czasu, kiedy wiekszos$¢ jednostek bedzie zobowigzana do spra-
wozdawczosci zréwnowazonego rozwoju), co oznaczatoby modyfikacje przepiséw
przejsciowych.

Ocena istotnosci z perspektywy tzw. podwdjnej istotnosci (czyli ,istotnosci
wptywu” jednostki na ludzi/spoteczeristwo i srodowisko oraz ,istotnosci finanso-
wej”) jest punktem wyjscia do sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego roz-
woju. Jej przeprowadzenie jest niezbedne, aby jednostka mogta zidentyfikowad
istotne wptywy, ryzyka i szanse (tzw. IRO), odpowiednio je ujawni¢ a takze nimi za-
rzadzac.

Wptywy obejmujg oddziatywania zwigzane z wtasnymi operacjami jednostki oraz jej
tancuchem wartosci (ang. upstream value chain i downstream value chain), w tym
za posrednictwem jej produktéw i ustug, a takze relacji biznesowych w taricuchu
wartosSci. Sama koncepcja oceny istotnosci zgodnie z ESRS jest bardzo ztozona, a
przez to skomplikowana i czasochtonna / kosztowna. Rodzi tez wiele watpliwosci
pomimo wydania przez EFRAG wytycznych: EFRAG IG Materiality Assessment oraz
EFRAG IG Value Chain. Wytyczne te stanowig poradnik / wsparcie i adresowane sg
jedynie do duzych jednostek.

Na moment obecny, tj. w poczatkowej fazie stosowania Dyrektywy CSRD i standar-
dow ESRS, przy ograniczonej/braku informacji od innych jednostek (m.in.
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dostawcéw, kontrahentéw i innych jednostek w taricuchu wartosci) analiza podwdj-
nej istotnosci, oraz identyfikacja istotnych IRO jest szczegélnie (bardzo) utrudniona,
kosztowna i moze by¢ obarczona znacznym btedem co do rzetelnosci. Rzetelna
ocena istotnos$ci wptywu i co za tym idzie terminowe i rzetelne ujawnienia w tym
zakresie zgodne z ESRS, w tym sformutowany postulat co do jakosciowych cech in-
formacji, to problem jednostek juz objetych obowigzkiem sprawozdawczym na
podstawie Dyrektywy CSRD, jak i ich kontrahentéw (w szczegélnosci MSP), ktérzy
nie sg zobligowani do raportowania na podstawie CSRD, a takze niezaleznych rewi-
dentéw lub firm audytorskich (ang. independent assurance providers). Czasochton-
nos¢ zwigzana ze sprawozdawczoscig, jak i weryfikacjg, znaczgco podwyzsza koszty
zaréwno po stronie jednostek zobowigzanych, jak i tych z catego taicucha wartosci
np. MSP a po stronie biegtych rewidentéw / firm audytorskich rodzi znaczace ryzyko
przy atestacji (co wptywa na koszty ustugi atestacyjnej).

Proponowane brzmienie
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Dyrektywa CSRD, ESRS

. Do sformutowania na dalszym etapie prac
(zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Uproszczenie analiz oraz ujawnien to mniejsza czasochtonnosé i nizsze koszty zwia-
zane ze sprawozdawczoscig. To takze nizsze ryzyko ujawnien nierzetelnych oszaco-
wan, miernikow odziatywania i wskaznikow.

Dodatkowo, pozwoli to jednostkom skupi¢ sie na bezposrednich relacjach w ich tan-
cuchach wartosci i da czas na lepsze przygotowanie sie do wymogow w przysztosci,
tak by analizg objg¢ ewentualnie takze posrednie relacje biznesowe.

2.3. CSRD/SFDR - odroczenie wymogu ujawnien w zakresie posrednich emisji
gazow cieplarniach z tzw. zakresu 3

Streszczenie:

Odroczenie wymogu ujawnien posrednich emisji gazow cieplarnianych z zakresu 3
— dla wszystkich jednostek zobowigzanych do raportowania w 2025 r. i 2026 r., nie-
zalezenie od liczby pracownikdéw, do czasu, gdy wiecej jednostek bedzie zobowig-
zanych na mocy Dyrektywy CSRD do sporzgdzania sprawozdawczosci.

Rezygnacja z wymogu ujawniania emisji gazow cieplarniach z zakresu 3 przez mniej-
sze jednostki (MSP) notowane na gietdzie.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:
UKNF proponuje:

e odroczenie wymogu ujawnien posrednich emisji gazéw cieplarnianych z za-
kresu 3 — dla wszystkich jednostek zobowigzanych do raportowania w 2025 r. i
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2026 r., niezalezenie od liczby pracownikéw, do czasu, gdy wiecej jednostek be-
dzie zobowigzanych na mocy Dyrektywy CSRD do sporzgdzania sprawozdaw-
czosci ESG;

e rezygnacje z wymogu ujawniania emisji gazéw cieplarniach z zakresu 3 przez
mniejsze jednostki (MSP notowane). Dla tych jednostek ujawniania emisji po-
srednich z zakresu 3 bytyby dobrowolne, a nie obowigzkowe; obowigzkowe by-
tyby ujawniania emisji wtasnych (zakres 1) oraz emisji posrednich z zakresu 2.

Kalkulacja emisji gazdw cieplarnianych (sladu weglowego) zgodnie z ESRS, w szcze-
gblnosci emisji posrednich z catego faricucha wartosci (tj. emisje z zakresu 3, ang.
scope 3 GHG emissions, jak i obowigzki sprawozdawcze w tym zakresie zawarte w
CSRD sg bardzo rozbudowane, przez to wymagajgce i kosztowne (tgcznie 15 kate-
gorii dla tanncucha wartosci w ramach upstream i downstream). Ze wzgledu na skom-
plikowang metodyke obliczania emisji w ramach ftaficucha wartosci, krétki czas na
dostosowanie sie do przepiséw i brak dostepnych danych, szacunek emisji z zakresu
3 (a tym samym i tgcznych emisji gazéw cieplarnianych) jest bardzo utrudniony.
Ujawnienia w tym zakresie mogg by¢ obarczone znacznym btedem co do rzetelnosci
szacunku. Istniejgce przepisy przejsSciowe uwazamy za niewystarczajace, a ryzyko
btednych, nierzetelnych informacji i wskaznikéw znaczne, stgd ponizsza propozycja
uproszen.

Propozycja zmiany:
e ESRS 1 - modyfikacja przepisow przejsciowych;

e ESRS 1, Zatgcznik C Wykaz stopniowo wprowadzanych wymogéw dotyczacych
ujawniania informacji (ang. ESRS1, Appendix C: List of phased-in Disclosure
Requirements);

e SFDR / Rozporzadzenie delegowane do SFDR- odroczenie w czasie obowigzku
ujawniania przez uczestnikéw rynku finansowego wskaznikéw, tzw. gtéwnych
niekorzystnych skutkéw dla zréwnowazonego rozwoju (ang. PAl) bazujgcych na
emisjach zakresu 3 lub ew. wykreslenie wskaZznikdéw emisji z zakresu 3 dla no-
towanych MSP.

Proponowane brzmienie

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

Jednostka redakcyjna Proponowane brzmienie

Dyrektywa CSRD, ESRS, Rozporzgdzenie SFDR

Do sformutowania na dalszym etapie prac
Rozporzadzenie delegowane do SFDR (zmiana) y piep

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Obnizenie kosztdw sprawozdawczosci po stronie podmiotdw zaréwno tych, dla kté-
rych odroczenie zostanie wprowadzone, jak i (posrednio) tych jednostek, ktére sg
w tancuchu dostaw.
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W odniesieniu do notowanych MSP propozycja zréwnuje zakres ujawniania emisji
gazdéw cieplarniach z zakresem dla MSP nienotowanych, czyli do emisji z zakresu 1
i 2 zgodnie z Dobrowolnym Standardem Raportowania Zréwnowazonego Rozwoju
dla mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw nienotowanych na gietdzie (VSME).

2.4. CSRD - wprowadzenie zwolnienia spétek w upadtosci oraz w likwidacji z
obowigzku sporzadzenia sprawozdawczosci zrwnowazonego rozwoju

Streszczenie:

Zmiana Dyrektywy 2013/34 oraz Dyrektywy CSRD w celu zwolnienia spétek w upa-
dtosci lub w likwidacji z obowigzku raportowania zgodnie z ESRS. Wymodg ten jest
nieuzasadniony, poniewaz spoétki te nie kontynuujg dziatalnosci, a ich priorytetem
jest wygaszenie operacji i zabezpieczenie wierzytelnosci.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Propozycja dotyczy wprowadzenia zwolnienia spétek w upadtosci oraz podmiotéw
w likwidacji z obowigzku sporzadzenia sprawozdawczosci zrGwnowazonego roz-
woju. Odnosi sie do Dyrektywy 2013/34 oraz Dyrektywy CSRD i polega na ograni-
czeniu obowigzkéw sprawozdawczych w zakresie zréwnowazonego rozwoju w
przypadku spétek znajdujacych sie w upadtosci oraz podmiotéow w likwidacji. Po-
zwolitoby to na znaczgce odcigzenie, szczegdlnie finansowe tych jednostek, ktérych
sytuacja finansowa prowadzi do koniecznosci wygaszenia dziatalnosci oraz zabez-
pieczenia wierzytelnosci na nich cigzacych. Bezprzedmiotowym staje sie zatem za-
wiadamianie inwestordow o dziatalnosci spétki w zakresie zrGwnowazonego rozwoju
za rok poprzedni i w odniesieniu do lat przysztych oraz ponoszenie kosztéw przygo-
towania takich informacji przez spétke w upadtosci.

Wymogi ESRS nie rdznicujg zakresu ujawnianych danych w zaleznosci od kondyciji
finansowej spotek i naktadajg na spotki koniecznosé przedstawiania petnych infor-
macji w trzech perspektywach czasowych, co dla spétki, ktéra jest w stanie upadto-
$ci (nie kontynuuje dziatalnosci) jest nieuzasadnione, szczegdlnie w perspektywie
Srednio- i dtugoterminowe;j.

Doswiadczenia nadzorcze wskazujg, ze takie przypadki pojawiajg sie na rynku, a
spotki znajdujace sie w takiej sytuacji szukajg mozliwosci ograniczenia obowigzkéw
sprawozdawczych i sygnalizujg potrzeby wsparcia w tym zakresie.

Proponowane brzmienie
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Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

Dyrektywa CSRD, Dy-
rektywa 2013/34 | Do sformutowania na dalszym etapie prac
(zmiana)
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Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Wprowadzenie przedstawionego rozwigzania mogtoby ograniczy¢ koszty admini-
stracyjne i operacyjne, co jest kluczowe dla spétek w trudnej sytuacji finansowej (w
upadtosci lub w likwidacji).

2.5. ESRS - przyjecie jednego uproszczonego i proporcjonalnego standardu ra-
portowania dla matych podmiotéw

Streszczenie:

Zastgpienie standardu ESRS LSME standardem ESRS VSME ma na celu dostosowa-
nie regulacji do zatozen Dyrektywy CSRD, ktdra przewiduje jeden uproszczony i pro-
porcjonalny standard dla matych i srednich jednostek, matych i nieztozonych insty-
tucji oraz wewnetrznych zaktadow ubezpieczen i reasekuracji niezaleznie, czy jed-
nostki te s3 notowane lub nie.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

ESRS — przyjecie jednego uproszczonego i proporcjonalnego standardu raportowa-
nia dla matych podmiotéw.

Obecny projekt ESRS LSME skierowany do jednostek notowanych, mimo ogranicze-
nia zakresu ujawnien w stosunku do petnych ESRS, pozostaje nadmiernie obcigza-
jacy, wymagajgc raportowania okoto 500 punktéw danych. W przeciwienstwie do
niego, ESRS VSME, opracowany jako dobrowolny standard skierowany do ww. jed-
nostek, lepiej odpowiada na potrzeby interesariuszy, zapewniajgc bardziej przejrzy-
ste i proporcjonalne podejscie do raportowania zréwnowazonego rozwoju, gdyz
wymaga jedynie kilkudziesieciu punktéw danych. Dodatkowo, ztozonos¢ obecnych
wymogow, w potaczeniu z niejednolitymi terminami implementacji Dyrektywy
CSRD w krajach cztonkowskich, moze ostabia¢ konkurencyjnos¢ europejskiego
rynku kapitalowego. Wprowadzenie ESRS VSME jako jednego standardu skierowa-
nego do matych i $rednich jednostek, matych i nieztozonych instytucji oraz we-
wnetrznych zaktadéw ubezpieczen i reasekuracji pozwoli na zachowanie réwno-
wagi miedzy przejrzystoscig raportowania a realnymi mozliwosciami sprawozdaw-
czymi podmiotdw objetych regulacja.

Propozycja dotyczy zastgpienia standardu ESRS LSME standardem ESRS VSME,
ktory petnitby zaréwno role obowigzkowego, jak i dobrowolnego standardu.

Kluczowe argumenty rynku dotyczyty nastepujacych kwestii:

e Dyrektywa CSRD nie przewiduje dwéch uproszczonych standarddw, lecz
wspdlne uproszczone i proporcjonalne standardy dla matych i $rednich jedno-
stek, matych i nieztozonych instytucji oraz wewnetrznych zaktadéw ubezpie-
czen i reasekuracji, ktore bytyby obowigzkowe tylko dla tych jednostek objetych
Dyrektywa CSRD i decydujacych sie na raportowanie danych ESG w ograniczo-
nym zakresie (opcja z art. 19a ust. 6 wprowadzona przez Dyrektywe CSRD) i z
tego powodu Dyrektywa CSRD przewidywata wspdlng dla wszystkich jednostek,
o ktérych mowa powyzej granice informacyjng w faicuchu wartosci (tj. ze
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wieksze jednostki pod ESRS nie mogg w swoim faincuchu wartosci zada¢ in-
nych/szerszych danych ESG, ktére nie bytyby okreslone w uproszczonym stan-
dardzie) — jesli mamy dwa rdzne co do zakresu standardy dla ww. jednostek
zaleznie od tego czy ww. jednostki s notowane lub nie, to innych danych moga
oczekiwac jednostki raportujgce zgodnie z petnymi ESRS od notowanych, a inne
od nienotowanych jednostek, znajdujgcych sie w taricuchu wartosci — kryterium
notowane/nienotowane nie powinno by¢ nadrzednym kryterium do réznico-
wania zakresu danych wymaganych od ww. jednostek.

e Projekt standardu ESRS LSME jest zbyt obcigzajgcy dla jednostek, do ktérych
zostat skierowany. Zostat on opracowany jako redukcja lub agregacja ujawnien
z petnych ESRS (redukcja ilosci ujawnien o ok. 40% w stosunku do petnych ESRS,
lecz wcigz zobowigzujacy do ujawnienia nieproporcjonalnie duzej ilosci ok. 500
danych w stosunku do kilkudziesieciu danych, ktére bedg ujawniane w ramach
ESRS VSME.

e ESRS VSME zostat opracowany ,0od zera” na podstawie analiz EFRAG odnosnie
tego jakie sg potrzeby informacyjne w zakresie ESG rdoznych interesariuszy (ban-
kow, partneréw biznesowych, inwestordw) i jest znacznie bardziej przyjazny
uzytkownikowi w poréwnaniu do ok. 200 stron skomplikowanych przepiséw
dedykowanych dla notowanych jednostek.

Ze wzgledu na powyzisze uwagi EFRAG wprowadzit kolejne poprawki do projektu
ESRS LSME, redukujac liczbe obowigzkowych punktéw danych o 30% w poréwnaniu
z pierwotng wersjg projektu, jednak nadal standard ten jest zbyt obcigzajacy dla
jednostek, do ktorych zostat skierowany.

Ponadto niektdre organy nadzoru, zgtaszajg obawy dotyczace ,,wychodzenia” emi-
tentow z europejskiego rynku europejskiego lub niedecydowania sie na wejscie na
rynek europejski, gtdwnie ze wzgledu na dysproporcje obcigzen sprawozdawczych,
wynikajgcych z niejednolitych terminéw implementacji Dyrektywy CSRD w krajach
cztonkowskich lub pomiedzy rynkiem europejskim a pozostatymi rynkami na swie-
cie.

Proponowane brzmienie
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Dyrektywa CSRD

. Do sformutowania na dalszym etapie prac
(zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Spéjne podejscie uwzgledniajgce potrzeby kluczowych interesariuszy, takich jak
banki, partnerzy biznesowi oraz inwestorzy. Jednoczesnie dostosowanie zakresu ra-
portowania do mozliwosci MSP, upraszczajac proces sprawozdawczy, zwiekszajac
przejrzystosé wymagan oraz zapewniajgc ich proporcjonalnosé.
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2.6. SFDR - rewizja zakresu produktow podlegajacych pod SFDR oraz inne
uproszczenia

Streszczenie:

Koniecznos¢ kontynuacji prac w zakresie rewizji Rozporzadzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) 2019/2088 w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze
zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (SFDR) trwajacych na fo-
rum Unii Europejskiej (SFDR level 1 review).

Niezaleznie od powyzszego, uproszczenie w odniesieniu do:

o funduszy emerytalnych, gdy cztonek funduszu nie ma zadnego wyboru co do
inwestowania wptacanych srodkéw;

e do produktéw finansowych z wariantami inwestycyjnymi (ang. Multi Option
Products —,,MOPs”) oferowanych przez zaktady ubezpieczen, czyli tzw. produk-
tow ubezpieczeniowych o charakterze inwestycyjnym (ang. IBIPS) z wariantami
finansowymi;

e instrumentdw pochodnych;

o obowigzkowych wskaznikéw z zakresu emisji gazow cieplarnianych z zakresu 3,
wymaganych RTSem do SFDR, a majgcych zastosowanie do inwestycji w spéfki,
w ktdre dokonano inwestycji.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Rewizja zakresu produktdw objetych regulacjg SFDR oraz ograniczenie ujawniania
wskaznikdw emisji gazow cieplarniach z zakresu 3 (ang. PAl GHG emissions scope
3), wymaganych przez RTS do SFDR, a majacych zastosowanie do inwestycji w
spotki, w ktére dokonano inwestycji.

Zwracamy uwage na potrzebe kontynuacji prac w zakresie rewizji SFDR trwajgcych
na forum Unii Europejskiej (SFDR level 1 review). Wspieramy kierunkowo prace nad
wprowadzeniem kategorii produktéw powigzanych ze zréwnowazonym rozwojem,
w tym wyrazne rozdzielenie obowigzkdéw w zakresie ujawniania informacji od wy-
mogdw dotyczacych konstrukcji tych produktéw (dot. art. 6, 8 i 9 SFDR). Doswiad-
czenia Polski sg spdjne z argumentacja i obserwacjami zawartymi w Joint ESAs Opi-
nion On the assessment of the Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) z
18/06/2024’, a postulaty w zakresie przejrzystosci i zrozumienia przez potencjal-
nych klientéw ujawnien produktowych popieramy.

Niezaleznie od powyzszego, celem ograniczenia kosztéw sprawozdawczych pod-
miotow rynku finansowego podlegajgcych pod SFDR (tzw. uczestnikdw rynku finan-
sowego ang. Financial Market Participants - FMPs) a posrednio takze innych jedno-
stek dostarczajacych informacji i danych dla FMPs, UKNF proponuje:

7 https://www.eiopa.europa.eu/publications/joint-esas-opinion-assessment-sustainable-finance-disclosure-regu-
lation-sfdr_en

33

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO



RZAD

UKNF | ...
o wykreslenie z zakresu SFDR produktéw emerytalnych, o ktérych mowa w art. 2
ust. 2 lit. g) rozporzadzenia (UE) nr 1286/2014 oraz gdzie cztonek funduszu nie
ma zadnego wyboru co do inwestowania wptacanych srodkéw;

e wykreslenie z zakresu SFDR produktéw emerytalnych, gdzie cztonek funduszu
nie ma zadnego wyboru co do inwestowania wptacanych $rodkdw i jednocze-
$nie liczba cztonkow/wartosé aktywow netto nie przekracza odpowiednio usta-
lonych progéw;

e uproszczenia w zakresie wymaganych ujawnien dla produktéw finansowych z
wariantami inwestycyjnymi (ang. Multi Option Products —,,MOPs”). Ujawnienia
produktowe wymagane RTSem do SFDR nie sg sformutowane w sposéb przej-
rzysty i jednoznaczny, w szczegdlnosci w odniesieniu do MOPs oferowanych w
formie ubezpieczeniowych produktéw inwestycyjnych (ang. IBIPS);

e W przypadku produktow finansowych z wariantami inwestycyjnymi (MOPs) w
formie IBIPS, w ktdrych ubezpieczajgcy decyduje, w jakie fundusze chce inwe-
stowad srodki (czyli sktadke), oraz czy wazne s3 dla niego kwestie zréwnowazo-
nego rozwoju, UKNF proponuje, by dla tych produktéw (najczesciej s to ubez-
pieczenia na zycie z UFK) wymagane byto jedynie:

— wskazanie, ktdre UFK (UFK oferujg rézne warianty inwestycyjne ale same
nie sg produktami inwestycyjnymi) inwestujg w fundusze zréwnowazone
oraz;

— aby ujawnienia byly ograniczone do wymogu zamieszczenia linku, ktéry
bezposrednio odsyta do strony internetowe] konkretnego funduszu inwe-
stycyjnego.

Proponowane brzmienie

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 2 pkt 8) litera b)

L Do usuniecia / rozszerzenie zakresu wytgczen (art. 17 SFDR)
(usuniecie)

Ujawniania produktowe dla produktéw finansowych z wariantami inwestycyjnymi (MOPs) do modyfikacji
(skrécenia)

RTS do SFDR (zmiana) | droczenie w czasie obowiazku ujawniania wskaznikéw gtéwnych niekorzystnych skutkéw dla zréwnowa-

zonego rozwoju (ang. PAl), zawierajacych emisje zakresu 3, wykazanych w Zatgczniku | Wzor oswiadczenia
dotyczqcego gtownych niekorzystnych skutkéw dla zréwnowazonego rozwoju.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Obnizenie czasochtonnosci i kosztéw obowigzkowych ujawnien produktowych, po-
noszonych przez mate fundusze emerytalne, a takze zaktady ubezpieczen oferujgce
ubezpieczeniowe produkty inwestycyjne.

W odniesieniu do wszystkich uczestnikow rynku finansowego (ang. FMPs), dzieki
braku koniecznosci pozyskiwania danych o emisjach gazow cieplarnianych z zakresu
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3, koszty sprawozdawczosci ulegng obnizeniu nie tylko po stronie inwestoréw
(FMPs), ale takze jednostek, w ktére dokonywane sg inwestycje. Zmniejszy to takze
ryzyko ewentualnego greenwashingu, w przypadku, gdyby ujawniane przez uczest-
nikédw rynku finansowego wskazniki bazujgce na emisjach zakresu, dotyczgce gtow-
nych niekorzystnych skutkéw dla zréwnowazonego rozwoju (ang. PAl), byty nierze-
telnie szacowane.

2.7. CSDDD - wyfaczenie stosowania wzgledem regulowanych przedsie-
biorstw finansowych

Streszczenie:

Wytaczenie regulowanych przedsiebiorstw finansowych z zakresu stosowania
CSDDD.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Miedzy CSDDD oraz CSRD istnieje szereg powigzan przejawiajgcych sie m.in. tym, iz
w Swietle art. 22 ust. 2 CSDDD uznaje sie, ze przedsiebiorstwa, ktore zgtaszajg plan
transformacji na rzecz tagodzenia zmiany klimatu, zgodnie z — w zaleznosci od przy-
padku — art. 19a, 29a lub 40a Dyrektywy 2013/34/UE, wypetnity obowigzek przyje-
cia planu transformacji na rzecz tagodzenia zmiany klimatu. Uproszczenia wynika-
jace z tego powigzania objety takze aspekt komunikacji (por. art. 16 ust. 2 CSDDD).
Majgc na uwadze objecie szeregu regulowanych przedsiebiorstw finansowych wy-
mogami sprawozdawczosci zrbwnowazonego rozwoju w ramach CSRD (a takze
ustanowione w SFDR dalsze obowigzki dla uczestnikow rynku finansowego, doty-
czace ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze
ustug finansowych), dodatkowe obowigzki naktadane na takie przedsiebiorstwa w
ramach CSDDD mogg wydawac sie nadmiarowe. Nalezy ponadto zauwazyé, iz
CSDDD w obecnym brzmieniu przewiduje juz wytgczenie jej zastosowania wzgle-
dem AFl oraz UCITS.

Regulowane przedsiebiorstwa finansowe [zdefiniowane w art. 3 ust. 1 lit. a) CSDDD]
zasadniczo nie zostaty wytaczone z zakresu CSDDD. Co prawda, regulowane przed-
siebiorstwa finansowe objete s3 CSDDD w bardziej ograniczonym wymiarze niz inne
rodzaje przedsiebiorstw —majgc na uwadze wezszy zakres pojecia ,taficuch dziatal-
nosci” odnoszony do regulowanych przedsiebiorstw finansowych (por. motyw 26 i
51 CSDDD). Motyw 98 oraz art. 36 CSDDD przewidujg jednak przedktadanie Parla-
mentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdan dotyczacych ustanowienia dodatko-
wych wymogdw nalezytej starannosci w zakresie zrGwnowazonego rozwoju dosto-
sowanych do regulowanych przedsiebiorstw finansowych (ktérym moga towarzy-
szy¢ wnioski ustawodawcze).

CSDDD nadal stanowi¢ moze dla regulowanych przedsiebiorstw finansowych Zrédto
istotnych obowigzkdéw — w szczegdlnosci w zakresie aktualizowania planu transfor-
macji na rzecz tagodzenia klimatu, o czym stanowi art. 22 ust. 3 CSDDD, co z kolei
moze w praktyce wymagaé¢ dochowania nalezytej starannosci takze na nizszym
szczeblu faincucha dziatalnosci. Co wiecej, nie jest wykluczone, iz kontrahenci
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przedsiebiorstw finansowych, ktdrzy objeci bedg CSDDD w petnym zakresie, w ra-
mach dopetnienia obowigzkdw w aspekcie nalezytej starannosci — zasiegac bedg
szeregu informacji o dziatalnosci przedsiebiorstw finansowych.

Majac na wzgledzie dotychczasowe dyskusje dotyczgce wigczenia regulowanych
przedsiebiorstw finansowych w zakres stosowania CSDDD, a takze charakter ustug
Swiadczonych przez tego rodzaju przedsiebiorstwa, UKNF proponuje wytgczy¢ je z
obszaru regulacji tego aktu.

Zwrdcié nalezy uwage, iz w ramach art. 2 ust. 8 CSDDD przewidziano juz catkowite
wyltaczenie niektdrych kategorii uczestnikéw rynku finansowego z zakresu stosowa-
nia tej dyrektywy:

8. Niniejsza dyrektywa nie ma zastosowania do AFl zdefiniowanych w art. 4 ust. 1
lit. a) dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE ani do przedsie-
biorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) w ro-
zumieniu art. 1 ust. 2 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE.

Proponowane brzmienie
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motyw 26  CSDDD | Odpowiednia zmiana wynikajgca z wyfaczenia regulowanych przedsiebiorstw finansowych z zakresu

(zmiana) CSDDD.

Motyw 51 (usuniecie)

Motyw 98 (zmiana)
CSDDD.

Odpowiednia zmiana wynikajgca z wyfaczenia regulowanych przedsiebiorstw finansowych z zakresu

Art. 2 ust. 8 (zmiana) . .
siebiorstwa finansowe.

Rozszerzenie przewidzianego w przepisie wytgczenia (poza AFl oraz UCITS) na wszystkie regulowane przed-

Art. 24 ust. 6 (usunie-
cie)

Art. 36 ust. 1 (usunie-
cie)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zmniejszenie nieuzasadnionych obcigzen sektora finansowego oraz zmniejszenie
poniesionych naktaddw, ktérych ilos¢ (majac na wzgledzie zatozenia sformutowane
w motywie 26 CSDDD) powinna by¢ ograniczana. Dodatkowo, unikniecie obowigz-
kéw, ktdre wydajg sie nadmiarowe wzgledem tych, ktére przewiduje juz CSRD.

2.8. CSDDD/CRD/CSRD - uproszczenie przepisOw w zakresie sporzgdzania
przez podmioty planéw transformacji w kierunku gospodarki zréwnowazonej

Streszczenie:

Uproszczenie przepisow dotyczacych tzw. , plandw przejscia/transformacji”, ktére
regulowane sg obecnie przez trzy rézne akty prawne, tj. dyrektywy: CSRD, CRD i
CSDDD, poprzez wprowadzenie jednego obowigzku — wynikajgcego z jednej
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regulacji — dotyczgcego sporzadzania przez podmioty przedmiotowego planu wraz
ze wskazaniem szczegotowego zakresu danych/informacji jakie powinny sie znalezé
w tym dokumencie (wzér/lista).

Dodatkowa propozycjg w tym obszarze jest, aby ,,plany przejscia” w przypadku in-
stytucji finansowych bazowat na wzorze zawartym w Aneksie | do EBA Guidelines
on the management of environmental, social and governance (ESG) risks.

Ponadto, proponuje sie ograniczenie objetosci/zawartosci planéw poprzez osobny
ytemplate” dla matych i nieztozonych instytucji finansowych.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Kwestia ,,plandw przejscia/transformacji” w kierunku gospodarki zréwnowazonej,
ktdre majg byc¢ sporzadzane przez podmioty, jest obecnie rozproszona — jest ona
bowiem uregulowana w znowelizowanym art. 76 ust. 2 CRD®,a ponadto w CSRD
(art. 1 pkt 4), a takze w art. 22 CSDDD, przy czym nie jest jasne, czy podmioty bedg
zobowigzane do sporzgdzania dwdch osobnych planéw na potrzeby kazdej z ww.
regulacji, czy wystarczajacy bedzie jeden plan, ktdry bedzie mdgt by¢ uznany za wy-
petnienie wymogdw ptyngcych z ww. trzech aktéw prawnych. Watpliwosci tych nie
rozwiat warsztat transpozycyjny przeprowadzony przez stuzby KE 15-16 pazdzier-
nika 2024 r., po$wiecony Dyrektywie CRD6°.

Dyrektywa CSRD, cho¢ sama nie nakfada odrebnego od powyzszych aktéw praw-
nych, obowigzku sporzadzenia trzeciego rodzaju ,,planu przejscia/transformacji’, to
poprzez zawarty w niej wymag ujawniania informacji o planach, o ktérych mowa w
art. 1 pkt 4 CSRD, stanowi narzedzie wywierania presji na podmioty objete zakre-
sem CSRD, do ich jak najszybszego opracowywania i przyjmowania. Powyzsza nie-
spojnosc generuje ryzyko, ze plany spetniajgce wymogi CSDDD lub CRD nie bedg
spetniaty w petni wymogdéw CSRD i podmioty nie bedg mogty zaraportowad, ze taki
plan posiadajg. Dlatego konieczne bedzie w zwigzku z powyzszym, w celu przekaza-
nia informacji o planie, w zakresie okreslonym przez CSRD, stworzenie kolejnego
dokumentu planu, ktéry swoim zakresem odpowiadat bedzie wymogom informa-
cyjnym wynikajgcym z CSRD.

W szczegdlnosci w przypadku instytucji finansowych punktem wyjscia do stworze-
nia takiego planu moze by¢ ,,template” opracowany przez grupe roboczg EUNB dla

8 Art. 1 pkt 21 CRD6.

9 Przyczyng tego stanu rzeczy byt fakt, ze Q&As wypracowane podczas tego warsztatu
zawieraty ,disclaimer” o nastepujgcej tresci: ,, The views expressed in this document only
reflect the understanding of the Commission services and may not, in any circumstances, be
regarded as stating an official position of the European Commission”. Pyt. nr 1 dot. CSRD,
zgtoszone przez UKNF, byto nastepujace:

LArticle 76, paragraph 2

1) Are the plans mentioned in this provision the same as the plans indicated in the article 22
of the CSDDD and in the article 1 point 4 of the CSRD (amendment to the article 19 a of the
Directive 2013/34/EU)?

2) Otherwordly, are banks required to prepare three separate kinds of the plans or rather
they can prepare one plan owing to which the requirements stemming from CRD6, CSDDD
and CSRD would be fulfilled?

If it should be three, separate plans, what are main differences between them?”.

37

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO



RZAD

u
KOMISJI
NADZORU

bankéw, ktdry znajduje sie w Aneksie | do EBA Guidelines on the management of
environmental, social and governance (ESG) risks.

Dodatkowo, proponujemy ograniczenie objetosci/zawartosci planéw poprzez
osobny ,template” dla matych i nieztozonych instytucji finansowych.

Proponowane brzmienie:

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

Propozycja dodania (np. jako ust. 11) zapisu o tresci:
art. 19a Dyrektywy pozya (np- ) zap

Sporzadzenie informacji, o ktérych mowa w ust 2 lit. a) pkt. iii) uznaje sie za wypetnienie wymogow zawar-
2013/34 (dodanie) porza j y ) pkt. iii) uznaje sie za wyp ymog

tych w art. 76 ust. 2 Dyrektywy CRD oraz art. 22 Dyrektywy CSDDD.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Proponowana zmiana przyczynitaby sie do eliminacji watpliwosci podmiotéw nad-
zorowanych co do tego, czy zobowigzane sg do sporzgdzania osobnych planéw na
potrzeby wymogow zawartych w Dyrektywach CRD, CSRD oraz CSDDD. Propozycja
zaktada obowigzek sporzadzania jednego planu tego rodzaju, co wptynetoby na
zmniejszenie obcigzen regulacyjnych z tego tytutu.

2.9. Rozporzadzenie CRR —zmniejszenie zakresu raportowania ESG w Il Filarze
oraz planowanej sprawozdawczosci ostroznosciowej w obszarze ESG

Streszczenie:

Zmniejszenie zakresu obowigzkowych ujawnien Filara lll dla duzych instytucji, tzw.
innych instytucji notowanych oraz matych i nieztozonych bankéw, a takze ograni-
czenie planowanej sprawozdawczosci ostroznosciowej ESG, ktéra ma byé powia-
zana z ujawnieniami.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

W zwigzku ze spodziewang publikacjg dokumentu konsultacyjnego do projektu roz-
porzadzenia wykonawczych standardow technicznych na podstawie art. 449a Roz-
porzadzenia CRR (tzw. ITS on ESG disclosures) UKNF proponuje:

e uproszczenie tabel i formularzy (np. ograniczenie wymogow w tabelach jako-
Sciowych, zmniejszenie liczby wymaganych sektoréw w formularzu nr 1) zawar-
tych w ww. projekcie ITS on ESG disclosures zgodnie z uzasadnionymi postula-
tami rynku i sektora wyrazonymi poprzez uczestnictwo w konsultacjach publicz-
nych. Propozycja dotyczy pakietu dla duzych instytucji oraz tzw. innych instytu-
cji notowanych i moze objgé rowniez ograniczenie liczby tabel i formularzy
ujawnieniowych;

e odroczenie lub rezygnacje z ujawnien informacji iloSciowych przez mate i nie-
ztozone instytucje, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 pkt 145 Rozporzgdzenia CRR
(tj. SNCI) - informacje te mogg by¢ obarczone istotnym btedem, ze wzgledu na
trudnos¢ w pozyskaniu wymaganych danych i konieczno$¢ dokonywania
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szacunkow (np. w zakresie emisji scope 3, czy charakterystyki energetycznej bu-
dynkéw).

Dodatkowo, w zwigzku z planowang w 2025 r. publikacjg projektu rozporzadzenia
wykonawczych standardéw technicznych na podstawie art. 430 Rozporzadzenia
CRR (,,/TS on ESG reporting”) sugerujemy ograniczenie wymogoéw, ktére bedg pro-
ponowane, do niezbednych, zgodnie z przedstawiong w tym raporcie koncepcja
uproszczenia.

Proponowane brzmienie
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Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

Rozporzadzenie  CRR

: Do ustalenia na dalszym etapie prac.
(zmiana)

art. 433b ust. 1 pkt f)

Rozporzadzenia CRR , .
o temat ryzyk ESG, o ktdrych mowa w art. 449a Rozporzgdzenia CRR.
(usuniecie)

Usuniecie art. 433b ust. 1 pkt f) oraz zmiana w art. 433b ust. 2 usuwajgca wymag ujawniania informacji na

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zredukowanie statego obcigzenia jednostek wynikajgcego z obowigzku ujawnien na
podstawie czesci VIII Rozporzadzenia CRR (tzw. Il Filar) oraz sprawozdawczosci
ostroznosciowej na podstawie art. 430 Rozporzadzenia CRR.

3.  Uproszczenie nabywania instrumentow finansowych przez inwesto-
réw oraz usprawnienie komunikacji z klientami

3.1. Sekurytyzacja — redukcja obcigzen wynikajacych z badania wymogoéw na-
lezytej starannosci i zwiekszenie ich proporcjonalnosci

Streszczenie:

UKNF proponuje zmiane polegajacg na redukcji obcigzen inwestoréw instytucjonal-
nych wynikajgcych z badania wymogdw nalezytej starannosci i zwiekszenie ich pro-
porcjonalnosci, co doprowadzi do eliminacji nadmiarowych obowigzkdéw, redukcji
kosztédw ponoszonych przez inwestoréow oraz umozliwi im dostosowanie przepro-
wadzanych proceséw oceny pozycji sekurytyzacyjnych do towarzyszacych im ryzyk.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Obecnie jedynie motywy 9 i 33 oraz art. 5 ust. 4 Rozporzadzenia SECR stanowig o
proporcjonalnosci w odniesieniu do wymogdéw dotyczgcych nalezytej starannosci
(,DDR”) dla inwestoréw instytucjonalnych przy inwestowaniu w pozycje sekuryty-
zacyjne. Jednoczesnie, interesariusze wskazujg, ze przepisy prawne interpretowane
sg w wiekszosci w sposdb prowadzacy do tego, ze wszyscy inwestorzy instytucjo-
nalni stosujg DDR niezaleznie od rodzaju sekurytyzacji, w ktorg inwestujg oraz sto-
sujg surowsze i bardziej rygorystyczne DDR niz w przypadku innych instrumentow z
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podobnymi charakterystykami ryzyka®®. Brak proporcjonalnosci i restrykcyjno$é wy-
mogdéw DDR natozonych na inwestujgcych w sekurytyzacje, prowadzi do ogranicze-
nia bazy potencjalnych inwestoréw i ponoszenia przez nich nadmiernych kosztéw.

UKNF popiera zmiany majgce na celu zwiekszenie proporcjonalnosci w stosowa-
nych przez inwestordow instytucjonalnych wymogach DDR. Jednym z mozliwych roz-
wigzan jest zmiana art. 5 ust. 3 Rozporzgdzenia SECR poprzez wyrazenie wprost w
jego tresci zasady proporcjonalnosci przy przeprowadzaniu analizy due diligence,
pozwalajgcej ocenic ryzyka zgodnie z wewnetrznymi procedurami dotyczgcymi za-
rzgdzania ryzkiem.

Proponowane brzmienie
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Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

Przed wejsciem w posiadanie pozycji sekurytyzacyjnej inwestor instytucjonalny, inny niz jednostka inicju-

art. 5 ust. 3 Rozporza- | jgca, jednostka sponsorujaca lub pierwotny kredytodawca, przeprowadza, proporcjonalng do ryzyk zwia-

dzenia SECR (zmiana) | zanych z dang pozycjg sekurytyzacyjng, analize due diligence, ktéra pozwala mu oceni¢ odnosne ryzyka,

zgodnie z wewnetrznymi procedurami dotyczacymi zarzadzania ryzkiem.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Umozliwienie inwestorom instytucjonalnym uwzglednienia w wiekszym stopniu
zasady proporcjonalnosci do stosowanych przez nich procesdw badania wymogoéw
DDR. Rozwigzanie to wigzac sie bedzie z eliminacjg nadmiarowych obowigzkéw, co
doprowadzi do redukcji kosztéw ponoszonych przez inwestoréw oraz umozliwi im
dostosowanie przeprowadzanych proceséw oceny pozycji sekurytyzacyjnych do to-
warzyszacych im ryzyk.

3.2. MIFID Il — zawieszenie stosowania obowigzkéw dot. ESG
Streszczenie:

Fakultatywne zawieszenie stosowania Dyrektywy delegowanej 2021/1269 polega-
jace na zniesieniu obowigzku stosowania przepiséw wynikajacych z przedmiotowej
dyrektywy w sytuacji kiedy firma inwestycyjna nie ma w swojej ofercie zréwnowa-
zonych produktéw finansowych.

Zawieszenie stosowania dyrektywy w przypadku braku podjecia innej decyzji, trwa-
toby do czasu az dane z zakresu zréwnowazonego rozwoju stang sie bardziej do-
stepne, bedg miaty wyzszg jakos¢ i bedg podlegaty jednolitym standardom.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Realizacja obowigzkéw wynikajgcych z Dyrektywy delegowanej 2021/1269 stanowi
istotne obcigzenie dla firm inwestycyjnych, nie przektadajac sie na istotne korzysci
dla ich klientow.

10 Targeted consultation on the functioning of the EU securitisation framework, KE, s. 18.
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Powyzsze wynika m.in. z ograniczonej dostepnosci oraz watpliwej wiarygodnosci
danych z zakresu zréwnowazonego rozwoju, spowodowanej wieloma czynnikami
posrednio lub bezposrednio powigzanymi z regulacjami z grupy ESG.

Optymalne w naszej ocenie jest fakultatywne zawieszenie stosowania Dyrektywy
delegowanej, do czasu az dane z zakresu zréwnowazonego rozwoju stang sie bar-
dziej dostepne, bedg miaty wyzszg jakosc i bedg podlegaty jednolitym standardom.

Z tych wzgleddéw, UKNF proponuje fakultatywne zawieszenie stosowania Dyrek-
tywy delegowanej 2021/1269, polegajgce na zniesieniu obowigzku stosowania
przepiséw wynikajacych z przedmiotowej dyrektywy w sytuacji kiedy firma inwe-
stycyjna nie ma w swojej ofercie zréwnowazonych produktéw finansowych. Zawie-
szenie stosowania dyrektywy w przypadku braku podjecia innej decyzji, trwatoby
do czasu az dane z zakresu zréwnowazonego rozwoju stang sie bardziej dostepne,
beda miaty wyziszg jakos¢ i bedg podlegaty jednolitym standardom.

Co wiecej, brak jednolitego podejscia do prezentowania i interpretacji tego rodzaju
danych podwaza zasadnos$¢ podejmowania decyzji inwestycyjnych na ich podsta-
wie.

Proponowane brzmienie
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Dyrektywa delegowana
2021/1269 (zawiesze- | Zawieszenie stosowania.
nie)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Unikniecie podejmowania ryzyka poniesienia negatywnych skutkow zwigzanych z
oferowaniem klientom niedopasowanych produktéw inwestycyjnych (ze wzgledu
na stosowanie kryterium preferencji klienta w zakresie inwestycji zréwnowazo-
nych).

3.3. MIFID Il — przeglad obowigzkéw zwigzanych z zarzadzaniem produkto-
wym

Streszczenie:

Przeglad obowigzkdw zwigzanych z zarzadzaniem produktowym zmierzajacy do
usuniecia wszystkich obowigzkéw, ktére nie przektadajg sie na zwiekszenie stan-
dardu ochrony klienta.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

W art. 25 ust. 4 MiFID Il przewidziano wytgczenie wzgledem koniecznosci uzyskiwa-
nia informacji lub dokonywania ustalen przewidzianych w art. 25 ust. 3. Jednocze-
$nie, w celu zrealizowania obowigzku wynikajgcego z art. 24 ust. 4 lit. b) zgodnie z
art. 24 ust. 2 w zw. z art. 16 ust. 3 konieczne jest pozyskiwanie od klientow
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informacji, pozwalajacych na ustalenie potrzeb okreslonego rynku docelowego
klientow korncowych. W rezultacie, w praktyce podmioty nadzorowane realizujg ob-
owigzki wynikajgce z art. 25 ust. 3 pomimo wytgczenia przewidzianego w art. 25
ust. 4.

Regulacje dotyczace rynkdéw docelowych i kwestia pozyskiwania informacji o klien-
cie zostata w rézny sposéb zaimplementowana przez poszczegdlne kraje. Co do za-
sady, nie jest wymagane pozyskiwanie informacji o kliencie na potrzeby ustalania
grupy docelowej. Proces okreslania grup docelowych to wewnetrzny proces w fir-
mie inwestycyjnej, stanowigcy element strategii dystrybucji produktéw inwestycyj-
nych. Dotyczy on grupowania produktéw a nie klientéw. Dopasowywanie klientéw
do grup docelowych powinno sie odbywac¢ w ramach oceny behawioralnej klienta
lub w ramach pozyskiwania o nim informacji w ramach testow odpowiedniosci i
adekwatnosci. W Polsce firmy inwestycyjne wybraty pozyskiwanie informacji.

Dlatego, UKNF proponuje dokonanie przegladu obowigzkéw zwigzanych z zarzadza-
niem produktowym zmierzajgcego do usuniecia wszystkich obowigzkow, ktére nie
przektadajg sie na zwiekszenie standardu ochrony klienta.

Powyzisze propozycje odnoszg sie zaréwno do aktéw level 1 i 2 jak i wytycznych
ESMA,
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Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 24 - 30 Dyrektywy

Do ustalenia na dalszym etapie prac.
MiFID Il (zmiana) y plep

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Redukcja obowigzkéw zwigzanych z rynkiem docelowym w ramach zarzadzania
produktowego pozwoli na zmniejszenie obcigzenia podmiotdw nadzorowanych.
Jednoczesnie realizacja tych obowigzkéw wigze sie takze z ucigzliwosciami dla in-
westordéw, ich redukcja pozwoli wiec takze na zwiekszenie dostepnosci ustug.

3.4. MIFID Il - przeglad obowigzkéow dot. oceny odpowiedniosci i adekwatno-

7

sci
Streszczenie:

Przeglad obowigzkéw zwigzanych z oceng odpowiedniosci i adekwatnosci, usunie-
cie/zmiane kryteriow oceny, ktdre nie przektadaja sie na zwiekszenie standardu
ochrony klienta. Wprowadzenie wymogoéw zmierzajacych do skrécenia procesu
oceny.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Praktyki rynkowe w zakresie realizacji obowigzkdw wynikajgcych z transpozycji art.
25 ust. 2 MiFID Il wskazujg na jego nieskutecznosé, z tego wzgledu, rozsgdne wydaje
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sie jego uproszczenie poprzez zrezygnowanie z czesci kryteridw, zauwazajac, ze
czes¢ z obecnych kryteriéw, w niewielkim stopniu nadaje sie do weryfikacji w wa-
runkach rynkowych (jest fikcyjna). W naszej ocenie, wazna jest weryfikacja rozu-
mienia przez klienta tego co kupuje i ryzyk z tym zwigzanych.

Dlatego, UKNF proponuje przeprowadzenie przegladu obowigzkéw zwigzanych z
oceng odpowiedniosci i adekwatnosci, usuniecie/modyfikacje kryteriow oceny,
ktore realnie nie przektadajg sie na zwiekszenie standardu ochrony klienta oraz
ustalenie standardu dtugosci/ilosci pytan zawartych w ankiecie. Uproszczenie pro-
cesu oceny odpowiedniosci jest potrzebne, w szczegdlnosci zredukowac nalezy nie-
wymierne kryteria oraz pozostawienie tych kryteriéw, ktdre rzeczywiscie przekta-
daja sie na wartosc dla klienta. Powyzsze propozycje odnoszg sie do aktow level 1
2 oraz wytycznych ESMA.

Proponowane brzmienie
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art. 24 — 30 Dyrektywy

Do ustalenia na dalszym etapie prac.
MIFID Il (zmiana) y piep

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zredukowanie obcigzenia dla firm inwestycyjnych jak rdwniez istotne] ucigzliwosci
dla klientow.

3.5. MIFID Il - przeglad kryteriow uznawania klienta za profesjonalnego

Streszczenie:

Przeglad i modyfikacje kryteridw pozwalajgcych na uznanie klientdw naich zyczenie
za profesjonalnych w taki sposéb, aby byty jednoznaczne i niebudzgce watpliwosci.
W szczegdlnosci przeglad kryteriow odwotujacych sie do doswiadczenia na rynku
finansowym i czestotliwosci zawierania transakgji.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

UKNF proponuje dokonanie przegladu kryteriow wymaganych do uznania klienta
za profesjonalnego na jego zyczenie, uwzgledniajgc koniecznos$¢ zapewniania odpo-
wiedniego standardu ochrony klienta. W szczegdlnosci rozwazy¢ mozna weryfikacje
zasadnosci stosowania kryteriéw odnoszacych sie do doswiadczenia w sektorze fi-
nansowym oraz czestotliwosci zawierania transakcji.

Zwracamy tez uwage na propozycje Retail Investment Strategy EU w tym zakresie
(np. propozycja Parlamentu Europejskiego zaktada, zeby liczba transakcji i ich wo-
lumen powinien by¢ uzalezniony od rodzaju transakcji dokonywanych przez
klienta).

Uznanie klienta za klienta profesjonalnego pozwala firmom inwestycyjnym na od-
stgpienie od realizacji wielu wymagajacych obowigzkéw. Wiele z oséb, ktére ze
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wzgledu na posiadane kwalifikacje lub wielkos¢ zainwestowanych srodkéw, mo-
gtoby by¢ uznanymi za klienta profesjonalnego nie spetnia obecnie warunkéw ta-
kiego uznania.

Proponowane brzmienie

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

Zatacznik 1l Dyrektywy

Do ustalenia na dalszym etapie prac.
MIFID Il (zmiana) y piep

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Usprawnienie funkcjonowania rynkéw kapitatowych oraz urealnienie rzeczywistej
ilosci klientow uznawanych za klientéw profesjonalnych.

3.6. MIFID Il - rezygnacja z przekazywania klientowi informacji o przekazaniu
zlecen na podstawie MiFID Il

Streszczenie:

Rezygnacja z dostarczania klientowi informacji o przekazaniu zlecen na podstawie
art. 25 ust. 6 MiFID Il i art. 59 ust. 1 pkt b) Rozporzadzenia delegowanego 2017/565.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Otrzymane sygnaty z rynku wskazujg, ze klienci detaliczni nie chcg otrzymywac po-
wiadomien o przekazaniu zlecen zgodnie z art. 25 ust. 6 MiFID Il i art. 59 ust. 1 pkt
b) Rozporzgdzenia delegowanego 2017/565.

Klienci sktadajg zlecenia za posrednictwem platform online, gdzie aktywnie moni-
torujg swoje inwestycje albo telefonicznie podczas nagrywanej rozmowy konczacej
sie informacjg o przyjeciu zlecenia. W systemie transakcyjnym natychmiast maja
informacje, ze zlecenie zostato przyjete. Klienci otrzymujac duzg ilos¢ informacji nie
sg w stanie wytowic z nich tych najwazniejszych, majgcych dla nich wartos$¢ dodana.

Klienci s przyzwyczajeni i Swiadomi funkcjonalnosci systemu transakcyjnego, do
ktorego majg dostep. Dodatkowe komunikaty, czy tez powielanie posiadanych
przez ich informacji jest zbedne.

Proponowane brzmienie

Jednostka redakcyjna Proponowane brzmienie

art. 25 ust. 6 MiFID Il (usuniecie) Do ustalenia na dalszym etapie prac.

art. 59 ust. 1 pkt b) Rozporzadzenia delegowanego 2017/565
(usuniecie)
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Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Rezygnacja z tego wymogu pozwoli zredukowac ilos¢ informacji kierowanych do
klientdw. Informacje nie majg wartosci dodanej dla klientdw, poniewaz ci widzg
swoje transakcje w systemach firm inwestycyjnych.

3.7. Zmiany w zakresie raportowania klientom kosztéw i optat zgodnie z Roz-
porzadzeniem delegowanym 2017/565

Streszczenie:

Zmiana przepiséw dotyczacych raportowania klientom kosztéw i optat zwigzanych
z ustugami inwestycyjnymi, zaréwno przed ich swiadczeniem (ex ante), jak i po ich
realizacji (ex post), zgodnie z Rozporzgdzeniem delegowanym 2017/565.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Rozporzgdzenie delegowane 2017/565 wprowadza w art. 50 szerokie obowigzki in-
formowania klientéw o kosztach i optatach zwigzanych z ustugami inwestycyjnymi
zaréwno przed ich Swiadczeniem (ex ante), jak i po ich realizacji (ex post). Taki mo-
del raportowania zostat przyjety przez prawodawce unijnego w celu zapewnienia
przejrzystosci i petnej informacji dla klientow na kazdym etapie wspodtpracy z firmg
inwestycyjna.

Doswiadczenia zwigzane ze stosowaniem ww. przepisdw wskazujg jednak, iz dycho-
tomia ww. obowigzkow (lub nawet triada, faczac to z informacjami o kosztach udo-
stepnionych w KID) prowadzi do przekazywania informacji, ktére nie muszg by¢ ze
sobg spdjne (w szczegdlnosci bowiem informacje ex ante mogg by¢ szacunkiem
kosztow) i brak jest mozliwosci zapewnienia formalnej ich spdjnosci.

W przypadku obydwu informacji, firma inwestycyjna musi dodatkowo, do swoich
informacji, dodawac¢ informacje pochodzgce od podmiotéw trzecich (np. wystawcy
instrumentu, emitenta) co powoduje dodatkowo, iz proces sporzgdzania tych infor-
macji musi uwzgledniac czas pracy nie tylko firmy inwestycyjnej, ale takze pozyska-
nia i weryfikacji danych od podmiotdéw trzecich.

Propozycje zmian:

e Zachowanie obowigzku przekazywania informacji ex ante, ale jedynie w zakre-
sie kosztow i optat pobieranych przez firmy. Dodatkowo taka informacja po-
winna zawierac dane o wysokosci zachet otrzymanych przez firme;

e Rezygnacja z przekazywania raportdw rocznych ex post. Jest to nieefektywny,
niewiele méwiacy klientowi przekaz, ktéry otrzymuje wiele miesiecy po zakon-
czeniu roku kalendarzowego. Wymaga ogromnego naktadu pracy po stronie
firm inwestycyjnych, w szczegdlnosci w zakresie weryfikowania informacji o
kosztach producenta instrumentu.

Klient otrzymuje informacje o kosztach przed zawarciem transakcji oraz po jej wy-
konaniu. Informacje o kosztach jednostek uczestnictwa czy produktéw strukturyzo-
wanych jest podana w KID-ach.
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Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 50 Rozporzadzenia
delegowanego Do ustalenia na dalszym etapie prac.
2017/565 (zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zachowanie dotychczasowego poziomu ochrony inwestora, ufatwienie procesu
zbierania danych o kosztach i ich przekazywania klientom.

3.8. Przekazywanie informacji ex ante o kosztach za posrednictwem systemu
transakcyjnego

Streszczenie:

Firmy inwestycyjne wykorzystujg do komunikacji kanaty elektroniczne, do ktdrych
klienci sg przyzwyczajeni. Zmiana dotyczy rozszerzenia katalogu srodkéw porozu-
miewania sie, za posrednictwem ktdérych klient ma mozliwos¢ otrzymania informa-
cji dotyczacych kosztéw i optat przed zawarciem transakgcji.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

W art. 24 ust 4 Dyrektywy MiFID Il (zmienionej Dyrektywg Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) 2021/338 z dnia 16 lutego 2021 r. (tzw. MiFID quick-fix)) wpro-
wadzono mozliwos¢ otrzymywania informacji dotyczacych kosztow i optat za po-
Srednictwem srodkdw porozumiewania sie na odlegtosé.

Jednak nie wszystkie kanaty komunikacji wykorzystywane przez banki zostaty
uwzglednione w regulacji, a jednoczesnie nie znajduje uzasadnienia wytgczanie ich
z mozliwych form przekazania informacji.

UKNF proponuje rozszerzy¢ katalog srodkédw porozumiewania sie, za posrednic-
twem ktdrych klient ma mozliwosé otrzymania informacji dotyczacych kosztéw i
optat przed zawarciem transakcji. Konieczne jest umozliwienie przekazywania ta-
kich informacji za posrednictwem kanatéw elektronicznych, co jest powszechng
praktyka.

Proponowane brzmienie

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 24 ust 4 Dyrektywy

MiFID Il (zmiana) . o S
tronicznej, ktdre s3 wykorzystywane w komunikaciji z klientem.

Rozszerzenie katalogu srodkow porozumiewania sie, za posrednictwem ktérych klient ma mozliwosé
otrzymania informacji dotyczacych kosztéw i optat przed zawarciem transakcji o kanaty komunikacji elek-

46



Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zmniejszenie wydatkow firm, przy jednoczesnym braku wptywu na jakos¢ raporto-
wania kosztow.

3.9. Wytaczenie czesci nadmiernych obowigzkéw firm inwestycyjnych wzgle-
dem klientéw profesjonalnych i uprawnionych kontrahentéw

Streszczenie:

Wytaczenie nadmiernych obowigzkéw firm inwestycyjnych wobec klientéw profe-
sjonalnych i uprawnionych kontrahentéw, w tym ztagodzenie kryterium uznania
klienta profesjonalnego, poprzez rozszerzenie decyzyjnosci firmy inwestycyjnej. Za-
leca sie takze przeglad obowigzkow posrednikéw i usuniecie nadmiarowych wyma-
gan.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Niektére obowigzki konieczne do realizacji w stosunku do klientéw profesjonalnych
sg nadmiarowe i nie znajdujg uzasadnienia w praktyce obrotu gospodarczego. Po-
nadto dostrzegamy wyzwania w zakresie kategoryzacji spétek specjalnego przezna-
czenia. Obecny ksztatt przepisow nie jest dostosowany do zmieniajgcych sie warun-
kéw rynkowych.

Firmy inwestycyjne oraz banki zmuszone sg do kategoryzowania spétek celowych
SPV jako klientéw detalicznych — bez wzgledu na to, ze spotki te tworzone s3 z re-
guty przez znacznej wielkosci podmioty gospodarcze spetniajgce kryteria klienta
profesjonalnego. W przypadku projektéw project finance brak traktowania spotki
SPV wg MiFID Il jak jej spotki matki znaczgco wptywa na czas trwania procesu reali-
zacji projektu i formalizmy z nim zwigzane. Przyktadowo w obecnym stanie praw-
nym SPV utworzone przez duzy fundusz hedgingowy — traktowane jest jako klient
detaliczny wedtug MiFID II.

Majac na wzgledzie, ze okreslone kryterium dotyczy wytacznie mozliwosci uznania
za klienta profesjonalnego na podstawie zgdania zgtaszanego przez samego klienta,
nie zas z inicjatywy firmy inwestycyjnej, a ponadto ze nie jest ono kryterium samo-
dzielnym (oprdcz niego wymagane jest spetnienie co najmniej jednego z dwdch wy-
mienionych w tym przepisie kryteridw), UKNF proponuje jego ztagodzenie poprzez
zwiekszenie mozliwego zakresu decyzyjnosci (uznania) po stronie firmy inwestycyj-
nej.

W obszarze zarzgdzania produktami, UKNF proponuje jednoznaczne zapisanie w
przepisach wykonawczych, ze przepisy nie majg zastosowania do kategorii klientow
bedacych uprawnionym kontrahentem lub instytucjonalnym klientem profesjonal-
nym.

W obszarze najlepszej realizacji zlecen rekomendujemy wytgczenie stosowania za-
sad w stosunku do instytucjonalnych klientéw profesjonalnych.
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Dodatkowo warto dokonaé przeglagdu obowigzkdw posrednikéw wobec klientéw
profesjonalnych i uprawnionych kontrahentéw i usung¢ te, ktére okazujg sie nad-
miarowe.

Proponowane brzmienie

Jednostka redakcyjna Proponowane brzmienie

Dyrektywa MIFID Il, w szczegdlnosci w zakresie | Przeglad wymogdw MiFID Il pod katem usuniecia nadmiarowych obowigzkéw w
Sekcji 2 (art. 24 — 30, tj. przepisdw zapewniajg- | stosunku do klientéw profesjonalnych oraz uwzglednienie specyfiki funkcjono-
cych ochrone inwestora) (zmiana) wania grup kapitatowych.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Utatwienie klientom profesjonalnym i uprawnionym kontrahentom skorzystania z
niektorych ustug i produktéw.

4. Uproszczenie procesow licencyjnych

4.1. Uproszczenie procedury paszportowania centralnych depozytéw papie-
réw wartosciowych

Streszczenie:

Uproszczenie procedury notyfikacji Swiadczenia ustug na zasadzie paszportowania
przez centralne depozyty papierow wartosciowych z panstw cztonkowskich UE (art.
23 Rozporzadzenia CSDR) poprzez wytgczenie z zakresu badania przeprowadzenia
oceny adekwatnosci struktury administracyjnej (organizacyjnej) oraz sytuacji finan-
sowej centralnego depozytu papieréw wartosciowych.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Uchylenie zawartych w art. 23 Rozporzgdzenia CSDR postanowien dotyczacych ob-
owigzku badania przez organ witasciwy adekwatnosci struktury administracyjnej,
sytuacji finansowej oraz adekwatnosci Srodkow, jakie zamierza podjagé centralny de-
pozyt papieréw wartosciowych i ewentualne skrécenie dwumiesiecznego okresu na
przekazanie kompletnych danych do organu wifasciwego panstwa przyjmujacego
przez organ wtasciwy panstwa pochodzenia.

Aktualnie centralny depozyt papieréw wartosciowych, ktory zamierza swiadczyé
okreslone ustugi (np. ustuge pierwszej rejestracji papierow wartosciowych w syste-
mie ksiegowym) w odniesieniu do instrumentéw finansowych ustanowionych na
mocy prawa innego panstwa cztonkowskiego, przekazuje wtasciwemu organowi ze
swojego panstwa (panstwa pochodzenia) stosowne informacje (katalog zawarty w
art. 23.3 i art. 23.4 CSDR). S3 to, miedzy innymi, plan operacji, okreslajgcy w szcze-
golnosci ustugi, ktére centralny depozyt papieréw wartosciowych zamierza swiad-
czy¢, a w odniesieniu do akcji takze ocene Srodkow, jakie centralny depozyt papie-
row wartosciowych zamierza podjgé, aby umozliwi¢ swoim uzytkownikom prze-
strzeganie prawa przyjmujgcego panstwa cztonkowskiego.
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Zgodnie z art. 23 ust. 6 CSDR w terminie dwdch miesiecy od otrzymania komplet-
nych informacji, o ktérych mowa w ust. 3 lit. a), b) i c¢) lub ust. 4 lit. a i b), stosownie
do przypadku, wtasciwy organ panstwa cztonkowskiego pochodzenia przekazuje te
informacje wtasciwemu organowi przyjmujgcego panstwa cztonkowskiego, chyba
ze - wzigwszy pod uwage ustugi, ktére majg by¢ swiadczone - ma powody do za-
kwestionowania adekwatnosci struktury administracyjnej lub sytuacji finansowej
centralnego depozytu papieréw wartosciowych, ktéry zamierza swiadczy¢ ustugi w
przyjmujacym panstwie cztonkowskim lub adekwatnosci srodkéw, jakie zamierza
on zastosowac zgodnie z ust. 3 lit. d) lub ust. 4 lit. c), stosownie do przypadku. Ko-
nieczno$¢ badania adekwatnosci struktury administracyjnej (organizacyjnej) oraz
sytuacji finansowej przy okazji kazdej procedury notyfikacyjnej jest nadmiarowa,
biorac pod uwage obowigzek okresowego dokonywania przez organ wtasciwy prze-
gladu uzgodnien, strategii, procesdw i mechanizméw wdrozonych przez centralny
depozyt papierdow wartosciowych na potrzeby przestrzegania przepisdw Rozporza-
dzenia CSDR oraz ryzyk, na jakie jest lub moze by¢ narazony dany centralny depozyt
papieréw wartosciowych.

W tej perspektywie wdrozenie proponowanej zmiany i skrocenie okresu na przeka-
zanie kompletnych danych do organu wtasciwego panstwa przyjmujgcego przyczyni
sie do przyspieszenia momentu przekazania wtasciwemu organowi przyjmujgcego
panstwa stosownych informacji, od ktdrego liczy sie termin 15 dni, ktéry musi upty-
na¢ przed rozpoczeciem $wiadczenia ustug lub utworzeniem oddziatu Swiadczacego
takie ustugi.

Proponowane brzmienie
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Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

W terminie miesigca od otrzymania kompletnych informacji, o ktérych mowa w ust. 3 lit. a), b) i ¢) lub ust.
4 lit. a i b), stosownie do przypadku, wtasciwy organ panstwa cztonkowskiego pochodzenia przekazuje te

art. 23 ust. 6 Rozporza- | informacje wtasciwemu organowi przyjmujgcego panstwa cztonkowskiego. W tym terminie, w przypadku

dzenia CSDR (zmiana) |gdy CDPW s$wiadczy juz ustugi na rzecz innych przyjmujgcych panstw cztonkowskich, w tym za posrednic-

kolegium, o ktérym mowa w art. 24a.

twem oddziatu, wtasciwy organ panstwa cztonkowskiego pochodzenia przekazuje te informacje réwniez

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Uproszczenie i przyspieszenie procesu notyfikacyjnego, jak i zmniejszenie kosztow
compliance w odniesieniu do swiadczenia ustug transgranicznych przez centralne
depozyty papieréw wartosciowych.
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4.2, Uproszczenie procesu uzyskiwania zezwolenia na $wiadczenie ustug ma-
klerskich

Streszczenie:

Uproszczenie procesu uzyskiwania zezwolenia na $wiadczenie ustug maklerskich
poprzez przeglad wymogdw licencyjnych i usuniecie nadmiarowych obowigzkéow w
tym uproszczenie i zmniejszenie liczby wymaganych dokumentéow/potwierdzen.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Whioskodawca ubiegajacy sie o zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci jako firma
inwestycyjna obowigzany jest na podstawie Rozporzadzenia delegowanego
2017/1943, przedstawi¢ szereg informacji dotyczacych oséb wchodzgcych w sktad
organu zarzgdzajgcego oraz 0sob faktycznie kierujgcych dziatalnoscia.

llos¢ i okresy za jakie wymagane sg te informacje oraz sposdb ich potwierdzania jest
duzym odcigzeniem dla podmiotéw np. zgodnie z art. 4 lit. a pkt (viii) Rozporzadze-
nia delegowanego 2017/1943 wymagane jest aby wnioskodawca, w odniesieniu do
cztonkdéw organu zarzadzajgcego i oséb faktycznie kierujgcych dziatalnoscia, przed-
stawit urzedowe zaswiadczenie o wyniku oceny reputacji i doswiadczenia. W naszej
ocenie wystarczytoby oswiadczenie wnioskodawcy.

UKNF proponuje dokonanie przeglagdu wymogdw licencyjnych w taki sposdb zeby
usungé/ograniczy¢ obowigzek dostarczania NCA informacji bedgcych w posiadaniu
innych organdw oraz uprosci¢/zmniejszy¢ ilos¢ dostarczanych dokumentéw/po-
twierdzen.

Proponowane brzmienie
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Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

Rozporzadzenie dele-
gowane 2017/1943

. gow.
(zmiana)

Przeglad wymogdw licencyjnych pod katem nadmiarowych obowigzkdéw i usuniecie nadmiarowych wymo-

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Proces uzyskiwania zezwolenia, w tym ilos¢ informacji, jakie nalezy przekazac, wy-
daja sie nadmiarowe. Powoduje to z jednej strony ucigzliwos$¢ dla wnioskodawcéw
(co moze powstrzymywac podmioty od uzyskania licencji), a dla UKNF — duzy wysi-
tek w procedowaniu tej licencji.
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5.  Uwolnienie kapitatu

5.1. Sekurytyzacja — przeglad i ewentualne obnizenie wymogoéw kapitatowych
bankéw w zakresie pozycji sekurytyzacyjnych

Streszczenie:

Przegladu wymogow kapitatowych bankéw i ich ewentualne obnizenie, ktére moze
przyczyni¢ sie do poprawy alokacji przez nie kapitatu oraz zwiekszenia popytu na
rynku sekurytyzacyjnym po stronie sektora bankowego.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Rezim wymogow kapitatowych dla pozycji sekurytyzacyjnych podlegat przeglagdowi
przez Wspdlny Komitet ESAs, ktére zauwazyly mozliwos¢ wprowadzenia do niego
punktowych zmian majgcych na celu zwiekszenie wrazliwosci ram kapitatowych na
ryzyko!!. Jednoczeénie, uczestnicy rynku podnosza, ze obecne wymogi kapitatowe
powodujg nadmierng kapitalizacje pozycji sekurytyzacyjnych, co zniecheca do in-
westowania w nie, nawet gdy jest to ekonomicznie uzasadnione. Ponadto wysokos$é
parametru p wprowadzajgcego brak neutralnosci do metod obliczania kwot ekspo-
zycji wazonych ryzykiem dla pozycji sekurytyzacyjnych.

W tym kontekscie, UKNF proponuje:
e przeglad i ewentualng rewizje metod i parametréw obliczania wymogow kapi-

tatowych pozycji sekurytyzacyjnych, tak aby uczyni¢ je bardziej wrazliwymi na
ryzyka (m.in. senioralno$¢ transzy, rodzaj ekspozycji bazowych);

e obnizenie dolnych limitéw wymogdw kapitatowych w stosunku do wysokiej ja-
kosci transz senior zatrzymanych przez jednostki inicjujgce zgodnie z propozycja
ESAs'%;

e rozwazenie rekalibracji wysokosci parametru p we wszystkich metodach obli-
czania wymogow kapitatowych zaréwno dla pozycji sekurytyzacyjnych STS oraz
niemajgcych statusu STS.
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Rozdziat 5 Rozporza- . )
. . Do sformutowania na dalszym etapie prac.
dzenia CRR (zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Adekwatne wymogi kapitatowe sg kluczowe dla zapewnienia bezpieczenstwa ban-
kow, ale rowniez racjonalnej alokacji posiadanych przez nie srodkéw. Odpowiednie

11 Joint Committee Advice on the review of the securitisation prudential framework — Bank-
ing, s. 64.

12 Joint Committee Advice on the review of the securitisation prudential framework — Bank-
ing, Rozdziat 3.3.1.
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zmiany w tym obszarze mogg przyczyni¢ sie do poprawy alokacji kapitatu oraz
zwiekszenia popytu na rynku sekurytyzacyjnym po stronie sektora bankowego.

5.2. Sekurytyzacja — przeglad i ewentualne obnizenie wymogoéw kapitatowych
zaktadow ubezpieczen w zakresie pozycji sekurytyzacyjnych

Streszczenie:

Przegladu wymogow kapitatowych zaktadéw ubezpieczen i ich ewentualne obnize-
nie, ktére moze doprowadzi¢ do umozliwienia im bardziej adekwatnej alokacji ka-
pitatu, wskutek czego nastgpi¢ moze powrét zaktadéw ubezpieczen jako poten-
cjalnej bazy inwestorskiej na rynek sekurytyzacyjny, co w konsekwencji przyczyni
sie rowniez do rozwoju tego rynku.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Wolumen sekurytyzacji w sektorze ubezpieczeniowym w Europie do tej pory nie
osiggnat najwyzszego poziomu z 2007 r., czyli przed kryzysem finansowym. Obecny
rynek jest mniejszy, ale charakteryzuje sie wyzszg jakoscig i jest regulowany w spo-
sob bardziej ostrozny. Papiery sekurytyzacyjne rowniez przed kryzysem byty nieod-
powiedniej jakosci i nie powinny stuzy¢ jako punkt odniesienia, do ktdrego nalezy
dazy¢. Mimo to inwestorzy oczekujg, ze rynek sekurytyzacji odrodzi sie na poziomie
wyzszym niz obecnie. W szczegdlnosci zaktady ubezpieczen sg postrzegane jako po-
tencjalne zrodto wysokiego popytu, jednakze apetyt zaktadéw na inwestowanie w
sekurytyzacje pozostaje niski.

Obrazujg to przypadki, gdy wymaog wynikajgcy z inwestycji w transze senioralne jest
wiekszy niz w przypadku bezposredniej ekspozycji na pule aktywdw bazowych®,

Trwajacy obecnie przeglad Dyrektywy Solvency Il zwrécit uwage na to by ostrozno-
Sciowe ujecie inwestycji w sekurytyzacje odzwierciedlato rzeczywiste ryzyka oraz
aby wymogi kapitatowe zwigzane z takimi inwestycjami byty zorientowane na ry-
zyko™.

UKNF, w ramach przegladu systemu Dyrektywy Solvency Il, popiera propozycje KE
przeprowadzenia rewizji metodyki wyznaczania wymogoéw kapitatowych dla pozycji
sekurytyzacyjnych w celu ich adekwatnego dostosowania do ryzyka wynikajacego z
danej pozycji. W tym kontekscie, rozwazy¢ mozna bardziej szczegétowe rozrdznie-
nie czynnikdw ryzyka wynikajgcego z pozycji sekurytyzacyjnej, zaleznych od senio-
ralnosci transz, posiadania statusu STS, czy tez poprzez zréznicowanie poszczegol-
nych rodzajéw sekurytyzacji.

Zmiany te bedg mogty doprowadzi¢ do powrotu zaktadéw ubezpieczen na rynek
sekurytyzacji jako inwestoréw, co przyczyni sie do jego rozwoju oraz mozliwosci
bardziej adekwatnej alokacji kapitatu.

13 Developing European Capital Markets To Finance The Future Proposals for a Savings and
Investments Union, s. 49.

14 Motyw 105 Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2025/2 z dnia 27 listopada
2024 r.
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art. 178 Rozp. del.

Do sformutowania na dalszym etapie prac.
2015/35 (zmiana) y piep

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Przeglad wymogow kapitatowych zaktaddéw ubezpieczenn doprowadzi do powrotu
zaktadoéw ubezpieczen jako potencjalnej bazy inwestorskiej na rynek sekurytyza-
cyjny, co w konsekwencji przyczyni sie réwniez do rozwoju tego rynku.

5.3. Wprowadzenie progu 5% udziatu NPL w portfelu dla wymogu pomniejsza-
nia funduszy wtasnych o kwote niedoboru pokrycia ekspozycji nieobstugiwanych

Streszczenie:

Wprowadzenie progu 5% udziatu NPL w portfelu dla inicjowania wymogu pomniej-
szania funduszy wtasnych o kwote niedoboru pokrycia ekspozycji nieobstugiwa-
nych. Propozycja zmiany art. 36 ust. 1 lit m) oraz art. 47a-47c Rozporzadzenia CRR
poprzez wprowadzenie ograniczenia obowigzku pomniejszenia funduszy wtasnych
do bankéw spetniajgcych warunek progu 5%.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Instytucje kredytowe sg zobowigzane do pomniejszania funduszy wtasnych o war-
tos¢ niedoboru pokrycia ekspozycji nieobstugiwanych. Niedobdr ten jest okreslany
jako niepokryta rezerwami wartos$¢ kredytow niepracujgcych po okreslonym czasie
zakwalifikowania do kredytéw niepracujgcych - NPL (od 2 lat dla niezabezpieczo-
nych ekspozycji wobec klienta detalicznego, od 4 lat dla kredytéw hipotecznych, od
8 lat dla kredytow z zabezpieczeniem rzgdowym lub podobnym). W efekcie wptywa
to na poziom mozliwosci udzielania przez banki kredytow. Byto to czescig rozwigza-
nia wprowadzonego jako kompleksowy pakiet dziatan w zwigzku z kredytami nie-
pracujacymi.

Zgodnie z obecnymi zasadami dopiero instytucje kredytowe, dla ktérych udziat kre-
dytéw NPL przekracza 5% sg zobowigzanie do opracowania Strategii NPL, ktdrej ce-
lem jest ograniczenie poziomu NPL w portfelu, strategia jest przedstawiana orga-
nowi nadzoru, ktéry monitoruje jej wykonanie. Jednoczesnie jak wynika z analiz i
danych udostepnionych przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego: na poziomie
europejskim niewiele z najwiekszych instytucji kredytowych w UE przekracza po-
ziom NPL 5% (w przypadku Polski jest to aktualnie jeden podmiot).

Propozycja zmiany art. 36 ust. 1 lit m) oraz art. 47a-47c Rozporzadzenia CRR poprzez
ograniczenie obowigzku pomniejszenia funduszy witasnych do bankéw spetniajg-
cych dopiero warunek progu 5%. Oznacza to powigzanie obowigzku pomniejszania
funduszy wtasnych jako $rodka ostroznosciowego ze skalg portfela NPL wymagajgca
opracowania przez banki Strategii NPL dotyczacej ograniczania poziomu tych
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kredytow w portfelu. Zapewni wiec skoordynowane zastosowanie wymogoéw ade-
kwatnie dostosowane do poziomu jakosci portfela kredytowego.

Wprowadzenie tego progu pozwoli na zapewnienie wiekszej elastycznosci w zarza-
dzaniu kredytami niepracujgcymi. Instytucje kredytowe ponizej progu 5% nie beda
zobowigzane do ograniczenia portfela, ale bedg zmotywowane do zarzadzania tym
portfelem by nie wejs¢ w bardziej restrykcyjny rezim prawny (powyzej 5%) zwigzany
z obowigzkiem pomniejszenia funduszy wtasnych i opracowaniem strategii.

Jednoczesnie, niezaleznie od wprowadzenia tego progu, organy nadzoru bedg miaty
nadal mozliwosci podejmowania dziatan nadzorczych wobec podmiotéw, ktdre nie

dziafajg dostatecznie aktywnie dla zmniejszenia poziomu NPL poprzez zalecenia lub
wymaog utrzymywania dodatkowego kapitatu.
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art. 47c Rozporzadzenia | Wprowadzenie progu dla obowigzywania wymogu odliczenia z tytutu ekspozycji nieobstugiwanych okre-

CRR (dodanie) Slonego jako 5% udziatu ekspozycji nieobstugiwanych w portfelu kredytowym

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Uwolnienie dodatkowego kapitatu dla finansowania gospodarki poprzez ogranicze-
nie obowigzkéw dla podmiotéw ponizej progu 5% NPL. Réwniez ograniczenie nad-
miernosci regulacji dla podmiotéw posiadajgcych niewielki odsetek NPL (gtéwnie
matych instytucji finansowych.

5.4. Ujednolicenie wagi 0% dla ekspozycji wobec Skarbu Panstwa i bankéw
centralnych we wszystkich walutach krajow cztonkowskich

Streszczenie:

Propozycja zmiany art. 114 ust. 2 i 4 oraz art. 500a Rozporzadzenia CRR poprzez
ustalenie wagi 0% dla ekspozycji wobec Skarbu Panistwa i bankdéw centralnych we
wszystkich walutach krajow cztonkowskich.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Ekspozycje wobec Europejskiego Banku Centralnego niezaleznie od waluty oraz rza-
dow centralnych i bankéw centralnych w walucie krajowej tego rzagdu centralnego
majg wage 0% niezaleznie od ratingu danego kraju, natomiast ekspozycje wobec
tych samych instytucji w walucie innego kraju UE majg wage wynikajaca z ratingu
kraju (najczesciej 20%).

Brak wagi 0% dla ekspozycji wobec rzgddw centralnych i bankéw centralnych w da-
nej walucie powoduje konieczno$¢ uwzgledniania tych ekspozycji w limicie koncen-
tracji. Przepis ten zostat wprowadzony w pierwotnej tresci Rozporzadzenia przy za-
tozeniu, ze wszystkie kraje UE w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci przyjma euro.
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Jednoczesnie z punktu widzenia ryzyka, waluta ekspozycji ma ograniczony wptyw
na ryzyko kredytowe, poniewaz niedopasowanie walutowe jest zarzgdzane w ra-
mach ryzyka rynkowego. Ponadto zaangazowanie w ekspozycje wobec rzgddw cen-
tralnych i bankdéw centralnych limituje wystarczajaco wymog w zakresie wskaznika
dzwigni.

Inna niz 0% waga ryzyka oznacza, ze ekspozycja w walutowych ekspozycjach rzgdéw
centralnych musi byé doliczana do ekspozycji wobec spdétek Skarbu Paristwa na po-
trzeby limitu duzych zaangazowan (25% funduszy witasnych) co ogranicza mozli-
wosc¢ objecia obligacji emitowanych przez Skarb Paristwa w innej walucie niz ztoty
ze wzgledu na potrzebe zarzadzania limitem koncentracji. Mozliwos$¢ stosowania
wagi 0% byta kilkakrotnie przedtuzana, ostatnio przez Rozporzadzenie CRR3.

Propozycja dotyczy zmiany art. 114 ust. 2 i 4 oraz art. 500a Rozporzadzenia CRR
poprzez ustalenie jednolitej wagi (0%) dla ekspozycji wobec rzgddw centralnych i
bankéw centralnych we wszystkich walutach krajow cztonkowskich w celu uprosz-
czenia sposobu traktowania tych ekspozycji po stronie bankdéw.
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art. 114 ust. 2 i 4 Rozpo-
rzgdzenia CRR (zmiana)

Ujednolicenie wagi ryzyka dla ekspozycji wobec rzagdéw centralnych i bankéw centralnych.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Umozliwienie szerszego udziatu bankéw krajowych w zakupie obligacji emitowa-
nych przez Skarb Panstwa w innych walutach niz PLN — umozliwi zapewnienie im
udziatu na podobnych zasadach jak instytucje zagraniczne w finansowaniu dfugu
publicznego. Umozliwienie zwiekszenia finansowania przedsiewziec realizowanych
przez podmioty bedgce wtasnoscig Skarbu Panstwa.

6. Uproszczenie zasad funkcjonowania / organizacji podmiotéw nadzo-
rowanych

6.1. EMIR —zmniejszenie czestotliwosci przegladu i oceny uzgodnien, strategii,
procesow i mechanizmow wdrozonych przez kontrahentow centralnych

Streszczenie:

Zmniejszenie czestotliwosci przegladu i oceny uzgodnien, strategii, procesow i me-
chanizméw wdrozonych przez kontrahentdw centralnych w celu przestrzegania
norm Rozporzadzenia EMIR.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Zmiana art. 21 Rozporzadzenia EMIR wynikajgca z przyjecia normy, ze wiasciwe or-
gany aktualizujg przeglad i ocene co najmniej raz na trzy lata zamiast co najmniej
raz w roku.

55



Zgodnie z art. 21 ust. 3 Rozporzadzenia EMIR: Po uwzglednieniu opinii ESMA i kole-
gium, o ktérym mowa w art. 18, wtasciwe organy ustalajg czestotliwosc i szczego-
towosc przeglgddw i ocen, o ktérych mowa w ust. 1 niniejszego artykutu, ze szcze-
golnym uwzglednieniem wielkosci, systemowego znaczenia, charakteru, skali, zto-
zonosci dziatalnosci i wzajemnych powigzan danych CCP z innymi elementami infra-
struktury rynku finansowego oraz priorytetow w zakresie nadzoru ustanowionych
przez ESMA zgodhnie z art. 24a ust. 7 akapit pierwszy lit. ba). Wtasciwe organy aktu-
alizujq przeglgd i ocene co najmniej raz w roku {(...).

Obowigzek przeprowadzania przegladu i oceny, co najmniej raz w roku uznajemy
za nadmiarowy, w szczegdlnos$ci w odniesieniu do mniejszych kontrahentéw cen-
tralnych. Zwracamy uwage, ze przepisy EMIR przewidujg réwniez przeprowadzanie
kontroli kontrahentéw centralnych, co najmniej raz w roku. Przyjete przez kontra-
hentdw centralnych regulacje, strategie itd. sg weryfikowane pod katem zgodnosci
z prawem przy okazji postepowania o rozszerzenie zakresu dziatalnosci. Organ nad-
zoru dysponuje zatem réznymi instrumentami umozliwiajgcymi weryfikacje pozo-
stawania kontrahentéw centralnych w zgodnosci z prawem. Jednoczesnie przez ob-
owigzek (a nie mozliwosé) korzystania ze wszystkich tych instrumentéw, zakresy
weryfikacji mogg sie pokrywaé, tworzac dla kontrahentéw centralnych niepo-
trzebne obcigzenie np. w postaci koniecznosci przedktadania do organu nadzoru
podobnych informacji/dokumentdéw. Przyktadowo, w maju 2024 r. zakoriczone zo-
stato postepowanie o rozszerzenie zakresu dziatalnosci kontrahenta centralnego.
Wydanie decyzji pozytywnej oznacza, ze kontrahent centralnych pozostaje w zgod-
nosci z EMIR. Niezaleznie od tego czy wzgledem kontrahenta centralnego wszczeto
rowniez procedure przegladu i oceny za rok 2024 w zwigzku z art. 21 EMIR. Jedno-
czes$nie wskazujemy, ze w odniesieniu do centralnych depozyty papieréw warto-
Sciowych przeglad i ocena przeprowadzana jest, co najmniej raz na trzy lata (art. 22
ust. 1 Rozporzadzenia CSRD).
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art. 21 ust. 3 Rozporza-
dzenia EMIR (zmiana)

Po uwzglednieniu opinii ESMA i kolegium, o ktérym mowa w art. 18, wiasciwe organy ustalajg czestotli-
wosc i szczegdtowosé przegladdw i ocen, o ktorych mowa w ust. 1 niniejszego artykutu, ze szczegdinym
uwzglednieniem wielkosci, systemowego znaczenia, charakteru, skali, ztozonosci dziatalnosci i wzajem-
nych powigzan danych CCP z innymi elementami infrastruktury rynku finansowego oraz priorytetéw w
zakresie nadzoru ustanowionych przez ESMA zgodnie z art. 24a ust. 7 akapit pierwszy lit. ba). Wtasciwe
organy aktualizujg przeglad i ocene co najmniej raz na trzy lata.

art. 21 ust. 4 Rozporza-
dzenia EMIR (zmiana)

Organ wtasciwy dla CCP regularnie, a co najmniej raz na trzy lata - w zaleznosci od czestotliwosci aktuali-
zacji przegladu i oceny - przekazuje ESMA i kolegium, o ktérym mowa w art. 18, sprawozdanie na temat
oceny i wynikow przegladu i oceny, o ktérych mowa w ust. 1, zawierajgce informacje o tym, czy wtasciwy
organ dla CCP wystgpit o jakiekolwiek dziatania naprawcze lub natozyt sankcje.

Sprawozdanie jest przedktadane ESMA i kolegium, o ktérym mowa w art. 18. Sprawozdanie to podlega
opinii kolegium, o ktdrym mowa w art. 18, na podstawie art. 19 oraz opinii ESMA na podstawie art. 24a
ust. 7 akapit pierwszy lit. bc), wydanej zgodnie z procedurg okreslong w art. 17b (...)
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Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zredukowanie kosztow compliance/obcigzenn administracyjnych natozonych na
kontrahentdw centralnych zwiekszajgc tym samym ich konkurencyjnosc.

6.2. CSRD - fazowanie zakresu obowigzkowej atestacji przez biegtych rewi-
dentéw / firmy audytorskie sprawozdawczosci zrGwnowazonego rozwoju

Streszczenie:

Etapowe rozszerzanie (tj. fazowanie) zakresu obowigzkowej atestacji przez biegtych
rewidentow / firmy audytorskie sprawozdawczosci zrbwnowazonego rozwoju.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Obecnie zakres obowigzkowej atestacji sprawozdawczosci zrwnowazonego roz-
woju, tj. ustuga atestacyjna dajgca ograniczong pewnos¢ (ang. limited assurance)
jest bardzo szeroki, jak i sam zakres sprawozdawczosci. Generuje to bardzo wysokie
koszty atestacji, jak i ryzyko, w szczegdlnosci, z uwagi na fakt, ze wymogi sg nowe,
za$ sprawozdawczos$é bardzo obszerna i w wielu obszarach (np. poswiadczenia w
zakresie taicucha wartosci, sladu weglowego z emisji z zakresu 3 tzw. scope 3 GHG
emissions, czy tez w zakresie plandw jednostki/grupy kapitatowej) trudna do wery-
fikacji, o ile w ogdle mozliwa. Niektére ujawnienia wymagajg specyficznej wiedzy
eksperckiej (eksperci moga nie by¢ dostepni, lub ich dostepnos¢ moze by¢ istotnie
ograniczona w ciggu najblizszych lat, co podwyzsza koszty atestacji lub tez sama
atestacja moze nie byc rzetelna).

Dodatkowo, nalezy pamieta¢, ze uzytkownikami raportéw, w tym opinii z atestacji,
bedzie grono szersze niz uzytkownicy sprawozdan finansowych. Niezrozumienie
przez uzytkownikow specyfiki raportédw audytorskich, w tym specyfiki opinii dajgcej
ograniczong pewnosé, przy tak szerokim a nieprecyzyjnym zakresie atestacji pod-
wyzsza naszym zdaniem jeszcze bardziej ryzyko greenwashingu i spraw sgdowych z
tym zwigzanych. Ryzyko to wynika z tzw. luki oczekiwan czyli ,,réznicy miedzy tym,
czego spoteczenstwo oczekuje od audytoréw, a dokonaniami audytoréw postrze-
ganymi przez spoteczeristwo”?®. Opinia, ze biegly ,nie dowiedziat sie o zadnej spra-
wie, ktéra powoduje, ze uwaza on, ze sprawozdawczos¢ zréwnowazonego rozwoju
nie zostata sporzadzona, we wszystkich aspektach, zgodnie z ramowymi zatoze-
niami sprawozdawczosci zrGwnowazonego rozwoju”, jak i ewentualne modyfikacje
opinii moga nie by¢ zrozumiate, w zakresie tego co zostato a co nie potwierdzone.

Biorac pod uwage powyisze, w szczegolnosci koszty atestacji proponuje sie fazowa-
nie zakresu obowigzkowej atestacji (bez zmiany charakteru/stopnia zapewnienia
atestacji tj. pozostajgc przy ograniczonej pewnosci):

15 We wrze$niu 2020 r. IASB opublikowata dokument do dyskusji pt. ,Oszustwa i kontynua-
cja dziatalnosci w badaniu sprawozdania finansowego: Badanie réznic pomiedzy publicznym
postrzeganiem roli biegtego rewidenta i jego obowigzkéw w badaniu sprawozdania finan-
sowego”.
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e | faza: atestacja ograniczona poprzez doprecyzowanie, ktére informacje niefi-
nansowe, wskazniki i mierniki oraz zwigzane z nimi ujawnienia podlegaty ate-
stacji (czyli obowigzkowy, minimalny zakres atestacji bytby np. ograniczony do
atestacji tzw. IRO-1 Opis procesow stuzacych do identyfikacji i oceny istot-
nych oddziatywan, istotnego ryzyka i istotnych mozliwosci; lub

e |l faza: w zaleznosci od doswiadczen z | fazy mogtaby by¢ rozszerzona o IRO-2
Wymogi ujawnieniowe w ESRS pokrywajgce kwestie zidentyfikowane jako
istotne (czyli atestacji podlegatyby ujawnienia z IRO-1 oraz IRO-2);

e |l faza: w zaleznosci od doswiadczen z | i Il fazy mogtaby byé rozszerzona o ko-
lejne konkretne obszary/elementy ujawnien (informacje, wskazniki, mierniki i
zwigzane z nimi ujawniania), o ktérych mowa w ESRS.

Powyzsza propozycja nie ingeruje w mozliwo$¢ poddania sprawozdawczosci dobro-
wolnej atestacji, gdyby jednostka z réznych wzgleddw podjeta takag decyzje.

Proponowane brzmienie

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

Dyrektywa CSRD, ESRS

. Do ustalenia na dalszym etapie prac.
(zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Redukcja kosztéw atestacji dzieki jej zawezeniu i doprecyzowaniu —to nizsze koszty
za atestacje po stronie jednostek, w tym podmiotéw nadzorowanych przez UKNF.
To tez lepsze rozumienie zakresu przeprowadzonej atestacji i nizsze ryzyko ewen-
tualnego greenwashingu, wynikajgcego m.in. z tzw. luki oczekiwan.

6.3. EU Green Bonds - redukcja obowigzkéw emitentéw i kontroleréow ze-
wnetrznych

Streszczenie:

Redukcja barier podazowych i obnizenie kosztéw emisji EU Green Bonds po stronie
emitentow (,,supply side”) poprzez:

e zmniejszenie zakresu raportowania i jego czestotliwosci;

e zmniejszenie wymogdw organizacyjnych oraz uproszczenie procesu rejestracji
kontroleréw zewnetrznych przez ESMA.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Europejskie zielone obligacje (EU Green Bonds) mogg by¢ emitowane przez przed-
siebiorstwa finansowe i niefinansowe, a takze podmioty niebedace przedsiebior-
stwami, takie jak emitenci dtugu panstwowego. Ponizej zawarta propozycja ma
przyczyni¢ sie do tego, aby obligacje te staty sie czesciej stosowanym s$rodkiem
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finansowania dziatan transformacyjnych, w szczegélnosci w kierunku bardziej zrow-

nowazonym srodowiskowo.

Majac na uwadze powyzsze, UKNF proponuje podjecie dziatan majacych na celu re-

dukcje barier podazowych i obnizenie kosztéw emisji EU Green Bonds po stronie

emitentow (supply side

)6 poprzez:

e zmniejszenie zakresu raportowania i jego czestotliwosci:

mniejsze jednostki (MSP) oraz emitenci dtugu paristwowego bedacy wta-
dzami lokalnymi (w rozumieniu art. 1 ust. 2 lit. b) Rozporzadzenia prospek-
towego) byliby zobligowani tylko do sporzadzania informacji:

- przed emisjg — arkusz informacyjny zgodnie z Zatacznikiem | do Rozporza-
dzenia 2023/2631; oraz

- po dokonaniu petnej alokacji przychoddéw i co najmniej raz w catym okre-
sie trwania tych obligacji, tj. sprawozdanie dotyczgce wptywu zgodnie z Za-
tacznikiem 11l do Rozporzadzenia 2023/2631;

Tym samym jednostki te nie bytyby zobligowane do raportowania rocznego
wg Zatacznika Il

ponadto, w przypadku, gdy przychody z obligacji majg zostaé cze$ciowo alo-
kowane na dziatalnos¢ gospodarcza, ktdra nie jest zgodna z technicznymi
kryteriami kwalifikacji (art. 5 Rozporzadzenia (UE) 2023/2631), propono-
wane jest uproszczenie natozonych na podmiot szczegétowych obowigz-
kéw ujawnieniowych zawartych w Zatacznik Il pkt 4 sekcja , Alokacja na
dziatalnos¢ gospodarczg niezgodng w technicznymi kryteriami kwalifika-
cji” poprzez usuniecie fragmentu: ,,Ponadto podanie powoddw, ze wzgledu

na ktére nie mozna zastosowac technicznych kryteriow kwalifikacji, oraz
wyjasnienie, w jaki sposéb emitent zapewnit, aby dziatalno$c ta byta zgodna
z art. 5 ust. 3 i 4 rozporzadzenia (UE) 2023/2631 oraz art. 3 lit. a), b) i c)
rozporzadzenia (UE) 2020/852”;

e zmniejszenie wymogoéw organizacyjnych oraz uproszczenie procesu rejestracji

kontroleréw zewnetrznych przez ESMA:

ograniczenie zakresu art. 27 i obowigzku weryfikacji spetnienia wymogoéw
odpowiedniosci przed rejestracjg kontrolera zewnetrznego z art. 23 ust. 2
lit. a) Rozporzadzenia 2023/2631 do cztonkdw organu kierowniczego;

rezygnacja z wydania regulacyjnych standardéw technicznych, na podsta-
wie art. 29 ust. 4 Rozporzadzenia 2023/2631 przez ESMA, okreslajacych kry-
teria dokonywania oceny, czy komdrka ds. zgodnosci posiada uprawnienia
umozliwiajgce wtasciwie i niezaleznie wykonywanie jej obowigzkéw, oceny,
czy komérka ds. zgodnosci posiada niezbedne zasoby i wiedze ekspercka
oraz dostep do wszystkich istotnych informacji;

16 Na kwestie redukcji kosztéw emisji zielonych obligacji zwracano uwage juz w dokumencie OECD: OECD (2017),
Mobilising Bond Markets for a Low-Carbon Transition, Green Finance and Investment, OECD Publishing, Paris, s.

14.
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— rezygnacja z wydania regulacyjnych standardéw technicznych, na podsta-
wie art. 30 ust. 3 Rozporzadzenia 2023/2631 przez ESMA, okreslajgcych kry-
teria dokonywania oceny odpowiedniosci procedur administracyjnych i
ksiegowych oraz mechanizmoéw kontroli wewnetrznej, a takze skutecznosci
rozwigzan w zakresie kontroli i zabezpieczen systemdw przetwarzania in-
formaciji.

Proponowane brzmienie
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Zatacznik Il Rozporzadzenia 2023/2631 pkt 4 sekcja ,,Alokacja na dziatalnosé
gospodarczg niezgodng w technicznymi kryteriami kwalifikacji” poprzez usu-
niecie fragmentu: ,Ponadto podanie powodoéw, ze wzgledu na ktére nie

mozna zastosowac technicznych kryteriow kwalifikacji, oraz wyjasnienie, w | Do ustalenia na dalszym etapie prac.

jaki sposdb emitent zapewnit, aby dziatalnosc¢ ta byta zgodna z art. 5 ust. 3 i
4 rozporzadzenia (UE) 2023/2631 oraz art. 3 lit. a), b) i c) rozporzadzenia (UE)
2020/852” (usuniecie)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Obnizenie kosztow emisji i raportowania wedtug standardu europejskich zielonych
obligacji przetozy sie na wzrost zainteresowania ich emisjg po stronie emitentow i
przekierowaniem wiekszej ilosci srodkéw finansowych w ,zielone” projekty.
Zmniejszenie wymogow natozonych na kontroleréw zewnetrznych przyczynié po-
winno sie do nizszych kosztow ich funkcjonowania oraz wskutek tego wiekszej do-
stepnosci $wiadczonych przez nich ustug dla emitentéw europejskich zielonych ob-
ligacji.

6.4. MIFID Il - propozycja usuniecia wymogu dotyczgcego preferencji w zakre-
sie zrownowazonego rozwoju w zakresie konfliktu interesow

Streszczenie:

Wykreslenia sformutowania: [...] including his or her sustainability preferences |[...]
w zakresie obowigzkdéw odnoszacych sie do konfliktéw interesow.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Propozycja wykreslenia w przepisach dotyczacych konfliktu intereséw sformutowa-
nia: [...] including his or her sustainability preferences [...] - art. 16 ust. 3 MiFID Il w
zwigzku z art. 33 ust. 1 Rozporzadzenia delegowanego 2017/565. Propozycja ta
uzasadniona jest tym, ze nie tworzg one realnych okolicznosci generujgcych lub po-
tencjalnie generujacych konflikt intereséw.

Proponowane brzmienie

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie
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art. 16 ust. 3 i art. 23
Dyrektywy MIFID |l | Do ustalenia na dalszym etapie prac.
(zmiana)

art. 33 ust. 1 Rozporzg-
dzenia delegowanego | Do ustalenia na dalszym etapie prac.
2017/565 (zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Wprowadzenie bardziej jednoznacznego charakteru definicji konfliktu intereséw na
gruncie Dyrektywy MIFID Il oraz Rozporzgdzenia delegowanego 2017/565 spowo-
duje, ze konflikt intereséw bedzie odnosit sie do interesu klienta rozumianego jako
interes finansowy.

6.5. Zmiana rezimu regulacyjnego podmiotéw obstugujacych kredyty z rezimu
licencyjnego na dziatalnos¢ oparta o wpis do rejestru oraz ich odcigzenie z czesci
obowigzkéw, w tym obowigzkéw sprawozdawczych

Streszczenie:

Zmiana rezimu regulacyjnego podmiotéw obstugujgcych kredyty (POK) z rezimu li-
cencyjnego na dziatalno$¢ oparta o wpis do rejestru oraz ich odcigzenie z czesci
nadmiarowych obowigzkow.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Dyrektywa 2021/2167” wprowadzita zasady nadzoru nad obrotem przeterminowa-
nymi kredytami bankdw — ,nieobstugiwanymi umowami o kredyt” jak definiuje je
Dyrektywa NPL.

Nieobstugiwanymi umowami o kredyt (NPL) w Swietle art. 3 pkt 13 Dyrektywy NPL
sg umowy o kredyt, ktdre zostaty sklasyfikowane jako ekspozycja nieobstugiwana
zgodnie z art. 47a Rozporzadzenia CRR.

Jedng z naczelnych zasad wprowadzonych przez tg dyrektywe jest reglamentacja
dziatalnosci w zakresie obstugi kredytéw.

Zgodnie z art. 3 pkt 9 Dyrektywy NPL ,dziatalno$¢ w zakresie obstugi kredytéw”
oznacza jedng lub wiekszg liczbe nastepujacych dziatalnosci:

e pobieranie lub odzyskiwanie od kredytobiorcy, zgodnie z prawem krajowym,
wszelkich naleznych pfatnosci zwigzanych z prawami kredytodawcy wynikaja-
cymi z umowy kredytowej lub z samg umowa kredytows;

17 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/2167 z dnia 24 listopada 2021 r.
w sprawie podmiotéw obstugujacych kredyty i nabywcédw kredytéw oraz w sprawie zmiany
dyrektyw 2008/48/WE i 2014/17/UE.
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e renegocjowanie z kredytobiorcg, wszelkich warunkéw zwigzanych z prawami
kredytodawcy wynikajgcymi z umowy o kredyt, lub z samg umowa o kredyt;

e zarzadzanie wszelkimi skargami dotyczgcymi praw kredytodawcy wynikajgcych
z umowy o kredyt lub samej umowy o kredyt;

e informowanie kredytobiorcy o wszelkich zmianach oprocentowania lub optat,
lub jakichkolwiek naleznosci zwigzanych z prawami kredytodawcy wynikaja-
cymi z umowy o kredyt lub z samg umowag o kredyt.

Jednoczesnie, Dyrektywa NPL nie ma zastosowania, do podmiotéw wymienionych
w art. 2 ust. 5, tj. m.in. instytucji kredytowych,, funduszy inwestycyjnych, ASI.

Dziatalnos¢ w zakresie obstugi kredytow musi by¢ wykonywana przez POK, czyli
osobe prawng, ktéra w ramach wykonywanej przez siebie dziatalnosci zarzadza pra-
wami i obowigzkami zwigzanymi z prawami kredytodawcy wynikajgcymi z nieob-
stugiwanej umowy o kredyt (art. 3 pkt 8).

Dyrektywa NPL wymaga, aby POK uzyskat zezwolenie zanim rozpocznie prowadze-
nie dziatalno$é. Dziatalnos¢ POK nie byta dotychczas nadzorowana. Czynnosci po-
dejmowane przez POK w ramach obstugi kredytéw dotyczg nabywcoéw kredytéw -
podmiotéw bedacych przedsiebiorcami, ktérzy nabywajg prawa wynikajgce z nie-
obstugiwanej umowy o kredyt lub wierzytelnosci z tytutu nieobstugiwanej umowy
o kredyt, w ramach wykonywanej dziatalnosci gospodarczej lub zawodowej. Na-
bywcy kredytéw nie sg podmiotami zbiorowego inwestowania, w szczegélnosci nie
sg oni ASI badzZ funduszami inwestycyjnymi. Tym samym nie istnieje potrzeba regu-
lacyjnej ingerencji w jakos¢ Swiadczenia tych ustug na etapie dopuszczania tych
podmiotéw do dziatalnosci.

Wymogi uzyskania zezwolenia sg nadmierne, wymagajg przedstawienia szeregu do-
kumentow i stanowig nieproporcjonalne obcigzenie w stosunku do charakteru pro-
wadzonej dziatalnosci.

UKNF proponuje zatem:

e odejscie od zasady zezwolenia na powadzenie tej dziatalnosci na rzecz dziatal-
nosci rejestrowanej;

e rezygnacje z czesci obowigzkdéw takich jak regulowane procedury zarzadzania
ryzykiem czy tez mechanizmy kontroli wewnetrznej;

e rezygnacje z obowigzkdéw raportowych na rzecz nadzoru;

e rezygnacje z uprawnien kontrolnych i pozostawienie jedynie uprawnien nad-
zoru w ramach tzw. ,nadzoru z za biurka”, w tym zgdania wyjasnien oraz infor-
macji.

Jednoczesnie wprowadzenie proponowanych zmian do Dyrektywy NPL w zakresie

POK, nie bedzie miato wptywu na zasady licencjonowania serwiserow. W szczegél-

nosci uzyskanie przez podmiot bedacy serwiserem, badz planujgcy by¢ serwiserem

wpisu do rejestru POK, nie bedzie stanowito uprawnienia do swiadczenia ustug o
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ktérych mowa w art. 192 ustawy o funduszach inwestycyjnych bez stosownej licen-
cji oraz z pominieciem zasad okreslonych w tej ustawie.

Proponowane brzmienie
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Zmiana szeregu przepisdw Dyrektywy zmieniajacych proces licencyjny, wymogi co do POK a takze obo-
Cata Dyrektywa NPL

(zmiana) wigzki sprawozdawcze. Wymagane zmiany, mogg wigzac sie nawet z koniecznoscia stworzenia Dyrektywy
zmiana

NPL na nowo.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Stworzenie adekwatnych do charakteru dziatalnosci POK przepiséw prawa i rezimu
regulacyjnego.

6.6. Zmiana delegacji dla EUNB w zakresie uregulowania mozliwosci stosowa-
nia uproszczonego podejscia do planéw naprawy

Streszczenie:

Zmiana delegacji dla EUNB w zakresie uregulowania mozliwosci stosowania uprosz-
czonego podejscia do planéw naprawy.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Dyrektywa BRRD przewiduje mozliwo$¢ ograniczenia planu naprawy dla bankéw,
ktorych upadtosé nie spowoduje zagrozenia systemowego. Zgodnie z obecnymi za-
sadami dla identyfikacji takich bankéw organy nadzoru powinny stosowac przepisy
Rozporzgdzenia delegowanego 2019/348.

Rozporzadzenie to dla okredlenia znaczenia systemowego banku uwzglednia wy-
brane dane finansowe (tozsame z wykorzystywanymi dla identyfikacji innych insty-
tucji o znaczeniu systemowym) i na podstawie tych danych wyliczane sg wskazniki
dla poszczegdlnych bankdw oraz ustalany jest rating.

Jednoczesnie rozporzadzenie nie uwzglednia charakteru dziatalnosci banku czy jego
struktury finansowana. Ograniczenie planu naprawy jest mozliwe na wniosek
banku, co prowadzi do koniecznosci uzyskania uzasadnienia i dodatkowych wyja-
$nien od wnioskodawcy.

Organ nadzoru powinien posiadaé¢ mozliwos¢ inicjowania tego procesu niezaleznie
od ztozonego wniosku na podstawie catosci dostepnych danych nadzorczych. W
tym celu zamiast rozporzadzenia efektywniejszg forma bytyby wytyczne. Obnizenie
poziomu regulacji z rozporzadzen do wytycznych pozwoli na stosowanie bardziej
elastycznych kryteridw (i pozwoli uwzglednia¢ rézne nieprzewidziane czynniki).

Proponowane brzmienie

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie
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art. 4 ust. 5 Dyrektywy
BRRD (zmiana)

Zmiana delegacji z rozporzadzenia na wytyczne (celem zapewnienia wiekszej elastycznosci).

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zapewnienie wiekszej elastycznosci dla organu nadzoru. Odformalizowanie procesu
klasyfikacji instytucji i mozliwos¢ uwzglednienia innych czynnikdw nieprzewidzia-
nych obecnie przepisami prawa.

6.7. Wytaczenie obowiagzku sporzadzania planu naprawy dla bankéw realizu-
jacych program dobrowolnej likwidacji

Streszczenie:

Wytaczenie wynikajgcego z Dyrektywy BRRD obowigzku sporzadzania planu na-
prawy dla bankéw realizujacych program dobrowolnej likwidacji.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Dyrektywa BRRD zobowigzuje wszystkie banki do posiadania planu naprawy lub
uwzglednienia tych podmiotédw w grupowym planie naprawy. Obowigzek ten doty-
czy takze bankdw realizujgcych program dobrowolnej likwidacji (taki bank jest
uznawany za — jeszcze - instytucje kredytowa).

Ograniczenie planu naprawy jest mozliwe na wniosek banku, co wymaga przepro-
wadzenia procesu i pozyskania dodatkowych wyjasnied. Tymczasem dziatalnos¢
bankéw w likwidacji ogranicza sie do zamykania zobowigzan (wypowiadanie umow,
archiwizacja, rozliczanie podatkéw) i podmiot w likwidacji nie moze angazowac sie
w nowe przedsiewziecia. Jednoczesnie moze by¢ rozciggnieta w czasie ze wzgledu
na czynniki, ktére nie zawsze sg znane na poczatku rozpoczecia likwidacji z mocy
prawa. W tych warunkach ryzyko nieoczekiwanej upadfosci ponosi praktycznie
tylko wtasciciel.

Propozycja to wytgczenie obowigzku sporzgdzania planu naprawy dla banku reali-
zujacego program dobrowolnej likwidacji. Prowadzitoby to réwniez do zapewnienia
wiekszej przejrzystosci rowniez przy zamykaniu dziatalnosci i bytoby elementem
przeciwdziatania praktykom utrzymywania instytucji, ktérych koszt likwidacji jest
WYyZszy niz utrzymywanie jej sztucznie przy zyciu.

Proponowane brzmienie
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art. 5 Dyrektywy BRRD
(dodanie)

Brak obowigzku sporzadzania planu naprawy dla banku realizujacego program dobrowolnej likwidacji
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Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Uproszczenie procedury likwidacyjnej i ograniczenie kosztéw likwidacji poprzez
uproszczenie procedury. Ograniczy to ryzyko sztucznego podtrzymywania instytu-
cji, gdzie koszty likwidacji mogg by¢ wyzsze niz dziatania w niewielkim zakresie.

6.8. Wyjecie z zakresu regulacji dotyczacych ustug ptatniczych kategorii insty-
tucji zyra pocztowego i przeniesienie tego zagadnienia w catosci do opcji narodo-
wej

Streszczenie:

Zmiana przepisow Dyrektywy PSD2 poprzez wytgczenie instytucji Swiadczacych zyro
pocztowe z kategorii dostawcow ustug ptatniczych oraz unormowanie kwestii za-
rzgdzania ryzykiem w tych podmiotach w prawie krajowym.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Dyrektywy PSD1 i PSD2 okreslity kategorie dostawcéw ustug ptatniczych, ktorzy
moga zgodnie z prawem Swiadczy¢ ustugi ptatnicze w catej Unii. W chwili obecnej
sg toinstytucje kredytowe, ktdre przyjmujg od uzytkownikéw depozyty mogace stu-
zy¢ do finansowania transakcji ptatniczych i ktére powinny nadal podlega¢ wymo-
gom ostroznosciowym okreslonym w Dyrektywie CRD, instytucje pienigdza elektro-
nicznego, ktére emitujg pienigdz elektroniczny mogacy stuzy¢ do finansowania
transakcji ptatniczych i ktore powinny nadal podlega¢ wymogom ostroznosciowym
okreslonym w dyrektywie 2009/110/WE, instytucje ptatnicze oraz instytucje swiad-
czace zyro pocztowe, ktére zgodnie z prawem krajowym zostaty do tego upraw-
nione.

Po 20 latach doswiadczen z dyrektywa o ustugach ptatniczych wedtug analiz EUNB
takich podmiotdw jest kilka w catej Unii Europejskiej (gtéwnie w Niemczech), ktére
Swiadczg ustugi w wymiarze lokalnym. Po ostatnich zmianach zwigzanych z przej-
Sciem czesci wymogow regulacyjnych z PSD do DORA w chwili obecnej w dyrekty-
wie w czesci niepokrytej Rozporzadzeniem DORA pozostaty instytucje zyra poczto-
wego, co generuje potrzebe utrzymywania dla nich wytycznych i w przysztosci réz-
nych aktéw delegowanych. Skoro zatem instytucje zyra pocztowego s3 pewnego
rodzaju opcjg narodowg, bo uzalezniong od zakresu przepiséw krajowych, to tak
naprawde kwestia zarzgdzania ryzykiem w tych podmiotach mogtaby by¢ takze za-
warta w legislacji krajowej (zgodnie z krajowymi regulacjami dotyczacymi prawa
pocztowego).

Uwzgledniajac funkcjonujace modele bankowosci pocztowej (m.in. Francja — Efipo-
ste, Niemcy — Postbank, Polska — Bank Pocztowy) mozna zauwazy¢, ze Swiadczenie
ustug ptatniczych przez instytucje zyra pocztowego bezposrednio zostato wyparte
przez osobng licencje bankowa lub model joint venture operatora pocztowego i
banku. Jesli panstwo cztonkowskie decyduje sie na opcje swiadczenia ustug ptatni-
czych przez operatoréow pocztowych bezposrednio powinno mdc okresli¢ warunki
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ich swiadczenia uwzgledniajgc zaréwno zakres mozliwosci swiadczenia tych ustug,
jak i skale dziatalnosci takiego podmiotu.
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art. 1 ust. 1 lit. c) Dyrek-

o Usuniecie kategorii instytucji zyra pocztowego z zakresu prawa unijnego (ustug ptatniczych)
tywy PSD2 (usuniecie)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Uproszczenie przepiséw dotyczacych swiadczenia ustug ptatniczych i wyeliminowa-
nie resztkowej regulacji dedykowanej dla tych instytucji. W chwili obecnej banko-
wos¢ pocztowa realizowana jest za posrednictwem bankdw komercyjnych z udzia-
tem Poczty Polskiej, na takich samych zasadach jak inne banki komercyjne.

6.9. Ograniczenie katalogu podmiotéw finansowych objetych wymogami Roz-
porzadzenia DORA

Streszczenie:

Zmiana art. 2 Rozporzadzenia DORA, poprzez wytgczenie z zakresu stosowania tego
rozporzadzenia instytucji ptatniczych zwolnionych zgodnie z dyrektywa 2015/2366
oraz instytucji pienigdza elektronicznego zwolnionych zgodnie z dyrektywa
2009/110.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Wymogami Rozporzgdzenia DORA objete sg m.in. instytucje ptatnicze zwolnione
zgodnie z Dyrektywa 2015/2366 oraz instytucje pienigdza elektronicznego zwol-
nione zgodnie z Dyrektywg 2009/110. Majg do nich zastosowanie uproszczone
ramy zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT (art. 16 Rozporzadzenia DORA) oraz
wymogi m.in. w zakresie zarzgdzania incydentami zwigzanymi z ICT czy zarzadzania
ryzykiem ze strony zewnetrznych dostawcéw ustug ICT.

W $wietle art. 9 ust. 1 Dyrektywy 2009/110 oraz art. 32 ust. 1 Dyrektywy 2015/2366
podmioty te cechuje ograniczona skala dziatalnosci. Odnosi sie ona do $redniej war-
tosci pienigdza elektronicznego pozostajgcego w obiegu/sredniej miesiecznej cat-
kowitej wartosci transakcji ptatniczych wykonanych podczas ostatnich 12 miesiecy.
Limit wyznacza w tym zakresie panstwo cztonkowskie, ale nie moze on przekraczac,
odpowiednio, 5 mln euro i 3 mIn euro. Dziatalno$¢ ww. podmiotéw cechuje ograni-
czony poziom ryzyka, co dodatkowo przemawia za wytgczeniem stosowania do nich
wymogoéw Rozporzadzenia DORA. Rozbudowane wymogi w zakresie zapewnienia
operacyjnej odpornosci cyfrowej, nawet uwzgledniajgc stosowanie przez te pod-
mioty uproszczonych ram zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT, stanowig dla nich
nadmierne obcigzenie i nie sg uzasadnione ograniczong skalg ich dziatalnosci i po-
ziomem ryzyka, jaki dziatalnos¢ ta generuje dla rynku finansowego. Natozenie na
wymienione podmioty omawianych wymogdéw stanowi rowniez wytom wobec
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dotychczasowego sposobu regulowania ich dziatalnosci, ktory oparty byt na mozli-
wosci wytgczenia przez panstwa cztonkowskie istotnej czesci obowigzkéw regula-
cyjnych majgcych zastosowanie do takich podmiotéw.

Osiggniecie powyzszego celu mozliwe jest poprzez:

e wylgczenie zastosowania Rozporzadzenia DORA w stosunku do tego rodzaju
podmiotéw;

e zastosowanie w stosunku do nich opcji narodowej, jak ma to miejsce w ramach
Rozporzadzenia DORA w przypadku podmiotédw, o ktérych mowa w art. 2 ust.
5 pkt 4-23 Dyrektywy CRD;

e ograniczenie stosowania Rozporzgdzenia DORA jedynie do podmiotéw z oma-
wianej kategorii, ktdre przekraczajg okreslony prdg skali dziatalnosci.

Preferowang opcjg pozostaje opcja nr 2, jako dajgca elastycznos¢ co do wyboru po-
dejscia przez dane panstwo cztonkowskie. Jej wybdr nie bedzie prowadzi¢ do nega-
tywnych skutkéw w kontekscie potencjalnie réznych wymogdw prowadzenia dzia-
talnosci w poszczegdlnych panstwach cztonkowskich. Omawiane podmioty nie ko-
rzystajg bowiem ze swobody swiadczenia ustug w ramach UE i mogg prowadzi¢
dziatalnos$¢ tylko w panstwie cztonkowskim ich siedziby. Analogiczne rozwigzanie
istnieje juz przy tym na gruncie Rozporzadzenia DORA w odniesieniu do podmio-
tow, o ktérych mowa w art. 2 ust. 5 pkt 4-23 Dyrektywy CRD. Ponadto rozwigzanie
to bedzie spéjne z dotychczasowym podejsciem do regulowania dziatalnosci oma-
wianych podmiotéw.
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art. 2 oraz art. 16 Roz-
porzadzenia DORA
(zmiana)

dzenia”.

Dodanie nowego ustepu 5 w art. 2 Rozporzgdzenia DORA umozliwiajgcego panstwu cztonkowskiemu de-
cyzje w zakresie wytgczenia stosowania tego rozporzadzenia wobec instytucji ptatniczych zwolnionych
zgodnie z dyrektywg 2015/2366 oraz instytucji pienigdza elektronicznego zwolnionych zgodnie z Dyrek-
tywa 2009/110 (na wzdr obecnego art. 2 ust. 4 Rozporzadzenia DORA odnoszacego sie do podmiotéw,
o ktérych mowa w art. 2 ust. 5 pkt 4-23 Dyrektywy CRD). Dodatkowo zmiana art. 16 ust. 1 poprzez doda-
nie w stosunku do omawianej kategorii podmiotéw zwrotu ,w odniesieniu do ktdérych panstwa cztonkow-
skie podjety decyzje o niewykorzystywaniu mozliwosci, o ktérej mowa w art. 2 ust. 5 niniejszego rozporzg-

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Ograniczenie obcigzen regulacyjnych wzgledem instytucji ptatniczych zwolnionych
zgodnie z Dyrektywg 2015/2366 oraz instytucji pienigdza elektronicznego zwolnio-
nych zgodnie z Dyrektywg 2009/110. Zwiekszenie konkurencyjnosci adresatow
zmian legislacyjnych i uproszczenie ich sSrodowiska regulacyjnego, a posrednio ko-
rzysci dla klientéw ustug tych podmiotéw. Odcigzenie organéw nadzoru i umozli-
wienie przeznaczenia ich zasobdw na realizacje dziatann nadzorczych wobec innych
podmiotéw finansowych.
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6.10. Ograniczenie katalogu podmiotéw finansowych stosujacych petne ramy
zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT

Streszczenie:

Propozycja zmiany art. 16 Rozporzadzenia DORA, poprzez wyfaczenie stosowania
art. 5-15 (petne ramy zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT) i zastosowane art. 16
tego rozporzadzenia (uproszczone ramy zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT) w
stosunku do:

e instytucji kredytowych bedacych matymi i nieztozonymi instytucjami;

o zaktaddéw ubezpieczen i zaktaddw reasekuracji bedgcych matymi i nieztozonymi
zaktadami w rozumieniu art. 13 pkt 10a Dyrektywy 2009/138;

e dostawcow ustug finansowania spotecznosciowego bedacych mikroprzedsie-
biorstwami lub matymi przedsiebiorstwami.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Rozporzadzenie DORA przewiduje zapewnienie proporcjonalnosci m.in. poprzez
objecie czesci podmiotéw finansowych o mniejszej skali dziatalnosci uproszczonymi
ramami zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT (art. 16 rozporzadzenia).

W celu zmniejszenia obcigzen regulacyjnych i dostosowania wymogdéw w obszarze
operacyjnej odpornosci cyfrowej do wielkosci podmiotdw finansowych, skali i cha-
rakteru ich dziatalnosci, uzasadnione jest ograniczenie katalogu podmiotéw finan-
sowych stosujgcych petne ramy zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT. Dotyczy to:

e instytucji kredytowych bedgcych matymi i nieztozonymi instytucjami w rozu-
mieniu art. 4 pkt 145 Rozporzadzenia CRR;

e zaktaddw ubezpieczen i zaktaddw reasekuracji bedgcych matymi i nieztozonymi
zaktadami w rozumieniu art. 13 pkt 10a Dyrektywy 2009/138;

e dostawcéw ustug finansowania spotecznosciowego bedacych mikroprzedsie-
biorstwami lub matymi przedsiebiorstwami.

Omawiana zmiana skutkowataby brakiem stosowania do wskazanych powyzej pod-
miotéw wymogow z art. 5-15 Rozporzgdzenia DORA — zamiast tego zastosowanie
znalaztyby wymogi z art. 16 tego rozporzadzenia. Skutkowatoby to réwniez odcia-
zeniem omawianych podmiotéw finansowych w zakresie braku stosowania innych
wymogoéw, ktére w ramach Rozporzgdzenia DORA wytgczone sg w stosunku do
podmiotéw objetych uproszczonymi ramami zarzgdzania ryzykiem zwigzanym z
ICT, czego przyktadem moze by¢ brak obowigzku przyjecia strategii dotyczacej ry-
zyka ze strony zewnetrznych dostawcéw ustug ICT.

Instytucje kredytowe bedgce matymi i nieztoZzonymi instytucjami w rozumieniu art.

4 pkt 145 Rozporzgdzenia CRR oraz zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji be-

dgce matymi i nieztozonymi zaktadami w rozumieniu art. 13 pkt 10a Dyrektywy
2009/138
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Definicja matej i nieztozonej instytucji zawarta jest w art. 4 pkt 145 Rozporzadzenia
CRR, zas pojecie matego i nieztozonego zaktadu zdefiniowano w art. 13 pkt 10a Dy-
rektywy 2009/138. Wskazane tam kryteria definicyjne rozstrzygaja, ze kategorie te
odnoszg sie do podmiotéw o niewielkiej skali dziatalnosci.

Postulowane jest wprowadzenie rozréznienia wymogéw w obszarze operacyjnej
odpornosci cyfrowej w ramach kategorii instytucji kredytowych oraz zaktadéw
ubezpieczen i zaktadow reasekuracji, uzaleznionego od wielkosci/skali dziatalnosci
podmiotu finansowego. Obecnie przepisy Rozporzadzenia DORA przewidujg zasto-
sowanie petnych ram zarzgdzania ryzykiem zwigzanym z ICT zaréwno w odniesieniu
do stosunkowo duzych instytucji kredytowych, jak banki w formie spétki akcyjnej,
jak i w stosunku do mniejszych instytucji kredytowych. Z perspektywy zapewnienia
proporcjonalnosci zasadne jest, aby mniejsze instytucje kredytowe nie byty obcia-
zone wymogami w zakresie zapewnienia operacyjnej odpornosci cyfrowej rozbudo-
wanymi nadmiernie wobec skali ich dziatalnosci oraz ryzyka, jakie dziatalnosc ta ge-
neruje. Poza ograniczong skalg przyjmowanych depozytow czy udzielanych kredy-
téw, dziatalnosé tego rodzaju podmiotdéw ma zazwyczaj lokalny charakter w aspek-
cie geograficznym. Podobne postulaty mozna formutowa¢ w przypadku zaktadéw
ubezpieczen i zaktadow reasekuracji.

Obecnie Rozporzadzenie DORA w kontekscie instytucji kredytowych pozwala jedy-
nie na niestosowanie jego wymogow do podmiotéw, o ktérych mowa w art. 2 ust. 5
pkt 4-23 Dyrektywy CRD (w Polsce: Bank Gospodarstwa Krajowego oraz spétdziel-
cze kasy oszczednosciowo-kredytowe). W przypadku zaktadéw ubezpieczen i zakta-
dow reasekuracji ze stosowania Rozporzgdzenia DORA wytaczone sg zas jedynie za-
ktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji, o ktédrych mowa w art. 4 Dyrektywy
2009/138 (a wiec te, do ktdrych nie ma zastosowania omawiana dyrektywa).

Dostawcy ustug finansowania spotecznoscioweqgo bedgcy mikroprzedsiebiorstwami

lub matymi przedsiebiorstwami

Jak wskazano w motywach Rozporzadzenia 2020/1503, finansowanie spoteczno-
Sciowe jest w coraz wiekszym stopniu uznawang formg alternatywnego finansowa-
nia dla przedsiebiorstw typu start-up oraz matych i érednich przedsiebiorstw (MSP)
i zazwyczaj opiera sie na niewielkich inwestycjach. Dziatalno$¢ gospodarcza jest za-
zwyczaj finansowana przez duzg liczbe oséb lub organizacji, a przedsiewziecia go-
spodarcze pozyskujg stosunkowo niewielkie kwoty pieniedzy. Finansowanie spo-
tecznosciowe moze stanowié réwniez sposdb weryfikacji pomystu przedsiewziecia
gospodarczego, dawac przedsiebiorcom dostep do duzej liczby osdb, ktére przeka-
zujg spostrzezenia i informacje, a takze by¢ narzedziem marketingowym.

Majac na uwadze m.in. wskazang powyzej role dostawcédw ustug finansowania spo-
tecznosciowego dla rozwoju przedsiewzie¢ gospodarczych, a takze uwzgledniajac
rézna skale dziatalnosci, jaka moze by¢ realizowana przez poszczegdlnych dostaw-
cow ustug finansowania spotecznosciowego, a co za tym idzie zréznicowany poziom
ryzyka z niej wynikajgcy dla rynku finansowego, uzasadnione jest wprowadzenie w
wiekszym stopniu proporcjonalnosci wymogoéw w obszarze operacyjnej odpornosci
cyfrowej majacych zastosowanie do tego rodzaju podmiotdw.
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Proponowane jest w zwigzku z tym wytgczenie stosowania petnych ram zarzadzania
ryzykiem zwigzanym z ICT w stosunku do dostawcéw ustug finansowania spotecz-
nosciowego bedacych mikroprzedsiebiorstwami lub matymi przedsiebiorstwami.
Tego rodzaju ograniczona skala dziatalnosci nie uzasadnia zastosowania rozbudo-
wanych wymogow w zakresie zapewnienia operacyjnej odpornosci cyfrowej w po-
staci petnych ram zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT. Zamiast tego, bardziej
adekwatne jest zastosowanie do takich podmiotédw uproszczonych ram zarzadzania
ryzykiem zwigzanym z ICT.

Proponowane brzmienie
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art. 16 Rozporzadzenia | Zmiana art. 16 Rozporzadzenia DOR poprzez objecie wymienionych podmiotow stosowaniem uproszczo-

DORA (zmiana) nych ram zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Proponowane uproszczenie regulacyjne pozwoli m.in. na zwiekszenie konkurencyj-
nosci objetych nig podmiotéw nadzorowanych oraz zmniejszenia kosztow prowa-
dzenia przez nie dziatalnosci (w szczegdlnosci kosztéw compliance), w tym umozliwi
alokacje czesci ich zasobdw do rozwijania prowadzonej dziatalnosci biznesowej, co
moze sie przyczyni¢ do zwiekszania innowacyjnosci i ulepszania produktéw finan-
sowych. Odcigzy to takze organy nadzoru i umozliwi im przeznaczenie zasobéw na
realizacje kluczowych dziatan nadzorczych, zwiekszajac efektywnos¢ sprawowa-
nego nadzoru.

6.11. Ograniczenie zakresu obowigzkéw zwigzanych z prowadzeniem rejestru
informacji dot. umow z zewnetrznymi dostawcami ustug ICT, w tym w zakresie
jego raportowania do wtasciwego organu

Streszczenie:

Zmiana art. 28 ust. 3 akapit pierwszy Rozporzgdzenia DORA oraz Rozporzadzenia
wykonawczego 2024/2965 w celu ograniczenia zakresu danych wymaganych w ra-
mach prowadzonego rejestru informacji dot. uméw z zewnetrznymi dostawcami
ustug ICT, aby obejmowat on wytgcznie ustugi ICT wspierajgce krytyczne lub istotne
funkcje podmiotu finansowego.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Zgodnie z art. 28 ust. 3 akapit pierwszy Rozporzadzenia DORA podmioty finansowe
utrzymuja iaktualizujg rejestr informacji w odniesieniu do wszystkich ustalen
umownych dotyczacych korzystania z ustug ICT $wiadczonych przez zewnetrznych
dostawcow ustug ICT.

Propozycje ograniczenia zakresu obowigzku prowadzenia i aktualizowania rejestru
informacji formutowane byty przez podmioty finansowe w ramach prac nad projek-
tem Rozporzadzenia wykonawczego 2024/2956.
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W ramach przeprowadzonej przez EUN analizy korzysci wprowadzenia wzoru reje-
stru informacji na poziomie UE wskazano, ze wzmocni on $wiadomos¢ i monitoro-
wanie przez podmioty finansowe ryzyka wynikajgcego z ustalen dotyczacych ze-
wnetrznych dostawcéw ustug ICT. Poza rejestr informacji bedzie zrédtem wiedzy
dla wtasciwych organdw w zakresie zarzadzania przez podmioty finansowe ryzy-
kiem ze strony ww. dostawcow. Dane z rejestrow informacji bedg wykorzystane
rowniez w procesie wyznaczania kluczowych zewnetrznych dostawcéw ustug ICT.
Wsrdd obcigzen zwigzanych z prowadzeniem rejestru informacji EUN wskazaty za$
na koszty zwigzane ze zmianami w procesach i infrastrukturze w celu wdrozenia,
prowadzenia i aktualizacji rejestru informacji.

W ramach konsultacji publicznych projektu ww. aktu wykonawczego EUN wskazaty,
ze nie byto mozliwe ograniczenie na poziomie aktu wykonawczego zakresu rejestru
informacji wytacznie do zewnetrznych dostawcéw ustug ICT wspierajgcych kry-
tyczne lub istotne funkcje. EUN wskazaty, ze jest tak ze wzgledu na tres¢ art. 28 ust.
3 Rozporzadzenia DORA, zgodnie z ktérym rejestr informacji powinien obejmowacd
wszystkie ustalenia umowne z zewnetrznymi dostawcami ustug ICT.

Wymaga podkreslenia, ze zakres danych w rejestrze informacji zawiera bardzo duzg
ilos¢ informaciji (blisko 100 pdl) zmieniajacych sie w czasie. Dodatkowo jego ztozo-
nos¢ powoduje, ze dokumentowanie, utrzymywanie w aktualnosci oraz przetwa-
rzanie danych z tak rozbudowanego rejestru stanowi istotne obcigzenie (organiza-
cyjne, narzedziowe i zasobowe) zaréwno dla podmiotéw finansowych, jak i wtasci-
wych organdw.

Warto przy tym podkreslic, ze czes¢ istotnych obowigzkéw w ramach Rozporzadze-
nia DORA w obszarze zarzadzania ryzykiem ze strony zewnetrznych dostawcéw
ustug ICT ma zastosowanie w odniesieniu do ustug ICT wspierajgcych krytyczne lub
istotne funkcje podmiotu finansowego (jak np. wprowadzenie strategii wyjscia, czy
bardziej rozbudowane wymogi w stosunku do tresci uméw z zewnetrznym do-
stawcy ustug ICT).

Ustugi ICT wspierajgce krytyczne lub istotne funkcje (w rozumieniu Rozporzadzenia
DORA) podmiotu finansowego pozostajg najwazniejsze z perspektywy ryzyka ze
strony zewnetrznych dostawcéw ustug ICT dla dziatalnosci podmiotu finansowego,
poniewaz zaktdcenie tych funkcji moze mied istotny wptyw na prowadzenie dziatal-
nosci przez podmiot finansowy. Proponowane podejscie bedzie wiec oparte w
wiekszym stopniu na zasadzie ,risk-based approach”. Uwzgledniajgc ograniczone
znaczenie ustug ICT niewspierajgcych krytycznych lub istotnych funkcji podmiotu
finansowego z perspektywy zarzgdzania ryzykiem ze strony zewnetrznych dostaw-
cOw ustug ICT, brak objecia rejestrem informacji takich funkcji nie powinien réwniez
negatywnie wptyngé na proces wyznaczania kluczowych zewnetrznych dostawcéw
ustug ICT.

Omawiana zmiana bedzie prowadzi¢ takze do zmniejszenia obcigzenia w obszarze
raportowania, z uwagi na wymag przekazywania rejestru informacji corocznie do
wiasciwego organu.
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Zmiana art. 28 ust. 3 akapit pierwszy Rozporzadzenia DORA poprzez ograniczenie obowigzku utrzymywa-

art. 28 ust. 3 akapit | nia i aktualizowania rejestru informacji do ustalen umownych dotyczacych korzystania z ustug ICT wspie-

pierwszy Rozporzadze- | rajgcych krytyczne lub istotne funkcje $wiadczonych przez zewnetrznych dostawcow ustug ICT.

nia DORA (zmiana) Z omawiang zmiang powigzane powinno by¢ réwniez potgczone dostosowanie wzoru rejestru informacji

uregulowanego Rozporzadzeniem wykonawczym 2024/2956.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Ograniczenie obowigzkédw zwigzanych z rejestrem informacji dot. uméw z ze-
wnetrznymi dostawcami ustug ICT poskutkuje odcigzeniem zasobdow kadrowych i
finansowych podmiotéw nadzorowanych, umozliwiajac ich wykorzystanie w relacji
innych wymogdéw Rozporzadzenia DORA. za$ organ nadzoru bedzie mégt przezna-
czy¢ swoje zasoby na realizacje innych kluczowych dziatan nadzorczych. W konse-
kwencji, pozwoli to takze na odcigzenie organdéw nadzoru, umozliwiajgc przezna-
czenie ich zasobow na realizacje kluczowych dziatan nadzorczych.

6.12. Objecie matych przedsiebiorstw wyjgtkami od wymogéw Rozporzadzenia
DORA majacymi dotychczas zastosowanie do mikroprzedsiebiorstw

Streszczenie:

Propozycja objecia matych przedsiebiorstw zakresem zastosowania wyjatkéw od
wymogoéw Rozporzadzenia DORA, ktdre majg obecnie zastosowanie jedynie do mi-
kroprzedsiebiorstw.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Rozporzadzenie DORA przewiduje wytgczenie stosowania czesci jego obowigzkéw
w stosunku do mikroprzedsiebiorstw. W motywie 38 Rozporzadzenia DORA wska-
zano, ze wieksze podmioty finansowe moga korzystac z wiekszych zasobow i sg w
stanie szybko przeznaczy¢ srodki finansowe na opracowanie struktur zarzadzania i
stworzenie szeregu strategii korporacyjnych oraz sg lepiej przygotowane w szcze-
golnosci do ustanowienia specjalnych stanowisk w strukturach zarzgdzania w celu
nadzorowania ustalen umownych z zewnetrznymi dostawcami ustug ICT lub w celu
zarzgdzania kryzysowego, do organizowania zarzadzania w zakresie ryzyka zwigza-
nego z ICT zgodnie z modelem trzech linii obrony lub do ustanowienia wewnetrz-
nego modelu zarzgdzania ryzykiem i kontroli ryzyka oraz do poddania swoich ram
zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT audytowi wewnetrznemu. Podkreslono w
tym kontekscie, ze tego rodzaju wymogi nalezy natozy¢ wiec wytgcznie na podmioty
finansowe, ktdre nie sg mikroprzedsiebiorstwami.

Pod pojeciem ,,mikroprzedsiebiorstwa” w ramach Rozporzgdzenia DORA rozumiany
jest podmiot finansowy inny niz system obrotu, kontrahent centralny, repozyto-
rium transakcji lub centralny depozyt papierow wartosciowych, ktory zatrudnia
mniej niz 10 osdb i ktdrego roczny obrét lub bilans roczny nie przekracza 2 min EUR.
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Matym przedsiebiorstwem na gruncie omawianego rozporzadzenia jest za$ pod-
miot finansowy zatrudniajgcy co najmniej 10 oséb, ale mniej niz 50 oséb, ktérego
roczny obrét lub bilans roczny przekracza 2 min EUR, ale nie przekracza 10 min EUR.

Majac na uwadze dalsze zapewnienie proporcjonalnosci wymogdéw Rozporzadzenia
DORA, wytgczenie wymogdw Rozporzgdzenia DORA w stosunku do mikroprzedsie-
biorstw powinno odnosi¢ sie do podmiotéw finansowych o stosunkowo matej skali
dziatalnodci, tj. réwniez do matych przedsiebiorstw. W $wietle definicji ,,matego
przedsiebiorstwa” z Rozporzgdzenia DORA dziatalnos¢ tego rodzaju podmiotéw na-
dal pozostaje na poziomie nieuzasadniajgcym opracowywanie struktur zarzadzania
i tworzenie szeregu strategii korporacyjnych czy ustanawianie specjalnych stano-
wisk w celu zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT. Pozostaje to aktualne w szcze-
gblnosci w przypadku podmiotdow finansowych, ktérych skala dziatalnosci w nie-
wielkim stopniu przekracza prég mikroprzedsiebiorstwa, posiadajacych przykta-
dowo kilkunastu pracownikow.

Omawiana zmiana wptynie takze na odcigzenie podmiotow finansowych bedgcych
matymi przedsiebiorstwami z obowigzku raportowania szacunkowych tgcznych
rocznych kosztéw i strat spowodowanych powaznymi incydentami zwigzanymi z
ICT.

Przedmiotowy postulat pozostaje réwniez spdjny z podejsciem do wyznaczenia za-
kresu podmiotowego zastosowania wymogow w obszarze cyberbezpieczenistwa
przyjetym w ramach Dyrektywy 2022/2555 (,,Dyrektywa NIS2”). Z uwagi na odnie-
sienie proponowanych wyjatkéw do mikroprzedsiebiorstw i matych przedsie-
biorstw, propozycja pozostaje takze spdjna z zasadg réwnowaznosci przepiséw sek-
torowych UE w obszarze cyberbezpieczenstwa z wymogami wyzej wymienionej dy-
rektywy.

Z omawiang zmiang powinna by¢ przy tym potgczona zmiana definicji matego
przedsiebiorstwa i wytgczenie spod zakresu tej definicji podmiotédw wytaczonych z
definicji mikroprzedsiebiorstwa, tj. systemdéw obrotu, kontrahentéw centralnych,
repozytoriow transakcji i centralnych depozytéw papieréw wartosciowych.

Proponowane brzmienie
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art. 5 ust. 3; art. 6 ust. 4-6; art. 8 ust. 3i 7; art. 11 ust. 3,
ust. 6 akapit drugi, ust. 7 i 10; art. 12 ust. 4; art. 13 ust. 2
akapit drugi i ust. 7; art. 24 ust. 1, 3, 4, 5 6; art. 25 ust. 3;
art. 26 ust. 1; art. 28 ust. 2; art. 30 ust. 3 akapit drugi Roz-
porzadzenia DORA (zmiana)

wskazania w nich na wyjatek dot. mikroprzedsiebiorstw)

Zmiana wymienionych przepisow Rozporzadzenia DORA poprzez
uwzglednienie w ich tresci, w zakresie wyjatku od ich stosowania, od-
niesienia rowniez do matych przedsiebiorstw (obok dotychczasowego

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Ograniczenie obowigzkéw matych przedsiebiorstw w zakresie opracowywania
struktur zarzadzania i tworzenia szeregu strategii korporacyjnych czy ustanowienia
specjalnych stanowisk w strukturach zarzadzania. Zmniejszenie kosztow (w tym
kosztdw compliance) i zwiekszenie konkurencyjnosci podmiotéw nadzorowanych,
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a takze uwolnienie zasobéw pozwalajace na ich lepszg alokacje (celem zwiekszenia
innowacyjnosci i ulepszenia produktéw finansowych). Uproszczenie srodowiska re-
gulacyjnego pozwoli na odcigzenie organdw nadzoru, umozliwiajgc przeznaczenie
ich zasobdéw na realizacje kluczowych dziatarh nadzorczych.

6.13. Woytaczenie obowigzku zgtaszania powaznych incydentéw zwigzanych z
ICT w stosunku do mikroprzedsiebiorstw

Streszczenie:

Propozycja zmiany przepisdw rozdziatu Ill Rozporzadzenia DORA w celu wytacze-
nia obowigzku zgtaszania powaznych incydentdw zwigzanych z ICT przez podmioty
finansowe bedgce mikroprzedsiebiorstwami.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Zgodnie z art. 19 ust. 1 akapit pierwszy i ust. 4 Rozporzadzenia DORA podmioty fi-
nansowe zgfaszajg powazne incydenty zwigzane z ICT wtasciwemu organowi po-
przez przedktadanie mu wstepnego powiadomienia, sprawozdania $rddokreso-
wego oraz sprawozdania koricowego.

Zaréwno ogodlne obowigzki z Rozporzadzenia DORA w obszarze zarzadzania incy-
dentami zwigzanymi z ICT, jak i szczegdétowe obowigzki wynikajgce z aktéw wyko-
nawczych do tego rozporzadzenia, ksztattujg sformalizowany i rozbudowany zestaw
wymogoéw majgcych w tym zakresie zastosowanie do podmiotéw finansowych. W
Swietle zatwierdzonych przez KE aktdw wykonawczych szeroki bedzie réwniez za-
kres danych wymaganych w ramach raportowania powaznych incydentéw zwigza-
nych z ICT (ponad 70 pél na trzech etapach raportowania). Wymogi te nie sg przy
tym wytaczone w stosunku do mikroprzedsiebiorstw.

W przypadku mikroprzedsiebiorstw obowigzek zgtaszania powaznych incydentéw
zwigzanych z ICT jest nieuzasadniony z kilku powoddéw. Mikroprzedsiebiorstwa
majg bardzo ograniczone zasoby kadrowe i finansowe, ktére mogg by¢ wykorzy-
stane w celu skutecznego wdrozenia mechanizméw zgtaszania powaznych incyden-
téw zwigzanych z ICT. Nie posiadajg one takze zazwyczaj dedykowanych zespotow
ds. bezpieczenstwa IT, ktdre mogtyby skutecznie identyfikowa¢, analizowad i zgta-
sza¢ powazne incydenty zwigzane z ICT zgodnie z wymaganiami Rozporzadzenia
DORA. Realizowanie takich obowigzkdw wymagatoby wiec zatrudnienia dodatko-
wego personelu lub korzystania z kosztownych ustug doradczych, co stanowitoby
istotne obcigzenie dla tego rodzaju podmiotédw, w tym w postaci poniesienia nakta-
dow finansowych na szkolenia i infrastrukture.

Ponadto mikroprzedsiebiorstwa, ze wzgledu na swdéj ograniczony zakres dziatalno-
$ci, majg ograniczony wptyw na system finansowy i jego bezpieczenstwo. W
zwigzku z tym incydenty zwigzane z ICT wystepujgce w tego rodzaju podmiotach
nie bedg miaty znaczenia systemowego, co sprawia, ze ich zgtaszanie nie przynosi
istotnej wartosci wtasciwym organom z perspektywy nadzorczej.
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Wymadg zgtaszania powaznych incydentéw zwigzanych z ICT przez wszystkie pod-
mioty finansowe, niezaleznie od ich wielkosci, mégtby takze rodzié ryzyko nadmier-
nego raportowania (overreporting). W konsekwencji negatywnie wptywatoby to na
obstuge zgtoszen powaznych incydentdw zwigzanych z ICT istotnych z perspektywy
nadzorczej. W szczegélnosci analiza lub wsparcie udzielane innym podmiotom fi-
nansowym w takich przypadkach mogtyby zosta¢ opdznione.

Obowigzek zgtaszania powaznych incydentéw zwigzanych z ICT przez mikroprzed-
siebiorstwa pozostaje nadmiernym obcigzeniem, ktére nie przynosi proporcjonal-
nych korzysci dla stabilnosci i bezpieczenstwa rynku finansowego. Wymogi Rozpo-
rzadzenia DORA powinny w wiekszym stopniu uwzglednia¢ zasade proporcjonalno-
$ci i koncentrowac sie na podmiotach, ktdrych dziatalno$¢ ma istotne znaczenie dla
systemu finansowego. Proponowane jest wiec wyfgczenie obowigzku zgtaszania
powaznych incydentdw zwigzanych z ICT przez podmioty finansowe bedgce mikro-
przedsiebiorstwami.
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art. 19 ust. 1 akapit
pierwszy Rozporzadze-

wych bedacych mikroprzedsiebiorstwami.
nia DORA (zmiana) yeh bedacy P ¢

Wytaczenie obowigzku zgtaszania powaznych incydentéw zwigzanych z ICT wobec podmiotéw finanso-

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zmniejszenie obcigzenia regulacyjnego w stosunku do podmiotéw finansowych be-
dacych mikroprzedsiebiorstwami w rozumieniu Rozporzgdzenia DORA w aspekcie
zarowno kosztéw finansowych, jak i zasobdw kadrowych. Odcigzy to przede wszyst-
kim ograniczone zasoby podmiotéw finansowych bedacych mikroprzedsiebior-
stwami w obszar bezpieczeristwa IT oraz umozliwi lepsza alokacje ich zasobéw w
zakresie bezpieczenistwa IT do realizacji pozostatych kluczowych obowigzkéw stu-
zacych zapewnieniu cyberbezpieczenstwa.

6.14. Wprowadzenie ,grace period” dla realizacji wymogéw wynikajacych z
petnych ram zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT w doniesieniu do podmiotéw
finansowych rozpoczynajacych ich stosowanie w trakcie prowadzonej dziatalnosci

Streszczenie:

Zmiana art. 16 Rozporzadzenia DORA i wprowadzenia rocznego okresu odroczenia
(,grace period”) dla rozpoczecia realizacji wymogdéw wynikajgcych z petnych ram
zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT w doniesieniu do podmiotow finansowych
rozpoczynajacych ich stosowanie w trakcie prowadzone] dziatalnosci.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Art. 16 Rozporzadzenia DORA przewiduje stosowanie do niektdrych podmiotow fi-
nansowych uproszczonych ram zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT, co stanowi
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wyjatek od stosowania petnych ram zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT. Wyjatek
ten jest oparty o kryteria wielkos$ci prowadzonej dziatalnosci.

W przypadku przekroczenia przez dany podmiot finansowy progu skali dziatalnosci
uprawniajacego do stosowania uproszczonych ram zarzadzania ryzykiem zwigza-
nym z ICT, podmiot taki powinien stosowac petne ramy zarzgdzania ryzykiem zwia-
zanym z ICT.

Aby ograniczy¢ obcigzenie regulacyjne zwigzane z koniecznoscig niezwtocznego do-
stosowania sie do zwiekszonych obowigzkéw proponowane jest wprowadzenie w
takich przypadkach rocznego okresu dostosowawczego do wymogdw wynikajgcych
ze stosowania petnych ram zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT. Poziom wymo-
gbéw w obszarze operacyjnej odpornosci cyfrowej wynikajgcy ze stosowania uprosz-
czonych ram zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT i stopniowe jego zwiekszanie w
okresie przejsciowym w celu osiggniecia zgodnosci z wymogami petnych ram zarzg-
dzania ryzykiem zwigzanym z ICT, pozwoli na odcigzenie regulacyjne podmiotu fi-
nansowego bez uszczerbku dla zapewnienia bezpieczeristwa jego dziatalnosci.

Proponowane brzmienie
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art. 16 Rozporzadzenia
DORA (dodanie)

nansowych stosujacych poprzednio uproszczone ramy zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT

Dodanie w art. 16 Rozporzadzenia DORA nowego ustepu, przewidujgcego roczny okres przejsciowy dla
rozpoczecia stosowania petnych ram zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT w przypadku podmiotéw fi-

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Umozliwienie podmiotom finansowym stopniowe przechodzenie z uproszczonych
na petne ramy zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT pozwoli na zmniejszenie ogél-
nego ciezaru dostosowania dziatalnosci do nowych wymogdw, co wigzac sie moze
ze zmniejszeniem kosztow po stronie podmiotu finansowego, w tym w aspekcie za-
angazowania zasobow i kosztow compliance, co bedzie przyczyniad sie do budowy
bardziej przyjaznego srodowiska regulacyjnego dla rozwoju dziatalnosci bizneso-
wej.

6.15. Dyrektywa PSD2 - rezygnacja z wymogu oceny ryzyk zwigzanych z bezpie-
czenstwem operacyjnym ustug ptatniczych (ze wzgledu na Rozporzadzenie DORA)

Streszczenie:

Uchylenie art. 95 Dyrektywy PSD2 naktadajgcego na dostawcdw ustug ptatniczych
obowigzek ustanowienia ram zarzadzania ryzykami operacyjnymi oraz ryzykami dla
bezpieczenstwa zwigzanymi z ustugami ptatniczymi i cyklicznego raportowania
oceny tych ryzyk do wtasciwego organu.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Art. 95 Dyrektywy PSD2 zobowigzat paristwa cztonkowskie do zapewnienia by do-
stawcy ustug ptatniczych ustanowili ramy obejmujgce odpowiednie S$rodki
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ograniczajace ryzyko i mechanizmy kontroli stuzgce zarzadzaniu ryzykami operacyj-
nymi oraz ryzykami dla bezpieczenstwa zwigzanymi z ustugami ptatniczymi, ktére
Swiadczg. Miato to sie odbywac m.in. poprzez przekazywanie wtasciwemu organowi
co roku — lub w krétszych odstepach okreslonych przez wtasciwy organ — zaktuali-
zowanej i kompleksowej oceny dotyczacej ryzyk operacyjnych i ryzyk dla bezpie-
czenstwa, zwigzanych z ustugami ptatniczymi.

Usuniecie wyzej wspomnianego artykutu nie spowoduje utraty istotnych informacji
z uwagi na to, ze obowigzujgce Rozporzgdzenie DORA kompleksowo adresuje te-
matyke zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ICT.

DORA obowigzuje wszystkich dostawcdw ustug ptatniczych. Jedynymi podmiotami,
ktdre nie sg objete Rozporzadzeniem DORA, a obowigzuje ich Dyrektywa PSD2 s3
instytucje swiadczace zyro pocztowe. Niemniej wskazaé nalezy, ze EUNB uchylit wy-
tyczne dotyczace zgtaszania powaznych incydentdw na mocy Dyrektywy PSD2 ze
wzgledu na stosowanie zharmonizowanego zgtaszania incydentdw na mocy rozpo-
rzgdzenia DORA od 17 stycznia 2025 r. EUNB podkreslit, ze wymogi zgtaszania incy-
dentéw na mocy Dyrektywy PSD2 nadal majg zastosowanie do instytucji Swiadcza-
cych zyro pocztowe, ktére nie sg objete Rozporzadzeniem DORA. Jednak EUNB zde-
cydowat sie uchyli¢ Wytyczne w catosci, poniewaz:

e liczba takich instytucji jest bardzo niska i nie majg znaczacego udziatu w rynku
na poziomie UE;

e wspominane instytucje dziatajg w niewielkiej liczbie panstw cztonkowskich UE i
Swiadczg ustugi wytacznie na poziomie krajowym.

EUNB zauwaza, ze ci dostawcy ustug ptatniczych, ktérzy nadal podlegajg wymogom
zgtaszania incydentéw na mocy PSD2, mogg podlegac krajowym wymogom zgtasza-
nia incydentdow niezaleznie od istnienia Wytycznych EUNB. Wtasciwe organy, ktére
chca zachowad podejscie do zgtaszania incydentow zawarte w Wytycznych EUNB
dla dostawcéw ustug ptatniczych, mogg nadal to robié¢ zgodnie z krajowymi ramami
prawnymi lub srodkami nadzoru.

Podsumowujac powyzsze, usuniecie art. 95 Dyrektywy PSD2 pozwoli odcigzy¢ pod-
mioty nadzorowane przy jednoczesnym zachowaniu petnego spektrum mozliwosci
odziatywania przez wtasciwe organy na mocy przepiséw Rozporzadzenia DORA oraz
szeregu RTS i ITS, ktére mu towarzysza.

Proponowane brzmienie
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art. 95 Dyrektywy PSD2

o Do ustalenia na dalszym etapie prac.
(usuniecie)
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Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Proponowana zmiana pozwoli unikng¢ powielania obowigzkéw natozonych na do-
stawcow ustug ptatniczych wynikajgcych z postanowien Dyrektywy PSD2 oraz pa-
kietu DORA i dotyczacych operacyjnego bezpieczeristwa ustug ptatniczych.

6.16. Umozliwienie szerszego wykorzystania certyfikacji w ramach realizacji
wymogow w obszarze zarzadzania ryzykiem ze strony zewnetrznych dostawcow
ustug ICT

Streszczenie:

Zmiana przepiséw Rozporzadzenia delegowanego 2024/1773 celem zmniejszenia
obcigzen podmiotdow finansowych w zakresie realizowania audytéw zewnetrznych
dostawcow ustug ICT i zwiekszenie roli certyfikacji w realizacji wymogdéw w obsza-
rze zarzgdzania ryzykiem ze strony takich dostawcéw.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Rozporzadzenie delegowane 2024/1773 dopuszcza na etapie wyboru i oceny po-
tencjalnych zewnetrznych dostawcédw ustug ICT m.in. mozliwos¢ stosowania odpo-
wiednich certyfikatow. Mozliwos$¢ ta nie jest nadmiernie ograniczona, gdyz przepisy
ww. rozporzadzenia przewidujg jedynie, ze obok certyfikacji w stosownych przy-
padkach wykorzystuje sie inny wskazany w nich srodek, jak np. audyty lub nieza-
lezne oceny przeprowadzane przez sam podmiot finansowy lub w jego imieniu.

W art. 8 ust. 2 ww. rozporzadzenia, ktory dotyczy ustalen umownych z zewnetrz-
nym dostawca ustug ICT, wskazano zas, ze w polityce w zakresie korzystania z ustug
ICT wspierajgcych krytyczne lub istotne funkcje swiadczonych przez zewnetrznych
dostawcéw ustug ICT okresla sie, iz odpowiednie ustalenia umowne majg obejmo-
wac prawo podmiotu finansowego do dostepu do informacji, przeprowadzania in-
spekcji i audytéw oraz do przeprowadzania testéw w odniesieniu do ICT. W tym
celu w polityce zobowigzuje sie podmiot finansowy do stosowania metod takich jak
wiasny audyt wewnetrzny lub audyt przeprowadzany przez wyznaczong osobe trze-
cig, czy tez, w stosownych przypadkach — certyfikaty wydane przez osoby trzecie.

W art. 8 ust. 3 zdanie pierwsze Rozporzadzenia delegowanego 2024/1773 podkre-
$lono jednoczesnie, ze podmiot finansowy nie moze po pewnym czasie opieracd sie
wyltgcznie na certyfikatach wydanych przez osoby trzecie, ani na sprawozdaniach
z audytu wewnetrznego lub sprawozdania z audytu prowadzonego przez osobe
trzecig udostepnionych przez zewnetrznego dostawce ustug ICT. Oznacza to, ze
podmiot finansowy musiatby w takiej sytuacji w zakresie zarzadzania ryzykiem ze
strony zewnetrznego dostawcy ustug ICT opierac sie w szczegdlnosci na wtasnym
audycie wewnetrznym lub audycie przeprowadzanym przez wyznaczong osobe
trzecig. Kreowatoby to dodatkowe obcigzenie dla podmiotu finansowego, w tym
generowato koszty zwigzane z przeprowadzaniem lub zlecaniem takiego audytu.

Art. 8 ust. 3 zdanie drugie ww. rozporzadzenia przewiduje przy tym, ze w ramach
polityki w zakresie korzystania z ustug ICT wspierajacych krytyczne lub istotne
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funkcje swiadczonych przez zewnetrznych dostawcdéw ustug ICT dopuszcza sie sto-
sowanie certyfikatow wydanych przez osoby trzecie wytgcznie po spetnieniu przez
podmiot finansowy szeregu przestanek w celu zapewnienia adekwatnosci tego
srodka do oceny zewnetrznego dostawcy ustug ICT. Dotyczy to m.in. zapewnienia,
aby zakres certyfikatéw obejmowat zidentyfikowane przez podmiot finansowy sys-
temy i kluczowe mechanizmy kontroli oraz zapewniat zgodnos¢ z odpowiednimi wy-
mogami regulacyjnymi, czy tez stwierdzenia, ze certyfikaty sg wydawane zgodnie z
powszechnie uznanymi odpowiednimi normami zawodowymi i obejmujg test sku-
tecznosci operacyjnej stosowanych kluczowych mechanizmoéw kontroli. W zwigzku
z powyzszym ograniczenie, o ktérym mowa w 8 ust. 3 zdanie pierwsze ww. rozpo-
rzgdzenia w odniesieniu do certyfikatéw wydanych przez osoby trzecie pozostaje
zbyt daleko idace i zanadto ogranicza ono znaczenie certyfikacji dla realizacji wy-
mogoéw w obszarze zarzadzania ryzykiem ze strony zewnetrznych dostawcéw ustug
ICT.

Certyfikacja i standaryzacja ma przy tym kluczowe znaczenie na rynku ustug ICT i
jest stale rozwijana, w tym na gruncie regulacji europejskich. Proponowana zmiana
pozwolitaby zas podmiotom finansowym w wiekszym zakresie wykorzystac¢ certyfi-
kacje w procesie zarzadzania ryzykiem ze strony zewnetrznych dostawcow ustug
ICT, co wptynetoby na zmniejszenie obcigzen regulacyjnych w obszarze zapewnie-
nia operacyjnej odpornosci cyfrowe;j.

Omawiany postulat pozostaje takze spdjny z wnioskami wyrazonymi w Road to
Polish Presidency 2025 CYBERSEC Policy Brief II: , The use of standardised certifica-
tion frameworks is recommended to help eliminate market fragmentation, simplify
rules and improve efficiency in cybersecurity management. The use of uniform cer-
tification standards can simplify the rules to improve efficiency in the implementa-
tion of cybersecurity management, reduce costs for industry and companies in the
product certification process, accelerate access to and use of advanced products
and technologies, and accelerate the digital transformation of industry”.

Proponowane brzmienie
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art. 8 ust. 3 zdanie
pierwsze Rozporzadze-
nia delegowanego

] ust. 2 lit. d)”.
2024/1773 (zmiana)

Zmiana zdania pierwszego w art. 8 ust. 3 rozporzadzenia delegowanego 2024/1773 na ,,Podmiot finan-
sowy nie moze po pewnym czasie opierac sie wyfacznie na sprawozdaniach z audytu, o ktérych mowa w

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Dzieki propozycji szerszego wykorzystania certyfikacji powinny zmniejszy¢ sie w
szczegblnosci koszty finansowe zwigzane z audytem zewnetrznych dostawcéw
ustug ICT ponoszone przez podmioty finansowe. Zmiana moze umozliwic¢ takze bar-
dziej efektywng alokacje zasobdw ludzkich i finansowych oraz zmniejszenie kosz-
téw compliance.
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6.17. Zmniejszenie czestotliwosci realizacji wymogu aktualizowania praw do-
stepu w odniesieniu do systeméw ICT wspierajgcych krytyczne lub istotne funkcje

Streszczenie:

Zmiana przepiséw Rozporzadzenia delegowanego 2024/1774 w celu zmniejszenia
czestotliwosci realizacji wymogu aktualizowania praw dostepu w odniesieniu do
systemow ICT wspierajacych krytyczne lub istotne funkcje.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

W art. 21 akapit pierwszy lit. ) Rozporzadzenia delegowanego 2024/1774 przewi-
dziano, ze w ramach przeprowadzanej przez siebie kontroli praw zarzadzania do-
stepem podmioty finansowe opracowujg, dokumentujg i wdrazajg polityke obej-
mujgcg m.in. procedury zarzadzania kontem umozliwiajgce udzielanie, zmiane lub
cofanie praw dostepu do kont uzytkownika i kont generycznych. Zgodnie z pod-
punktem iv) omawianego przepisu procedura taka powinna rowniez regulowac ak-
tualizowanie praw dostepu w przypadku koniecznosci wprowadzenia zmian i przy-
najmniej raz do roku w odniesieniu do wszystkich systeméw ICT niebedacych sys-
temami ICT obstugujacymi krytyczne lub istotne funkcje, a w odniesieniu do syste-
mow ICT wspierajgcych krytyczne lub istotne funkcje — przynajmniej raz na 6 mie-
siecy.

Zwiekszona czestotliwos¢ aktualizowania praw dostepu w przypadku systemow ICT
wspierajgcych krytyczne lub istotne funkcje z jednej strony przynosi korzysci pod-
miotom finansowym i pozwala w wiekszym stopniu przeciwdziata¢ w szczegdlnosci
nieautoryzowanemu dostepowi do informacji i systemoéw, jednakze z drugiej
strony, w kontekscie zasady proporcjonalnosci i osigganych korzysci z perspektywy
cyberbezpieczenstwa, stanowi zbyt duze obcigzenie (organizacyjne, narzedziowe
i zasobowe) oraz generuje dodatkowe koszty. Przy jednoczesnym stosowaniu in-
nych srodkéw bezpieczenistwa przewidzianych w ramach Rozporzadzenia DORA,
mozliwe bedzie zas obnizenie ryzyka zwigzanego z ICT takze wtedy, gdy czestotli-
wos¢ ta zostanie zmniejszona i prawa dostepu beda aktualizowane w przypadku
koniecznosci wprowadzenia zmian i przynajmniej raz do roku w odniesieniu do
wszystkich systeméw ICT.

Proponowane brzmienie
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art. 21 akapit pierwszy

lit. €) podpunkt iv Roz- | Zmiana art. 21 akapit pierwszy lit. ) podpunkt iv) Rozporzgdzenia delegowanego 2024/1774 na ,,(iv) ak-
porzadzenia delegowa- | tualizowanie praw dostepu w przypadku koniecznosci wprowadzenia zmian i przynajmniej raz do roku w

nego 2024/1774 | odniesieniu do wszystkich systemdw ICT”.
(zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zmniejszenie czestotliwosci realizacji wymogu aktualizowania praw dostepu w od-
niesieniu do systemdw ICT wspierajgcych krytyczne lub istotne funkcje pozwoli na
ograniczenie kosztow z tym zwigzanych po stronie podmiotu finansowego, a takze
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umozliwi alokacje zasobdéw w obszarze cyberbezpieczeristwa do realizacji innych
istotnych obowigzkéw wynikajgcych z Rozporzadzenia DORA.

6.18. Zawezenie katalogu dostawcéw obowigzanych do oferowania ustugi pod-
stawowego rachunku ptatniczego

Streszczenie:

Modyfikacja przepisdw Dyrektywy PAD celem zmiany modelu oferowania rachunku
podstawowego przez dostawcow ustug ptatniczych (wybdr podmiotéw na podsta-
wie kryterium ilosciowego lub jakosciowego lub poprzez wybdr operatora wyzna-
czonego).

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Przyjety na gruncie Dyrektywy w sprawie poréwnywalnosci optat zwigzanych z ra-
chunkami ptatniczymi, przenoszenia rachunku pfatniczego oraz dostepu do podsta-
wowego rachunku ptatniczego (Dyrektywa PAD) katalog podmiotéw obowigzanych
do oferowania podstawowych rachunkdéw ptatniczych wydaje sie by¢ zbyt szeroki
(nawet przy uwzglednieniu potrzeby realizacji postulatu powszechnosci dostepu do
podstawowych ustug ptatniczych). Rozwigzania operacyjne i technologiczne, jakie
nalezy wdrozy¢ w celu swiadczenia ustugi podstawowego rachunku pfatniczego,
czesto wykraczajg poza mozliwosci niewielkich bankéw czy tez oddziatdw instytucji
kredytowych. Proponuje sie zawezenie katalogu dostawcéw obowigzanych do ofe-
rowania ustugi podstawowego rachunku ptatniczego. Obecny ksztatt komentowa-
nego przepisu wydaje sie kreowac nieuzasadnione i niewspdtmierne obcigzenia re-
gulacyjne (w szczegdlnosci gdy wzig¢ pod uwage stosunkowo niewielkie zaintere-
sowanie tg ustugg na polskim rynku ptatniczym oraz wysoki poziom ubankowienia
spoteczenstwa).

Utrzymywanie takiego produktu generuje wysokie koszty compliance (dostosowa-
nie do wymogdéw wynikajacych z przepisow prawa, monitorowanie zmian, liczby
transakcji, ograniczenie elementéw funkcjonalnosci bankowosci elektronicznej,
koszty utrzymywania i podtrzymywania ustugi np. produkcja kart ptatniczych)
zwtaszcza dla nieduzych podmiotow.

W Wielkiej Brytanii np. wprowadzono kryteria jakosciowe i iloSciowe ograniczajgce
krag zobowigzanych dostawcow, w oparciu o ktdre brytyjski regulator dokonuje wy-
boru konkretnych instytucji kredytowych zobowigzanych do prowadzenia podsta-
wowych rachunkéw ptatniczych. Sg to tzw. wyznaczone instytucje kredytowe (ang.
designated credit institutions). W Wielkiej Brytanii byto to kilka najwiekszych insty-
tucji kredytowych dziatajgcych na rynku.

Proponowane brzmienie
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art. 16 Dyrektywa PAD
(zmiana)

Rezygnacja z oferowania ustugi rachunku podstawowego przez wszystkich dostawcow ustug ptatniczych.
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Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Redukcja niewspétmiernych obowigzkéw oraz obnizenie kosztéw (zwigzanych
z wdrozeniem rozwigzan operacyjnych i technologicznych celem swiadczenia ustugi
podstawowego rachunku ptatniczego) po stronie podmiotéw nadzorowanych.

6.19. Ograniczenie obowigzkéw raportowych wynikajacych z przepiséw Rozpo-
rzagdzenia SEPA

Streszczenie:

Zmiana Rozporzadzenia SEPA celem likwidacji obowigzku dotyczacego raportowa-
nia informacji o optatach.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Wskazujemy na koniecznos¢ ograniczenia lub wyeliminowania obowigzkéw spra-
wozdawczych wynikajgcych z nowo dodanego art. 15 ust. 3 Rozporzgdzenia SEPA,
tj.:

Dostawcy ustug ptatniczych przekazujq swoim wtasciwym organom informacje na
temat:

a) poziomu opftat za polecenia przelewu, polecenia przelewu natychmiastowego i
rachunki ptatnicze;

b) odsetka odrzucern, oddzielnie dla krajowych i transgranicznych transakcji ptatni-
czych, ze wzgledu na zastosowanie ukierunkowanych finansowych srodkow ograni-
czajgcych.

Dostawcy ustug pfatniczych bedg miaty obowigzek sktadac takie sprawozdania co

12 miesiecy, co wydaje sie by¢ to obowigzkiem nadmiarowym.

Zgodnie z motywem 1 Rozporzadzenia SEPA ,Komisja bedzie nadal monitorowata
ewolucje cen w sektorze ptatnosci; wzywa sie jq do przedstawiania rocznej analizy
w tym zakresie”. Rozporzadzenie SEPA funkcjonuje od 2012 roku. Mozna wiec przy-
ja¢, ze podmioty majg juz Swiadomosc istnienia i funkcjonowania jednolitego ob-
szaru pfatnosci w euro ("SEPA"). Wprowadzanie kolejnych obowigzkéw sprawoz-
dawczych stuzgcych przygotowaniu raportu przez KE, wydaje sie by¢ nadmiarowe.

Proponowane brzmienie
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art. 15 Rozporzadzenia

. Likwidacja obowigzkéw raportowych zwigzanych z poziomem opfat
SEPA (zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Ograniczenie nadmiarowych obowigzkéw sprawozdawczych dotyczacych informa-
cji na temat poziomu optat.
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6.20. Uproszczenie przepisow dotyczacych transakcji transgranicznych
Streszczenie:

Unormowanie kwestii przejrzystosci i transparentnosci optat w ramach jednej re-
gulacji.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:
Celem jednolitego obszaru ptatnosci w euro jest zapewnienie, ze:

e dokonywanie ptatnosci elektronicznych w strefie euro jest tak samo proste jak
dokonywanie ptatnosci gotéwkowych;

e w przypadku ptatnosci elektronicznych dokonywanych w euro z jednego pan-
stwa cztonkowskiego do drugiego nie sg pobierane dodatkowe optaty.

Rozporzadzenie 2021/1230 oraz Rozporzadzenie 260/2012 miaty na celu realizacje
projektu jednolitego obszaru ptatnosci w euro. Ta tematyka powinna by¢ wiec re-
gulowana kompleksowo w ramach jednego aktu (niezaleznie czy dotyczy SEPA czy
transakcji transgranicznych).

Dostrzegamy, ze sens utrzymywania tego rozporzadzenia wynikat z potrzeby stoso-
wania przepiséw unijnych bezposrednio w panstwach cztonkowskich. Obecnie jed-
nak wiekszosé regulacji znajduje odzwierciedlenie w innych regulacjach, np.

e art. 3 (Optaty za ptatnosci transgraniczne i odpowiadajgce im ptatnosci krajowe)
— kwestie te nalezatoby przenies¢ do rozporzgdzenia SEPA i utworzy¢ jedno roz-
porzadzenie dotyczace zakresu transgranicznych ptatnosci;

e art. 4-5 (Optaty za przeliczenie waluty zwigzane z transakcjami ptatniczymi rea-
lizowanymi w oparciu o karte i za przeliczenie waluty zwigzane z poleceniami
przelewu) — obowigzki informacyjne przed, jak i po wykonaniu transakcji regu-
luje art. 45 Dyrektywy PSD2;

e art. 6 (Utatwienie automatyzacji ptatnosci) — art. 40 Dyrektywy PSD2 wprowa-
dza zasade braku optat za informacje.

Kwestie zwigzane z przejrzystoscig warunkdéw oraz wymogdw informacyjnych znaj-
duja sie w Dyrektywie PSD2 i bedg przeniesione do Rozporzgdzenia PSR, dlatego
kierujgc sie uporzadkowaniem przepiséw, UKNF proponuje umiejscowienie obo-
wigzkow w jednym akcie (cze$¢ przepisow zniknie jako zdublowana) — Rozporzadze-
niu PSR.

Proponowane brzmienie
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Rozporzadzenie
2021/1230 i Rozporza- | Przeniesienie przepisow do jednego rozporzadzenia (np. Rozporzadzenia PSR)
dzenie SEPA (usuniecie)
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Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Uproszczenie przepisdw dotyczacych transakcji transgranicznych i skondensowanie
w jednym akcie kwestii zwigzanych z przejrzystoscig i transparentnosciag optat, za-
pewniajace ich skuteczniejsze stosowanie przez podmioty.

6.21. Woytaczenie obowigzku przeprowadzania tzw. badania MiFID Il emiten-
tow papierow wartosciowych w zakresie ustugi oferowania

Streszczenie:

Modyfikacja przepisdw Dyrektywy MIFID Il oraz Rozporzadzenia delegowanego
2017/565 celem wytaczenie badania adekwatnosci tej ustugi inwestycyjnej i zwia-
zanego z nig produktu w przypadku $wiadczenia ustugi oferowania instrumentow
finansowych na rzecz emitentow.

Ustuga oferowania (plasowania) instrumentéw finansowych jest swiadczona na
rzecz emitentéw (klientéw tej ustugi). Badanie pod katem wiedzy i doswiadczenia
emitentow nie dostarcza zadnej wartosci. Zdolnos$¢ emisyjna, a co za tym idzie ko-
rzystanie z ustug profesjonalnego posrednika wynika z odrebnych regulacji.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Ustuga oferowania instrumentéw finansowych jest Swiadczona na rzecz emitentéw
(klientow tej ustugi) w zwigzku z przyznang im na mocy odrebnych przepiséw prawa
zdolnoscig do bycia emitentem okreslonego rodzaju papieru wartosciowego (tzw.
zdolnos¢ emisyjna).

Zgodnie z zatgcznikiem |, sekcji A pkt 7 Dyrektywy MIFID Il jest to subemisja instru-
mentdéw finansowych bez gwarancji przejecia emisji.

Firmy inwestycyjne zamierzajgce swiadczy¢ na rzecz emitentéw ustuge oferowania
instrumentéw finansowych (tj. posredniczy¢ w dokonywanych przez te podmioty
emisjach papieréw wartosciowych), zobowigzane sg, zgodnie z art. 25 ust. 3 Dyrek-
tywy MIFID Ili art. 56 Rozporzadzenia delegowanego 2017/565 do uprzedniego ba-
dania adekwatnosci tej ustugi inwestycyjnej i zwigzanego z nig produktu (badanie
MIFID II) celem ustalenia, czy klient (tu emitent) ma konieczne doswiadczenie i wie-
dze, aby zdawad sobie sprawe z istniejgcego ryzyka zwigzanego z ustugg inwesty-
cyjng lub produktem.

W przypadku emitentow papierow wartosciowych przeprowadzanie powyzszego
badania w zwigzku z zamiarem $wiadczenia na ich rzecz ustugi oferowania instru-
mentéw finansowych nie znajduje uzasadnienia i jest wymogiem nadmiarowym.

Badanie wiedzy i doswiadczenia emitentéw w zakresie inwestowania na rynku fi-
nansowym w zwigzku z ustugg oferowania, jaka ma by¢ $wiadczona na ich rzecz
celem umozliwienia im przeprowadzenia emisji papieréw wartosciowych, nie do-
starcza zadnej wartosci i badanie to jest irrelewantne do ustugi, ktdra ma by¢ swiad-
czona na rzecz takiego klienta.
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Wobec przyznanej emitentom z mocy prawa zdolnos$ci do emitowania poszczegdl-
nych rodzajow papierdow wartosciowych, ustalenie kto moze by¢ emitentem da-
nego papieru wartosciowego oraz czy i w jaki sposdb dany papier wartosciowy
moze by¢ emitowany (oferowany) za posrednictwem firmy inwestycyjnej powinno
by¢ dokonywane na podstawie analizy przepiséw prawa regulujacych forme
prawng danego emitenta oraz zasady emisji papieréw wartosciowych danego ro-
dzaju.
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art. 25 ust. 3 Dyrektywy
MIFID Il i art. 56 Rozpo-
rzadzenia  delegowa-
nego 2017/565 (usunie-
cie)

Usuniecie wymogow w zakresie badania odpowiedniosci w stosunku do
ustugi oferowania (wytaczenie podmiotowe)

podmiotéw korzystajgcych z

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Redukcja nadmiarowych obcigzen dla firm inwestycyjnych, zwigzanych z przepro-
wadzaniem badania adekwatnosci tej ustugi inwestycyjnej i zwigzanego z nig pro-
duktu w przypadku swiadczenia ustugi oferowania instrumentdéw finansowych na
rzecz emitentéw.

6.22. Zmiana definicji handlu algorytmicznego w MiFID Il w drodze wytaczenia
»prostych” algorytmoéw

Streszczenie:

Modyfikacja zawartej w Dyrektywie MiFID Il definicji handlu algorytmicznego, ma-
jaca na celu zawezenie zakresu narzedzi, do ktdrych zastosowanie znajdzie Rozpo-
rzadzenie delegowane 2017/589.

Wiekszos¢ firm inwestycyjnych wykorzystuje w swej dziatalnosci proste algorytmy
w zakresie handlu algorytmicznego. Funkcjonujgce rozwigzania prawne rozwigza-
nia nie rdznicujg wymogéw w zaleznosci od stopnia skomplikowania algorytmoéw,
byty projektowane pod katem tych bardziej zaawansowanych z rynku UK. Rozwig-
zania te sg nadmiarowe w stosunku do algorytmow wykorzystywanych przez czesc
uczestnikéw rynku.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Definicja handlu algorytmicznego w art. 4 ust. 1 pkt 39) Dyrektywy MiFID Il jest bar-
dzo szeroka. Z tego wzgledu, wymogi wynikajgce z Rozporzadzenia delegowanego
2017/589 dotyczace rejestracji algorytmow, testowania ich stabilnosci i raportowa-
nia obejmujg stosunkowo proste narzedzia informatyczne. Kosztowne i czaso-
chtonne procesy operacyjno-administracyjne zwigzane z wymogami dotyczgcymi
handlu algorytmicznego nie przynoszg proporcjonalnych korzysci dla rynku.
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Z tego powodu, proponowane jest ograniczenie obowigzkdéw po stronie firm inwe-
stycyjnych stosujgcych rozwigzania w zakresie handlu algorytmicznego polegajgce
na wyfaczeniu ,prostych” algorytmoéw ze stosowania Dyrektywy MiFID Il lub alter-
natywnie przewidzenie, ze w stosunku do takich algorytméw zastosowanie majg
tylko niektére wymogi Dyrektywy MiFID II.

Proponowane brzmienie

UKNF |
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Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 4 ust. 1 pkt 39) Dy-
rektywy MiFID 1]

. nych/dystrybuowanych wytgcznie do celéw zabezpieczajgcych.
(zmiana)

Brak uwzgledniania w procesie value-for-money assessment instrumentéw pochodnych OTC wytwarza-

Cate  Rozporzadzenie | Przeglad Rozporzadzenia delegowanego 2017/589 pod katem dostosowania jego postanowien do wymo-
delegowane 2017/589 | gow w zakresie mniej skomplikowanych algorytmoéw. Szczegétowe brzmienie do ustalenia na dalszym eta-

(zmiana) pie prac.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Redukcja obcigzen wynikajgcych z zastosowania wymogdéw Rozporzadzenia delego-
wanego 2017/589 wzgledem stosunkowo prostych narzedzi informatycznych han-
dlu algorytmicznego.

6.23. Uwzglednienie w regulacjach specyfiki instrumentéw pochodnych OTC za-
wieranych w celach zabezpieczajacych

Streszczenie:

Redukcja zakresu obowigzkow informacyjnych w odniesieniu do transakcji dotycza-
cych instrumentéw pochodnych OTC w celach zabezpieczajacych.

Zabezpieczajace instrumenty pochodne OTC sg bilateralnymi, strukturyzowanymi
na potrzeby klienta kontraktami miedzy klientem a bankiem. W przypadku instru-
mentéw hedgingowych nie sposdb jest takze moéwié o zwrocie z inwestycji. Procesy
oceny stosunku wartosci do ceny (ang. value-for-money assessment processes) nie
powinny uwzglednia¢ instrumentéw pochodnych OTC wytwarzanych/dystrybuo-
wanych wytgcznie do celéw zabezpieczajgcych.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Zabezpieczajace instrumenty pochodne OTC s3 bilateralnymi, strukturyzowanymi
na potrzeby klienta kontraktami miedzy klientem a bankiem, dziatajgcym zaréwno
jako producent, jak i dystrybutor, dlatego instrumenty te nie sg porownywalne na
rynku. W konsekwencji procesy oceny stosunku wartosci do ceny (ang. value-for-
money assessment processes) nie powinny uwzgledniac¢ instrumentéw pochodnych
OTC wytwarzanych/dystrybuowanych wytgcznie do celéw zabezpieczajgcych.

W przypadku instrumentéw hedgingowych nie sposdb jest takze méwié o zwrocie
z inwestycji, w obecnym ksztatcie przepisy wymagajg prezentowania klientom na
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zasadzie ex-ante i ex-post wptywu kosztéw na zwrot z inwestycji, przekazywanie
takich informacji przez firmy inwestycyjne klientom, ktérzy zawierajg wytgcznie
transakcje hedgingowe, jest mylace i wprowadza klienta w btad co do charakteru
zawieranych transakcji.

Analogicznie tworzenie KID dla transakcji zabezpieczajgcych (opisanych powyzej)
wskazujgcych na mozliwos¢ poniesienia straty np. na transakcji IRS, ktorej celem
jest wytgcznie zmiana przeptywdw w kredycie z oprocentowania zmiennego (ryzy-
kownego dla klienta) na oprocentowanie state (zapewniajgce finansowanie oparte
na statej stopie procentowej), wprowadza klientéw w btad, poniewaz klientom wy-
daje sie, ze z tytutu zawarcia takiej transakcji zabezpieczajgcej moga poniesc strate,
ktdrg bedg musieli pokry¢. Odrywanie wiec transakcji zabezpieczajgcej od jej istoty
jaka jest pozycja zabezpieczana, powoduje wprowadzenie klienta w bfad, gdyz
zmiana przeptywdw w transakcji IRS ze zmiennych na state nie generuje dla klienta
ryzyka, a stanowi de facto jego zabezpieczenie. Sprzedaz krzyzowa kredytu i jego
zabezpieczenia przez bank powinna umozliwiac¢ ograniczenie obowigzkéw do wska-
zania doktadnych kosztow poniesionych w zwigzku z obydwoma umowami facznie
i osobno.

Proponowane brzmienie
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Rozporzadzenie PRIIP, art. 9i 10 Rozpo-

Do ustalenia na dalszym etapie prac.
rzadzenia 2017/593 (zmiana) v piep

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zmniejszenie obcigzenn podmiotédw nadzorowanych zwigzanych z opracowaniem
dokumentdw, takich jak KID lub raporty o wptywie kosztéw na inwestycje, w sytu-
acjach, gdy petnig one mniej istotng role przy transakcjach dotyczacych instrumen-
téow pochodnych OTC w celach zabezpieczajacych.

6.24. Zmiany i wiaczenia w przepisach Web Content Accessibility Guidelines
(WCAG) oraz Accessibility Act i Ustawa o Dostepnosci (A4A) dotyczacych produk-
tow inwestycyjnych

Streszczenie:

Modyfikacja unormowan Web Content Accessibility Guidelines (WCAG) oraz Ac-
cessibility Act i Ustawa o Dostepnosci (A4A) ukierunkowane na uwzglednienie spe-
cyfiki ustug inwestycyjnych oraz zasady proporcjonalnosci. Wymogi wynikajace
z przepiséw o dostepnosci nie uwzgledniajg specyfiki ustug inwestycyjnych. Nie
zawsze mozliwe i pozgdane z punktu widzenia ochrony inwestordow jest stosowania
uproszczen czy przekazu sprawiajgcego wrazenie, ze dany produkt ,dla kazdego”.

Wymogi wynikajace z przepiséw o dostepnosci nie uwzgledniajg specyfiki ustug in-
westycyjnych. Nie zawsze mozliwe i pozadane z punktu widzenia ochrony

87



inwestorow jest stosowania uproszczen czy przekazu sprawiajgcego wrazenie, ze
dany produkt ,,dla kazdego”.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Wymogi wynikajace z przepiséw o dostepnosci sa rowno stosowane do szerokiego
wachlarza ustug finansowych, niezaleznie od specyfiki tych ustug oraz ich uzytkow-
nikdéw. Oznacza to, ze produkty inwestycyjne, w tym platformy transakcyjne, musza
spetniad takie same standardy, jak np. rachunki bankowe, ktére w zwigzku ze swoja
specyfika sg produktem znacznie bardziej powszechnym i w wielu kontekstach ko-
niecznym do codziennego funkcjonowania.

Brak uwzglednienia specyfiki ustug inwestycyjnych generuje ryzyko poniesienia
przez firmy inwestycyjne wysokich kosztéw przez koniecznos¢ dostosowania zaa-
wansowanych platform inwestycyjnych do wymogoéw WCAG i A4A, ktdre sg niepro-
porcjonalne, do potencjalnych korzysci, biorgc pod uwage istotnie wezszy krag od-
biorcéw tych ustug niz to ma miejsce np. w przypadku produktéw bankowosci co-
dziennej.

W regulacjach powinny zosta¢ wprowadzone postanowienia wprowadzajgce za-
sade proporcjonalnosci (odejscie od one size fits all) oraz ewentualnie katalog mi-
nimalnego zakresu dostosowania dla produktéw inwestycyjnych (np. przy dostoso-
waniu powinna by¢ mozliwo$é wziecia pod uwage specyfiki produktu oraz jego
grupy docelowej).

Proponowane brzmienie
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Web Content Accessibility Guidelines

(WCAG) oraz Accessibility Act i Ustawa | Uwzglednienie specyfiki ustug inwestycyjnych w wymogach z zakresu dostepnosci.

o Dostepnosci (A4A) (zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Obnizenie ryzyka poniesienia znacznych kosztéw zwigzaniem z dostosowaniem
platform inwestycyjnych do wymogdéw WCAG i A4A przez firmy inwestycyjne.

6.25. Plany zarzadzania ryzykiem dla zrwnowazonego rozwoju
Streszczenie:

EIOPA prowadzi prace nad projektem rozporzadzenia delegowanego?®, ktéry wpro-
wadza bardzo obszerne wymogi dotyczace plandw zarzgdzania ryzykiem dla zréw-
nowazonego rozwoju, przypominajace kolejng ORSA, jednak bardziej

18 commission Delegated Regulation (EU) .../... of xxx supplementing Directive 2009/138/EC of the European Par-
liament and of the Council with regard to the regulatory technical standards for management of sustainability risks,
link: https://www.eiopa.europa.eu/document/download/fc18cd82-762f-4fa3-818b-01bc8453bcb8_en?file-
name=EIOPA-B0S-24-458%20Consultation%20Paper%200n%20Regulatory%20Technical%20Stand-
ards%200n%20management%200f%20sustainability%20risks.pdf&prefLang=pl, przepisy od str. 63.

88



zestandaryzowana i z wyraznym wyodrebnieniem (a przez to rozszerzeniem) oceny
istotnosci. UKNF proponuje zmiane ww. projektu poprzez ograniczenie lub usunie-
cie wymogow dotyczacych oceny istotnosci — jej przeprowadzania i wynikéw.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

UKNF proponuje ograniczenie lub usuniecie wymogow dotyczacych oceny istotno-
$ci — jej przeprowadzania i wynikdw wynikajacych - z projektu rozporzadzenia dele-
gowanego przygotowywanego przez EIOPA: Commission Delegated Regulation (EU)
.../... of xxx supplementing Directive 2009/138/EC of the European Parliament and
of the Council with regard to the regulatory technical standards for management of
sustainability risks. Zdaniem UKNF wymogi ww. projektu rozporzgdzenia delegowa-
nego bedg znaczacym obcigzeniem dla zaktaddéw ubezpieczen i zaktadéw reaseku-
racji, zwtaszcza dla podmiotow, ktére nie obejmuje sprawozdawczos¢ z CSRD
i CSDD, a przedmiotowy projekt rozcigga na te podmioty niektére z elementéw tych
dyrektyw. Obowigzek wydania tego rozporzadzenia wynika z dyrektywy Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE) 2025/2 nowelizujgcej Dyrektywe Solvency Il. Na
szczeblu tej dyrektywy ustanowiono takze wymag sporzadzania przez zaktady ubez-
pieczen i zaktady reasekuracji tego rodzaju plandéw, ale przepis dyrektywy jest na
tyle ogdlny, ze mozliwe jest znaczne ograniczenie przygotowanego przez EIOPA pro-
jektu rozporzadzenia.

Proponowane brzmienie
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Caty dokument COMMISSION DELEGATED REGULATION
(EV) .../... of xxx supplementing Directive 2009/138/EC of
the European Parliament and of the Council with regard to
the regulatory technical standards for management of sus-
tainability risks) (zmiana)

Istotne zredukowanie catosci przepiséw. W szczegdlnosci ograniczenie
lub usuniecie wymogdw dotyczacych oceny istotnosci — jej przeprowa-
dzania i wynikéw. Dalsze skonkretyzowanie zasady proporcjonalnosci,
np. wytgczenia dla podmiotéw nie podlegajacych CSRD lub CSDDD.

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Proponowana przez UKNF zmiana wptynie pozytywnie na europejski rynek finan-
sowy poprzez zwiekszenie efektywnosci rynku ubezpieczeniowego zaréwno na po-
ziomie Unii Europejskiej, jak i lokalnym. Zaproponowana zmiana spowoduje zmniej-
szenie kosztow compliance dla zaktaddéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji dzia-
tajacych w réznych panstwach cztonkowskich. Poprawi sie przejrzystosc przepisdw
i tatwosc ich stosowania, gdyz proponowana zmiana zmierza rdwniez do usuniecia
przepiséw niejasnych, nieoczywistych w stosowaniu, trudnych do interpretacji za-
rowno dla nadzorowanych podmiotéw, jak i dla organéw nadzoru.
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7.  Propozycje dotyczgce produktéw zbiorowego inwestowania i ubez-
pieczeniowych produktéw inwestycyjnych (PRIIP)

7.1. PRIIP — utatwienie realizacji obowigzku dostarczania KID
Streszczenie:

Utatwienie realizacji obowigzku dostarczenia KID oraz likwidacja obowigzku groma-
dzenia KID przez dystrybutoréw PRIIP.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Obowigzek sporzadzania dokumentu KID w jezyku urzedowym parnistwa cztonkow-
skiego (ktorego mozna unikngé obecnie jedynie poprzez dziatanie uprawnionego
organu administracji panstwa cztonkowskiego), powoduje istotne ograniczenia
w zakresie transgranicznego oferowania produktow finansowych.

UKNF proponuje umozliwienie realizacji obowigzku dostarczenia KID w jezyku urze-
dowym poprzez umieszczenie KID na ESAP. Na zasadnos¢ takiego rozwigzania wska-
zuje takze wbudowana w ESAP funkcjonalnos¢ ttumaczenia mechanicznego, ktéra
mogtaby umozliwia¢ realizacje obowigzku dostarczenia KID w jezyku urzedowym
panstwa cztonkowskiego (realizacja postulatu wymagataby zapewnienia, ze funk-
cjonalnosé ttumaczenia maszynowego wesztaby w zycie nie pdzniej niz do czasu
wprowadzenia zmiany).

Dodatkowo trudny do realizacji nadmiarowy w naszej ocenie jest obowigzek gro-
madzenia i przekazywania KID przez dystrybutoréw PRIIP klientowi. UKNF propo-
nuje przyjecie, ze KID musi byé dostarczony przez producenta PRIIP do collection
body (w rozumieniu ESAP), ktére powinny by¢ zrédtem aktualnych informacji dla
posrednikdw i ich klientéw.

Proponowane brzmienie
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art. 13 - 14 Rozporza- .
. . Do ustalenia na dalszych etapach prac.
dzenia PRIIP (zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Umozliwienie realizacji obowigzku dostarczenia KID poprzez umieszczenie na ESAP,
zmniejszy koszty spoczywajgce na producentach i dystrybutorach (sytuacje dystry-
butoréw poprawi rowniez brak koniecznosci gromadzenia przez nich KID).
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7.2. PRIIP - Przedstawianie kosztow wytacznie w wartosciach procentowych,
a nie w oparciu o wartosci nominalne przy modelowej inwestycji okreslonej w
przepisach

Streszczenie:

Zmiana Rozporzadzenia PRIIP oraz RTS do PRIIP poprzez likwidacje obowigzku za-
mieszczania w KID wartosci nominalnych kosztéw inwestycji, wymagajgcych doko-
nania wielu zatozen, zwtaszcza co do wartosci inwestycji. Koszty powinny by¢ pre-
zentowane jako wartos¢ procentowa.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Proponuje sie, aby w ramach ujawniania kosztow w ramach KID postugiwano sie
tylko wartosciami procentowymi, ktére umozliwiajg przeliczenie kosztow dla kazdej
inwestycji, a nie kwotami nominalnymi, ktére wymagajg odgdrnego ustalenia
kwoty inwestycji i dokonania szeregu zatozen, co jednoczesnie wydtuza tres¢ KID
oraz zwieksza jego objetos¢ tekstowa.

W ramach KID kwoty kosztéw (tak samo jak scenariusze) przedstawiane sy w war-
tosciach nominalnych przy przyktadowej fikcyjnej inwestycji o okreslonej w przepi-
sach wysokosci (10 000 euro lub réwnowartosé, tj. 50 000 zt). Niezaleznie od tego,
w ramach KID obok kwot nominalnych przedstawiane sg takze wartosci procen-
towe — przy czym z uwagi na dokonane zaokraglenia, wzajemne przeliczenie pro-
centéw oraz kwot nominalnych wzgledem przyktadowej inwestycji moze skutkowac
rozbieznymi wynikami.

Taki sposdb przedstawiania kosztdw jest niezrozumiaty dla inwestora, ktéry doko-
nuje inwestycji w kwocie innej niz sztywno zaktadana przez unijnych regulatorow,
bo wymaga dokonania przeliczen na wysokos¢ rzeczywistej inwestycji. Podana
kwota nominalna kosztéw poniesionych przez klienta (albo strat lub zyskéw ktére
moze ponies¢ w przypadku scenariuszy) nie jest zrozumiata — przyktadowo, klient
lepiej zrozumie, ze koszty obcigzajg jego inwestycje w wysokosci 1,5% rocznie, niz
ze przez 3 lata przy przyktadowej inwestycji 50 000 zt hipotetycznie poniesione
przez niego koszty wyniostyby 2,5 tys. zt — zwtaszcza, ze warto$¢ procentowa jest
podawana , w skali roku” a wartos¢ nominalna ,,w skali catej inwestycji” co moze
powodowac trudnosci w interpretacji danych po stronie mniej doswiadczonych
klientow lub posiadajgcych wezszg wiedze.

Dodatkowo przedstawianie wartosci nominalnych wymaga dodatkowych obliczen
po stronie twoércy PRIIP zamiast skorzystania z istniejgcych juz danych (np. na po-
trzeby wyceny i rachunkowosci).

Wskazanie wartosci nominalnych wymaga wyjasnienia zatozen oraz przedstawio-
nych kwot nominalnych, co zbednie zwieksza objetos¢ KID, oraz zmniejsza szanse
na doktadne zapoznanie sie inwestora z jego trescig i zrozumienie — podobnie jak
w przypadku scenariuszy wynikéw.

Proponowane brzmienie
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w szczegolnosci art. 8 ust 3 lit. f) Rozpo- . .
) . Do sformutowania na dalszym etapie prac
rzadzenia PRIIP (zmiana)

art. 5 ust. 2 RTS do PRIIP (zmiana) Do sformutowania na dalszym etapie prac

Zatacznik VI'i VII RTS do PRIIP (zmiana) Do sformutowania na dalszym etapie prac

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Unikniecie obcigzen wynikajgcych dla podmiotéw nadzorowanych, wynikajgcych z
koniecznosci dokonania wielu zatozen (w szczegdlnosci wzgledem wartosci inwe-
stycji), a w konsekwencji takze nadmiernego rozbudowania KID.

7.3. PRIIP — Modyfikacja catkowitych kosztow inwestycji ujawnianych w KID
oraz odejscie od zawyzania tego wskaznika przez ujawniang maksymalng wyso-
kos¢ tych optat

Streszczenie:

Zmiana Rozporzadzenia PRIIP oraz RTS do PRIIP polegajgca na pominieciu we
wskazniku catkowitych kosztéw opfat jednorazowych pobieranych przez dystrybu-
toréw PRIIP w zréznicowanej wysokosci.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

UKNF proponuje, aby ze wskaznika catkowitych kosztéw w wartosci procentowej,
ktdre sg ujawniane w KID, wykluczy¢ optaty jednorazowe, ktére nie w petni prezen-
tujg rzeczywisty potencjalny wptyw kosztow na inwestycje. W przypadku PRIIP be-
dacych funduszem inwestycyjnym proponowane jest ujawnianie w KID catkowitych
kosztow w sposdb zgodny z metodologig obliczania catkowitych kosztéw ze stan-
dardu 10SCO poprzez ujawnianie w KID wskaznika kosztéw catkowitych (total
expense ratio).

W ramach KID przedstawiany jest procentowy wskaznik catkowitego wptywu kosz-
tow w skali roku przy 1-rocznej inwestycji (lub inwestycji rownej zalecanemu okre-
sowi utrzymania) oraz inwestycji rownej zalecanemu okresowi utrzymania (jesli jest
dtuzsza niz 1 rok), niezaleznie od podanych w wartosci nominalnej skumulowanych
kosztow (w skali catej inwestycji, a nie roku) dla przyktadowej, modelowe]j inwesty-
cji, analogicznej jak w przypadku scenariuszy.

Wskaznik ten jest pochodng przeliczenia poszczegdlnych rodzajowo kosztéw, tj.
kosztéw jednorazowych, kosztéw biezgcych i kosztéw dodatkowych®®. W przy-
padku wskaznika prezentujgcego koszty w dtuzszym okresie, wskaznik kosztow w
skali roku bedzie odpowiednio nizszy (optata za wejscie/wyijscie ,rozwodni sie”

19 Przyktadowo, jesli koszty wejscia wynosza 4% (stawka maksymalna), optaty za zarzadzanie i inne biezace 3,41%,
koszty transakcji 0,81%, optaty za wyniki 0%, to wptyw kosztéw w skali roku wg KID (przy rocznej inwestycji) wy-
niesie 8,22% (4%+3,41%+0,81%).
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wskutek diuzszej inwestycji). Poszczegdlne rodzajowo koszty prezentowane s3
klientowi w odrebnej tabeli.

W przypadku wielu PRIIP — w tym funduszy inwestycyjnych — koszty jednorazowe
stanowig optaty za wejscie lub wyjscie. Te optaty w dokumentacji funduszu okre-
Slone s3g jako moggce osiggngé pewien maksymalny poziom, jednak rzeczywista
kwota optaty uzalezniona jest od dystrybutora, za posrednictwem ktérego klient
nabedzie PRIIP, kwoty wpfaty, zawarcia dodatkowej umowy itp. W efekcie w KID
publikowane sg maksymalne stawki tych optat, ktére w zaden sposéb nie przystajg
do rzeczywistej ich wysokosci, ktdra jest pobierana przez dystrybutora PRIIP. Jed-
noczesnie, ww. koszty jednorazowe uwzglednione sg we wskazniku wptywu kosz-
tow na zwrot w opublikowanej w KID wysokosci, tj. maksymalnej mozliwej (np. 4%,
mimo ze w rzeczywistosci dany dystrybutor pobierze 1%). Skutkuje to zafatszowa-
niem wskaznika catkowitych kosztéw wskazanego w wartosci procentowej i zwykle
jego zawyzeniem, odbiegajgcym od rzeczywistych kosztow inwestycji.

Jednoczesnie dystrybutor PRIIP zasadniczo na podstawie przepiséw sektorowych
ma wiasny obowigzek informacyjnych w zakresie poinformowania klienta o optacie,
ktdra rzeczywiscie bedzie przez niego pobrana przy wejsciu lub wyjsciu z inwestycji.

Proponowane brzmienie
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art. 8 ust. 3 lit. f Rozpo-
rzadzenia PRIIP | Do sformutowania na dalszym etapie prac
(zmiana)

art. 5 ust. 2 RTS do PRIIP

. Do sformutowania na dalszym etapie prac
(zmiana)

Zatacznik VI RTS do

. Do sformutowania na dalszym etapie prac
PRIIP (zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Urealnienie ujawnianej wysokosci catkowitych kosztédw zwigzanych z inwestycja, co
umozliwi zapobiegniecie trudnosciom zidentyfikowanym po stronie TFl w zakresie
rozrdzniania poszczegdlnych wskaznikdéw catkowitych kosztow zwigzanych z inwe-
stycjg (wskaznika publikowanego w KID oraz w prospekcie informacyjnym).

7.4. PRIIP — Przedstawianie w KID wytacznie rzeczywistych kosztéw transak-
cyjnych

Streszczenie:

Zmiana Rozporzadzenia PRIIP oraz RTS do PRIIP poprzez wykluczenie z kosztow
transakcyjnych kwot bedgcych wynikiem dokonanych obliczer,, niebedacych
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rzeczywistymi kosztami ponoszonymi przez PRIIP, oraz ujawnianie w KID tylko real-
nych kosztéw transakcyjnych.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Proponuje sie odejscie od skomplikowanych obliczen i zatozeh oraz ujawniania w
KID wytgcznie kosztdw transakcyjnych rzeczywiscie ponoszonych (zgodnie z rachun-
kowoscig).

W ramach KID dla wielu PRIIP, w tym funduszy inwestycyjnych, ujawniane koszty
transakcji nie sg rzeczywiscie ponoszonymi kosztami transakcji, lecz s3 efektem
skomplikowanych obliczen wedtug wielopoziomowych zasad okreslonych w RTS.
Takie obliczenia mogg nie przystawac do rzeczywistych kosztéw transakcji.

Na gruncie KID, koszty transakcji to wypadkowa przede wszystkim ,bezposrednich
kosztow” (prowizje, optaty skarbowe itp. — prawdziwe koszty) oraz , kosztéw doro-
zumianych”. Koszty dorozumiane nie sg kosztami poniesionymi przez PRIIP (w zna-
czeniu rachunkowym lub ekonomicznym), tylko sg wynikiem kalkulacji matema-
tycznych, ktére tylko na gruncie Rozporzadzenia PRIIP uznawane sg za koszt®.

Koszty dorozumiane mogg powodowaé, ze PRIIP X ujawniajgcy w KID wyzsze koszty
transakcyjne niz PRIIP Y bedzie postrzegany jako faktycznie ponoszacy wyisze
koszty transakcyjne tylko z powodu ww. kosztéw dorozumianych (ktére moga wy-
stgpi¢ np. przy instrumentach o wyzszej zmiennosci), mimo ze realne koszty trans-
akcji PRIIP X ponosi w nizszym stopniu niz PRIIP Y. Jednoczesnie, mogg takze pro-
wadzi¢ do btednego rozumienia czy zarzadzajacy aktywami dziata w najlepiej poje-
tym interesie klienta??.

Metodologia obliczania kosztéw transakcyjnych — w tym kosztéw dorozumianych —
powoduje zafatszowanie ich wysokosci, przez co nie jest mozliwe poréwnanie kosz-
tow transakcyjnych pomiedzy réznymi PRIIP nalezgcymi nawet do tej samej kate-
gorii. Jednoczesnie podobnie jak optaty jednorazowe (manipulacyjne), zafatszowuje
on obraz catkowitych kosztow inwestycji — do wskaznika wliczane sg koszty, ktére
realnie nie istniejg. Jednoczesnie, obliczanie tak przedstawionych kosztéw dorozu-
mianych wymaga gromadzenia i przetwarzania przez tworce PRIIP niepotrzebnych
danych, np. cena rynkowa z chwili ztozenia zlecenia jest gromadzona tylko na po-
trzeby sporzadzenia KID.

Koszty transakcyjne w KID nie stanowig zatem rzeczywistych kosztow transakcyj-
nych, generujg koniecznos¢ dokonywania wielu obliczen i gromadzenia réznych da-
nych, a uzytecznosé pokazywanych w KID wartosci kosztéw transakcyjnych jest wat-
pliwa z uwagi na ich teoretyczny, a nie rzeczywisty charakter.

20 przyktadowo, gdy fundusz sktada zlecenie kupna z limitem 105 USD, gdy w chwili ztozenia zlecenia cena rynkowa
wynosi 102 USD, a transakcja zrealizuje sie za 103 USD, to fundusz wedtug tej metodologii ponidst koszt 1 USD (103
USD — 102 USD) mimo ze ten koszt z masy majatkowej funduszu faktycznie nie zostat pokryty (poza rzeczywistg
kwotg prowizji maklerskiej za transakcje itp.).

2 przyktad taki wskazat JP Morgan w swoim opracowaniu: https://am.jpmorgan.com/content/dam/jpm-am-
aem/emea/gb/en/policies/mifid-ii/mifid-ii-transation-costs-guide-en.pdf.
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Zatgcznik VI RTS do

. Do sformutowania na dalszym etapie prac.
PRIIP (zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Unikniecie watpliwosci, ktére wigzac sie moga z ujawnianiem KID kosztéw transak-
cyjnych niestanowigcych kosztéw rzeczywistych.

7.5. Zastagpienie scenariuszy dotyczacych wynikéw PRIIP historycznymi wyni-
kami

Streszczenie:

Zmiana Rozporzadzenia PRIIP oraz RTS do PRIIP poprzez likwidacje obowigzku za-
mieszczania w KID scenariuszy dotyczgcych inwestycji oraz zastgpienie ich histo-
rycznymi wynikami PRIIP, a takze rezygnacja z publikacji na stronie internetowej
twércy PRIIP comiesiecznych aktualizacji scenariuszy wynikéw wraz z historycznymi
scenariuszami.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Negatywnie oceniajgc scenariusze wynikdéw zawartych w KID, proponowane jest ich
usuniecie z tresci KID, wraz z likwidacjg odrebnego obowigzku publikowania comie-
siecznych ,historycznych” scenariuszy wynikéw. W przypadku funduszy inwestycyj-
nych, w ich miejsce proponuje sie przedstawianie w tresci KID historycznych wyni-
kéw w poszczegdlnych latach kalendarzowych w postaci wykreséw stupkowych,
ktére znajdowaty sie w KIID sporzadzanych dla UCITS. W odniesieniu do innych
PRIIP, w ktorych jest to odpowiednie, przyjete moze by¢ analogiczne rozwigzanie.
W przypadku szczegdlnych PRIIP, np. o krétkim okresie inwestycji, przyja¢ mozna
podobne rozwigzanie jak obecnie w przypadku kontraktow futures lub opcji, w kté-
rych zamiast scenariuszy przedstawiany jest wykres liniowy.

Scenariusze bazujg na danych historycznych z wieloletniego (zasadniczo 10 let-
niego) okresu, przy czym znaczna czesc PRIIP (co dotyczy zwtaszcza funduszy inwe-
stycyjnych) w tak dtugim okresie co najmniej raz zmienito swojg charakterystyke
(polityke inwestycyjng), dlatego dane z przesztosci mogg nie odzwierciedla¢ ich
obecnej charakterystyki. Z takiego okresu twdrca PRIIP wyodrebnia podokresy
rowne zalecanemu okresowi utrzymania inwestycji oraz krétsze okresy do dnia dzi-
siejszego az do uzyskania okresu 1-rocznego (jesli zalecany okres jest dtuzszy niz 1
rok). Nastepnie szereguje je pod wzgledem wynikdw — najlepszy wynik staje sie sce-
nariuszem korzystnym, najgorszy wynik scenariuszem niekorzystnym, a mediana
wynikéw staje sie scenariuszem umiarkowanym. Obliczed w tym zakresie twodrca
PRIIP musi dokonywaé co najmniej raz w miesigcu. Dodatkowo oprécz ww.
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scenariuszy twoérca PRIIP musi oblicza¢ teoretyczne warunki skrajne na podstawie
danych historycznych z wykorzystaniem modelu matematycznego.

Scenariusze przedstawiane sg w kwotach nominalnych (obok danych procento-
wych), w oparciu o sztywno okresSlone w przepisach prawa wartosci inwestycji
(obecnie zasadniczo 10 000 euro lub réwnowartosé), ktére nie moga zostac dosto-
sowane przez tworce PRIIP. Dla znacznej czesci inwestorow detalicznych tak okre-
$lona wartos¢ istotnie odbiega od wartosci ich inwestycji co utrudnia wyciggniecie
whnioskow ze scenariuszy. Oparcie scenariuszy na sztywnych kwotach pienieznych
wymaga przyjecia szeregu zatozern w ramach KID, a nastepnie objasnienia ich od-
biorcom KID, co z jednej strony wydtuza tresé¢ KID, a z drugiej strony z uwagi na
nieintuicyjng prezentacje wynikdw utrudnia zrozumienie informacji w nim zawar-
tych oraz wymaga uwaznego przestudiowania dokumentu w celu dostrzezenia za-
tozen.

Proponowane brzmienie

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 8 ust. 3 lit. d tiret iii
Rozporzadzenia PRIIP | Do sformutowania na dalszym etapie prac.
(zmiana)

art. 3ust. 1,3i4, art. 8
ust. 3 akapit 2, art. 14
lit. ¢, art. 15 ust. 2 lit. ¢ | Do sformutowania na dalszym etapie prac.
oraz lit. d RTS do PRIIP
(zmiana)

Zatgcznik 1, IV, V i VI

. Do sformutowania na dalszym etapie prac.
RTS do PRIIP (zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Proponowane zmiany zmniejszg obcigzenie podmiotéw nadzorowanych w zakresie
tworzenia i biezgcego aktualizowania scenariuszy oraz mogg zapobiec odczytywa-
niu przez inwestordw scenariuszy jako projekcji zysku.

7.6. Rezygnacja z planowanych zmian do Rozporzadzenia PRIIP

Streszczenie:

Rezygnacja ze zmian do Rozporzadzenia PRIIP skutkujgcych nadmiernym rozbudo-
waniem KID. KID w zatozeniu jest prostym trzystronicowego dokumentem, nie jest
przetadowany informacjami. Kolejne propozycje majace na zadaniu dalsze ,,uprosz-
czenia” to dodatkowe koszty dla firm inwestycyjnych. Jest to o tyle niezasadne, ze
klient nie otrzymuje, pomimo zmiany procesu sporzadzania dokumentu zadnych
dodatkowych informaciji.
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Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Zmiany do Rozporzadzenia PRIIP zostaty zaproponowane m.in. we Whniosku
2023/0166 (COD) obejmujgcym Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
zmieniajgce Rozporzadzenie PRIIP.

Propozycja ,prezentowania informacji z kluczowych dokumentdéw informacyjnych
PRIIP w sposdb warstwowy i spersonalizowany, ktéry zmniejszytby wizualne prze-
cigzenie inwestoréow detalicznych i utatwitby im zrozumienie danego PRIIP” jest
nadmiarowa, poniewaz wymaga, co do prostego, trzystronicowego dokumentu,
przygotowania interaktywnego i warstwowego modutu na stronie internetowe;j.
Taka forma KID moze by¢ dopuszczona ewentualnie jako fakultatywna forma pre-
zentacji danych, ale nie wersja obligatoryjna. Firmy inwestycyjne bedg zobowigzane
zainwestowac swoje zasoby, w celu wdrozenia nowego formatu dokumentu KID, co
stanowi proces ucigzliwy, czasochtonny i wymagajacy naktadéw, w tym finanso-
wych.

Co wiecej, klient nie otrzymuje, pomimo zmiany procesu sporzadzania dokumentu
zadnych dodatkowych informacji, a propozycja jedynie priorytetyzuje dane infor-
macje nad innymi, tzn. co jest wazniejsze, a co mniej w ramach dokumentu mimo,
Ze s3 to zasadniczo trzy, krotkie strony. Z punktu widzenia firm inwestycyjnych,
zmiany w dokumencie KID, zwtaszcza gdy wigze sie to z zaangazowaniem finanso-
wym w zasoby IT, powinno odbywac sie tylko wtedy, gdy jest to uzasadnione rze-
czywistg wartoscia dla klienta.

Proponowane brzmienie
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Whniosek  2023/0166
(COD) w zakresie PRIIP | Do sformutowania na dalszym etapie prac.
(zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Unikniecie ryzyka zmniejszenia czytelnosci i powstania utrudnien w zrozumieniu
dokumentu KID (skutkujgcego matg przydatnoscig KID dla inwestoréow).

7.7. Dyrektywa UCITS - likwidacja mozliwosci jednoczesnego publikowania
przez UCITS dokumentdw KIID oraz KID.

Streszczenie:

Uproszczenie wymogoéw dotyczacych dokumentacji publikowanej przez UCITS tak,
aby mogty one publikowaé wytgcznie dokument zawierajacy kluczowe informacje
(KID) dedykowany dla PRIIP, bez mozliwosci (obowigzku) publikacji kluczowych in-
formacji dla inwestoréw (KIID) dedykowanych tylko dla UCITS, ktére obecnie moga
by¢ udostepniane tylko inwestorom profesjonalnym.
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Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Propozycja dotyczy likwidacji mozliwosci jednoczesnego publikowania przez UCITS
dokumentdéw KIID oraz KID.

Propozycja zmiany Dyrektywy UCITS?? poprzez ujednolicenie dokumentdéw zawie-
rajgcych skrécone informacje o UCITS niezaleznie od kategorii inwestorow beda-
cych odbiorcg tych dokumentéw — publikowanie wytgcznie KID dedykowanych dla
PRIIP, bez mozliwosci publikacji KIID dedykowanych tylko dla UCITS.

Obowigzek sporzadzania KID dla PRIIP dotyczy kazdej sytuacji, w ktérej produkt be-
dacy PRIIP jest udostepniany inwestorom indywidualnym (tj. na gruncie funduszy
inwestycyjnych — klientowi detalicznemu w rozumieniu MiFID II).

Na gruncie Dyrektywy UCITS sformutowano obowigzek sporzadzania KIID dedyko-
wanych dla UCITS, ktéry w dalszym ciggu obowigzuje (tj. takze po wejsciu w zycie
Rozporzadzenia PRIIP i rozpoczeciu stosowania go wzgledem UCITS) z zastrzeze-
niem, ze w zakresie, w jakim UCITS udostepnia KID dla PRIIP (tj. dla inwestoréw
detalicznych) UCITS nie udostepnia juz KIID regulowanego Dyrektywg UCITS oraz
aktem delegowanym. UCITS majg jednakze mozliwo$¢ udostepniania KID dedyko-
wanego PRIIP takze dla inwestoréw profesjonalnych, mimo nieobjecia tego przy-
padku Rozporzgdzeniem PRIIP. Mozliwe jest jednak dalsze udostepnianie inwesto-
rom profesjonalnym KIID regulowanego Dyrektywg UCITS. UCITS sg za$ produktem,
ktory przeznaczony jest w gtéwnej mierze dla klientow detalicznych.

Na rynku unijnym wystepujg spotki zarzgdzajgce UCITS, ktdre korzystajg z ww. moz-
liwosci publikowania jednoczesnie KID dla PRIIP (przeznaczonego do odbioru inwe-
storéw indywidualnych) oraz KIID dla UCITS (przeznaczonego do odbioru inwesto-
row profesjonalnych). W zaleznosci od zarzadzajgcego i struktury strony interneto-
wej, nierzadko inwestor indywidualny na stronie internetowej spoétki zarzadzajacej
moze zapoznacd sie zaréwno z KID dla PRIIP, jak i KIID dla UCITS. Fakt ten moze wpro-
wadzi¢ chaos informacyjny dla inwestora i brak zrozumienia informacji z uwagi na
znaczne réznice w zasadach formutowania okreslonej tresci tych dokumentéw (np.
zupetnie inne podejscie w zakresie kosztéw).

Proponowaé mozna zatem, aby spotki zarzadzajgce mogty sporzadzac tylko jeden
z ww. podobnych dokumentdw, tj. tylko KID dla PRIIP. Postulat ten jest jednakze
uwarunkowany deregulacjg Rozporzadzenia PRIIP i aktu wykonawczego.
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art. 82a Dyrektywy

. Do sformutowania na dalszym etapie prac.
UCITS (zmiana)

22 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepi-
séw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych sie do przedsiebiorstw zbiorowego inwestowa-
nia w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS).
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Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Ograniczenie problemu nadmiaru informacji oraz trudnosci z ich zrozumieniem
przez inwestora, wynikajgcego z jednoczesnej mozliwosci zapoznania sie z KID dla
PRIIP, jak i KIID dla UCITS.

7.8. Dyrektywa ZAFI - umozliwienie niepublikowania informacji dla klienta al-
ternatywnego funduszu inwestycyjnego przez ZAFl w przypadku publikacji innego
dokumentu ofertowego

Streszczenie:

Umozliwienie niepublikowania informacji dla klienta alternatywnego funduszu in-
westycyjnego przez ZAFl w przypadku publikacji innego dokumentu ofertowego na
podstawie odrebnych przepisow.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Umozliwienie niepublikowania informacji dla klienta alternatywnego funduszu in-
westycyjnego przez ZAFl w przypadku publikacji innego dokumentu ofertowego na
podstawie odrebnych przepiséw.

Propozycja zmiany Dyrektywy ZAF| poprzez umozliwienie ZAFI niepublikowania in-
formacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego w przypadku, gdy dla
tego funduszu publikowany jest inny dokument ofertowy na podstawie przepisdw
krajowych lub unijnych (np. prospekt).

Dziatalnos¢ alternatywnych funduszy inwestycyjnych (AFI) nie zostata zharmonizo-
wana na poziomie przepiséw unijnych, inaczej niz w przypadku UCITS — Dyrektywa
ZAFI reguluje dziatalno$é zarzadzajgcych takimi funduszami. AFl na rynku unijnym
sg przede wszystkim funduszami przeznaczonymi dla klientéw profesjonalnych w
rozumieniu MiFID Il i majg bardzo zréznicowang charakterystyke.

W przypadku, gdy taki AFl jest dostepny takze dla klientow detalicznych, konieczne
jest sporzadzenie dla takiego funduszu dokumentu zawierajgcego kluczowe infor-
macje (KID) zgodnie z Rozporzgdzeniem PRIIP. Jednakze na mocy przepiséw odreb-
nych, AFl moze mieé obowigzek publikacji dokumentu ofertowego (zasadniczo pro-
spektu) niezaleznie od ww. — np. SFIO na podstawie przepiséw krajowych publikuje
prospekt informacyjny analogiczny co prospekt informacyjny FIO; FIZ publiczny (do-
konujgcy oferty publicznej certyfikatéw) sporzadza prospekt zgodnie z przepisami
Rozporzadzenia prospektowego.

Niezaleznie od tego, art. 23 ust. 1 i 2 Dyrektywy ZAFlI wprowadza obowigzek przed-
stawienia szerokiej informacji przedumownej o tresci ujednoliconej na poziomie
unijnym, niezaleznie od zrdéznicowania AFl w réznych jurysdykcjach unijnych. Spe-
cyfika AFl oraz zasad paszportowania ich w goszczagcym kraju UE powoduje, ze w
wiekszosci sg one dystrybuowane w kraju swojej siedziby, a poza tym krajem —
gtéwnie wsrdd inwestoréw profesjonalnych. Tym samym inwestorzy czerpig infor-
macje o przedmiocie inwestycji gtéwnie z dokumentdéw majgcych swe zrédto w pra-
wie krajowym, ktorych tres¢ dostosowana jest do ich charakteru, a nie zdokumentu
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o uniwersalnej tresci na poziomie unijnym. W przypadku za$ inwestorow profesjo-
nalnych nalezy oczekiwaé, ze przed dokonaniem inwestycji zapoznajg sie oni z do-
kumentami ofertowymi natury prawnej (na podstawie ktdrych sporzadzono tresc
informacji dla klienta AFI) i nie beda podejmowacd decyzji inwestycyjnej ograniczajac
sie do tresci ujawnienia przedumownego, jaka stanowig informacje dla klienta AFI.

Dyrektywa ZAFI w art. 23 ust. 3 przewiduje, ze w przypadku gdy AFI ma obowigzek
publikowa¢ prospekt zgodnie z dyrektywg 2003/71/WE (obecnie zastgpionej rozpo-
rzgdzeniem prospektowym) lub zgodnie z prawem krajowym, ZAFI ujawnia tylko te
informacje dla klienta AFI, ktére sg informacjami dodatkowymi w stosunku do pro-
spektu — ujawnienie to nastepuje w formie oddzielnego dokumentu lub informacji
dodatkowych do prospektu. Znaczna czes¢ informacji dla klienta AFl pokrywa sie
trescig z informacjami zawartymi w prospektach, przez co zasadnicza czes¢ tego
dokumentu sprowadza sie do odestania do odpowiednich postanowien prospektu.
Jednoczesnie prospekt sam w sobie nalezy uzna¢ za dokument ofertowy, ktory za-
wiera wszystkie informacje niezbedne dla zrozumienia charakteru inwestycji — brak
okreslonej informacji w prospekcie moze oznaczac, ze informacja jest zbedna lub
ma drugorzedne znaczenie.

Proponowaé mozna zatem, aby z obowigzku publikacji informacji dla klienta AFI, o
ktérych mowa w art. 23 Dyrektywy ZAFI, zwolnione w catosci zostaty te AFI, ktére
na podstawie przepiséw unijnych lub krajowych publikujg odpowiedni dokument
ofertowy (prospekt) — poprzez odpowiednig zmiane ust. 3 w art. 23 tej dyrektywy.

Mozna takze zmodyfikowaé ww. regulacje w ten sposdb, ze bazowym dokumentem
ofertowym stang sie informacje dla klienta AFI, a nie prospekt (wymagany prawem
unijnym lub krajowym), przez co informacje dla klienta AFl bedg miaty na poziomie
wspolnotowym zunifikowang postac.

Proponowane brzmienie
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art. 23 ust. 3 Dyrektywy

. Do sformutowania na dalszym etapie prac.
ZAFI (zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zmniejszenie powielajgcych sie obowigzkow informacyjnych, a takze uproszczenie
przekazu informacyjnego dla inwestoréow, zmniejszenie ilosci wytwarzanych doku-
mentéw przez zarzgdzajgcych AFl — uproszczenie oferowania produktow inwesty-
cyjnych.
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8.  Pozostate propozycje

8.1. Przyjecia jednego progu (90%) dla przymusowego wykupu i odkupu akgcji
spétek publicznych bez mozliwosci podwyzszenia przez panstwa cztonkowskie do
progu 95%

Streszczenie:

Eliminacja przepisdw Dyrektywy o przejeciach, pozwalajgca na na przyjecie jednego
progu (90%) dla przymusowego wykupu i odkupu akcji spétek publicznych bez moz-
liwosci podwyzszenia przez Panstwa Cztonkowskie do progu 95%.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Usuniecie nastepujacego zapisu z art. 15 ust. 2 Dyrektywy o przejeciach: ,,W przy-
padku okreslonym w lit. a) Panstwa Cztonkowskie mogg ustanowi¢ wyzszy prog,
ktéry nie moze jednak by¢ wyzszy niz 95 % kapitatu akcyjnego dajgcego prawo gtosu
i 95 % liczby gtosow.”.

Trudnos¢ wdrozenia procedury squeeze-out dla spotki notowanej na gietdzie jest
czesto postrzegana jako jeden z powoddw mniejszej atrakcyjnosci finansowania
dziatalnosci spotki przy pomocy rynku kapitatowego. Osoby kierujgce spotka, przed
ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu publicznego jej akcji, muszg wzig¢ pod
uwage potencjalne ryzyko, ze w przypadku koniecznosci ,zejscia z parkietu” beda
miec trudnosci z uporzgdkowaniem akcjonariatu spétki na potrzeby jej dalszego,
niezaktéconego funkcjonowania. Brak checi do podjecia takiego ryzyka moze by¢
skutecznym argumentem do decyzji o nieskorzystaniu z tego typu finansowania.
Podobnie, potencjalnemu inwestorowi tatwiej podja¢ jest decyzje o dokonaniu in-
westycji, jesli ma on realng gwarancje mozliwosci zazgdania wykupu jego aktywoéw
po obiektywnie ustalonej cenie w przypadku, gdy spétka, w ktérg chce zainwesto-
wac, bedzie zmierzaé do zejscia z parkietu, zas on bedzie chciat uchronié sie przed
sytuacjg, ze zostanie ze swoim pakietem akgcji, ktére o wiele trudniej bedzie mu
sprzedad poza rynkiem publicznym. Ujednolicenie progéw, a tym samym zniesienie
niepewnosci prawnej, we wszystkich Panstwach Cztonkowskich bedzie réwniez do-
datkowg zacheta dla inwestoréw spoza UE do inwestowania na jej terenie.

Zaletg propozycji w polskich realiach prawnych jest ujednolicenie progu, po prze-
kroczeniu ktérego mozliwe jest ogtoszenie przymusowego wykupu na podstawie
art. 82 Ustawy o ofercie oraz przymusowego odkupu na podstawie art. 83 Ustawy
o ofercie, z progiem umozliwiajgcym ubieganie sie o delisting spétki publicznej
(zgodnie z art. 91 ust. 3 Ustawy o ofercie ztozenie wniosku o udzielenie zezwolenia
na wycofanie akcji z obrotu uwarunkowane jest podjeciem uchwaty walnego zgro-
madzenia wiekszoscig 9/10 gtoséw oddanych). Obecnie wprowadzone rozwigzanie
w przypadku przyjecia najwyzszego dopuszczalnego przez dyrektywe progu na po-
ziomie 95% powoduje sytuacje, w ktérej mozliwe jest wycofanie akcji spétki z ob-
rotu mimo tego, ze nawet 10% ogdlnej liczby gtoséw moze pozostaé¢ w posiadaniu
akcjonariuszy mniejszosciowych. Taka sytuacja moze stwarzaé problemy zaréwno
dla emitenta/gtéwnego akcjonariusza, jak rowniez dla akcjonariuszy mniejszoscio-
wych, bowiem procedura przymusowego wykupu/odkupu uregulowana w
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kodeksie spétek handlowych jest znacznie bardziej skomplikowana, jak réwniez
mniej obiektywna w stosunku do ustalenia ceny akcji. Proponowane zréwnanie
progéw usunie luke pomiedzy progiem gtoséw uprawniajgcych akcjonariusza do
ogtoszenia przymusowego wykupu i odkupu (obecnie 95%) a progiem uprawniajg-
cym akcjonariuszy do ubiegania sie o wycofanie z obrotu akcji emitenta - tj. 90%
(art. 91 ust. 3 Ustawy o ofercie), co wykluczy ewentualnosé, ze akcjonariusze mniej-
szosciowi pozostang z akcjami wycofanymi z obrotu bez mozliwosci zadania przy-
musowego odkupu. Mimo, ze na gruncie prawa polskiego proponowana zmiana
oznaczataby powrét do poprzedniego stanu prawnego nie ma podstaw do uznania,
ze mogtaby uszczuplié prawa akcjonariuszy mniejszosciowych.

Proponowane brzmienie
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Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 15 ust. 2 Dyrektywy | Usuniecie ostatniego akapitu z art. 15 ust. 2 o nastepujacej tresci: ,W przypadku okreslonym w lit. a) Pan-
o przejeciach (usunie- | stwa Cztonkowskie mogg ustanowic¢ wyzszy prdg, ktéry nie moze jednak by¢ wyzszy niz 95 % kapitatu ak-

cie) cyjnego dajgcego prawo gtosu i 95 % liczby gtosow.”

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Uproszczenie i ujednolicenie, na poziomie europejskim, zasad regulujgcych proce-
dury przymusowego wykupu i odkupu akcji spotek publicznych.

8.2. Sekurytyzacja — ujednolicenie procedur uznania przeniesienia istotnej
czesci ryzyka wskutek przeprowadzonej sekurytyzacji w ramach UE

Streszczenie:

Harmonizacji procedur i praktyk nadzorczych zwigzanych ze zgtaszaniem i oceng
spetnienia warunkéw dla przeniesienia istotnej czesci ryzyka zgodnie z CRR wsku-
tek przeprowadzonej sekurytyzacji w ramach UE.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Banki przeprowadzajgce transakcje sekurytyzacji swoich aktywéw, przy spetnieniu
okreslonych warunkéw i za zgoda organu nadzoru, mogg wytaczyé ekspozycje ba-
zowe ze swoich obliczen kwot ekspozycji wazonych ryzykiem i uwolni¢ kapitat.
Ocena danej transakcji sekurytyzacyjnej przeprowadzana jest przez wtasciwy organ
nadzoru w danym panstwie cztonkowskim po spetnieniu warunkéw okreslonych w
Rozporzadzeniu CRR. Jednoczesnie, brakuje na poziomie UE uregulowania procesu
i kryteridw oceny kwalifikowalnosci transakcji w ramach SRT, co prowadzi do roz-
bieznych praktyk nadzorczych. Uczestnicy rynku finansowego wskazuja, ze sytuacja
ta zwieksza koszty funkcjonowania bankdw, szczegdlnie dziatajgcych transgranicz-
nie w réznych panstwach cztonkowskich UE i powoduje niepewnos$é prawna.

UKNF proponuje przyznanie EUNB upowaznienia do wydania wytycznych okresla-
jacych jednolite kryteria oceny transakcji SRT oraz ramy czasowe ich przeprowadza-
nia przez organy nadzoru.
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art. 244 — 246 Rozpo-

Do sformutowania na dalszym etapie prac.
rzgdzenia CRR (zmiana) y piep

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Oczekiwanym skutkiem ujednolicenia procedur oceny transakcji SRT bedzie zwiek-
szenie pewnosci prawnej po stronie podmiotow zaangazowanych w sekurytyzacje
oraz wydajnosci i spdjnosci przeprowadzanych ocen nadzorczych.

8.3. Modyfikacja fragmentu art. 7 Dyrektywy PAD w ten sposob, aby zrezy-
gnowac z podmiotéw prowadzgcych poréwnywarki internetowe lub aby byty pro-
wadzone przez prywatnego operatora albo organ inny niz organ nadzoru

Streszczenie:

Modyfikacja przepiséw Dyrektywy PAD majgca na celu zmiane charakteru podmio-
toéw prowadzacych poréwnywarki internetowe lub ich usuniecie.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Modyfikacja fragmentu art. 7 Dyrektywy PAD w ten sposdb, aby poréwnywarki in-
ternetowe byly prowadzone przez prywatnego operatora albo przez organ pu-
bliczny, ktdry nie jest organem nadzoru. W naszej ocenie podmiotem prowadzgcym
poréwnywarke internetowa powinien by¢ organ publiczny zajmujacy sie ochronag
konkurencji i konsumentéw na zasadach ogdlnych dotyczacych przepiséw konsu-
menckich.

Zgodnie z artykutem 7 Dyrektywy PAD:

1. ,Panstwa cztonkowskie zapewniajg konsumentom nieodptatnie dostep do co
najmniej jednej strony internetowej porownujqcej optaty pobierane przez do-
stawcow ustug ptatniczych przynajmniej za ustugi umieszczone w ostatecznym
wykazie, o ktérym mowa w art. 3 ust. 5, na szczeblu krajowym.

Poréwnywarki internetowe mogq by¢ prowadzone przez prywatnego operatora
albo przez organ publiczny.”

Alternatywnie, UKNF proponuje rezygnacje z instytucji podmiotu zapewniajgcego
dostep do poréwnywarki internetowe] (regulacje dotyczgce poziomu optat po-
winny by¢ elementem szerszym regulacji konsumenckich).

Proponowane brzmienie

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 7 PAD (zmiana) Zmiana lub rezygnacja z instytucji podmiotu zapewniajacego dostep do poréwnywarki internetowe;j
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Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Odcigzenie zasobow organdw nadzoru alokowanych do prowadzenia poréwnywa-
rek internetowych dla konsumentéw.

8.4. MiFID Il — uchylenie Rozporzadzenie delegowanego 2017/575 dotycza-
cego danych publikowanych w ramach dziatania w najlepiej pojetym interesie
klienta

Streszczenie:
Uchylenie Rozporzadzenia delegowanego 2017/575.
Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Rozporzadzenie delegowane 2017/575 ma na celu udostepnienie zaréwno spote-
czenstwu, jak i firmom inwestycyjnym odpowiednich danych dotyczacych jakosci
wykonywania zlecen w ramach obowigzku best execution, aby utatwi¢ ww. pod-
miotom ustalenie najlepszego sposobu wykonywania zlecen klientéw poprzez okre-
Slenie szczegdlnej tresci, formatu i czestotliwosci przekazywania danych dotycza-
cych jakosci wykonywania zlecer w odniesieniu do instrumentéw finansowych.

Propozycja uchylenia Rozporzadzenia delegowanego 2017/575 jest zwigzana
z przyjetym przez ESMA podejsciem wyrazonym w dokumencie ESMA z dnia 14
grudnia 2022 ESMA 35-43-3444. W swietle podejscia ESMA ww. Rozporzadzenie
zawiera wymogi dotyczace raportow, ktére sg rzadko czytane i nie pozwalajg inwe-
storom i innym uzytkownikom na dokonywanie sensownych / miarodajnych poréow-
nan na podstawie zawartych w nich informacji. W praktyce nadzorczej przedmio-
towe Rozporzadzenie delegowane 2017/575 z uwagi na swojg kompleksowos¢ i
brak transparencji nie wnosi wartosci dodanej dla podwyzszenia standardu swiad-
czonej ustugi w ramach wymogoéw best execution.

Proponowane brzmienie
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Rozporzadzenie dele-

gowanego  2017/575 | Uchylenie aktu prawnego wskazanego w tym punkcie
(uchylenie)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Eliminacja nadmiarowych obowigzkéw oraz zmniejszenie kosztow compliance
zwigzanych z wypetnianiem wymogdw Rozporzadzenia delegowanego 2017/575.
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8.5. MIFID Il - uchylenie Rozporzadzenia delegowanego 2017/576 dotyczacego
podawania co roku do wiadomosci publicznej przez firmy inwestycyjne informacji
w ramach dziatania w najlepiej pojetym interesie klienta.

Streszczenie:

Uchylenie Rozporzadzenia delegowanego 2017/576 z uwagi na niskg przydatnos¢
publikowanych na jego podstawie sprawozdan.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Rozporzadzenie delegowane 2017/576 ma na celu umozliwienie spoteczenstwu
i inwestorom oceny jakosci praktyk wykonywania zlecen danej firmy inwestycyjnej
i identyfikacji pieciu najlepszych pod wzgledem wolumenu obrotu systemoéw wyko-
nywania zlecen, w ktorych firmy inwestycyjne wykonywaty zlecenia klientéw w po-
przednim roku. W celu dokonania wiarygodnego poréwnania i przeanalizowania
doboru pieciu najlepszych systeméw wykonywania zlecen konieczne jest podanie
do wiadomosci publicznej informacji przez firmy inwestycyjne odrebnie w odniesie-
niu do kazdej kategorii instrumentdéw finansowych. Aby méc w petni ocenic¢ prze-
ptyw zlecen klientéw do systemdéw wykonywania zlecen, inwestorzy i ogot spofe-
czenstwa powinni mie¢ mozliwos¢ jasnego ustalenia, czy sama firma inwestycyjna
nalezata do pieciu najlepszych systemdéw wykonywania zlecen dla kazdej kategorii
instrumentow finansowych.

Propozycja uchylenia Rozporzadzenia delegowanego 2017/576 pozostaje
w zwigzku z podejsciem ESMA do kwestii uregulowanych w ww. rozporzgdzeniu.
ESMA w dokumencie z dnia 13 lutego 2024 r. ESMA35-335435667-5871, zwrdcita
m.in. uwage na fakt, ze sprawozdania opracowane na gruncie ww. rozporzadzenia
sg rzadko czytane i nie umozliwiajg inwestorom, w szczegdlnosci inwestorom deta-
licznym ani innym uzytkownikom tych sprawozdan dokonywania miarodajnych po-
rownan w oparciu o zawarte w nich informacje. W praktyce nadzorczej Rozporza-
dzenie delegowane 2017/576 nie wnosi wartosci dodanej dla podwyzszenia stan-
dardu swiadczonej ustugi w ramach wymogow best execution.

Proponowane brzmienie
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Rozporzadzenie dele-
gowane 2017/576 | Uchylenie aktu prawnego wskazanego w tym punkcie
(uchylenie)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Eliminacja nadmiarowych obowigzkéw oraz zmniejszenie kosztow compliance
zwigzanych z wypetnianiem wymogoéw Rozporzgdzenia delegowanego 2017/576.
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8.6. Umozliwienie zaktadom ubezpieczen wyceny okreslonych aktywdw finan-
sowych oraz zobowigzan finansowych wedtug kosztu lub kosztu zamortyzowa-
nego

Streszczenie:

Modyfikacja tresci przepiséw Rozporzadzenia delegowanego 2015/35 w celu umoz-
liwienia zaktadom ubezpieczen wyceny aktywoéw finansowych z terminem zapadal-
nosci oraz zobowigzan finansowych z terminem wymagalnosci — w ciggu 12 mie-
siecy od dnia bilansowego, wedtug kosztu lub kosztu zamortyzowanego.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

W obecnym stanie prawnym wszystkie aktywa finansowe i zobowigzania finansowe
niezaleznie od terminu zapadalnosci/wymagalnosci nie mogg by¢ wyceniane me-
todg kosztu lub kosztu zamortyzowanego. Zgodnie z trescig art. 16 ust. 1 Rozporza-
dzenia delegowanego 2015/35: Zaktfady ubezpieczeri i zaktady reasekuracji nie
mogq wyceniac aktywow finansowych ani zobowigzan finansowych wedfug kosztu
lub kosztu zamortyzowanego.

Natomiast w praktyce zakfady ubezpieczen i zaktady reasekuracji dla krotkotermi-
nowych instrumentéow finansowych (ze wzgledu na nieistotny wptyw dyskonta
w krétkim okresie w wycenie wg wartosci godziwej) za metode uproszczong uzna-
waty metode kosztu lub kosztu zamortyzowanego. Wycena metodg kosztu lub
kosztu zamortyzowanego dla krétkoterminowych instrumentéw finansowych sta-
nowi odpowiednie przyblizenie wartosci godziwej. Ponadto w krétkim terminie
(w ciggu 12 miesiecy) zastosowanie metody kosztu zamortyzowanego daje w rezul-
tacie wartos¢ nieistotnie odbiegajgcg od wartosci wyznaczonej metodg zdyskonto-
wanych przysztych przeptywdéw pienieznych wg stopy wolnej od ryzyka powiekszo-
nej o spread z tytutu ryzyka kredytowego kontrahenta. Wtasciwym wydaje sie, aby
odcigzyc¢ zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji od przygotowywania modeli do
wyceny aktywow finansowych i zobowigzan finansowych, ktérych termin zapadal-
nosci przypada w ciggu 12 miesiecy, skoro metoda kosztu zamortyzowanego sta-
nowi przyblizenie wartosci godziwej. Ponadto metoda kosztu zamortyzowanego dla
aktywdw i zobowigzan finansowych w przypadku zblizajacego sie terminu wyma-
galnosci i zapadalnosci jest lepszym urealnieniem wartosci godziwej niz metoda li-
niowa (jedna z metod uproszczonych). Dodanie sformutowania ,,0 ile nie mozna za-
stosowa¢ metody wyceny okreslonej w art. 10 ust. 2 niniejszego rozporzadzenia.”
ma na celu doprecyzowanie, ze w przypadku gdy istnieje cena na rynku notowa-
nym, wéwczas ta powinna by¢ brana do wyceny aktywow i zobowigzan w pierwszej
kolejnosci, przed metoda kosztu lub kosztu zamortyzowanego.

Proponowane brzmienie
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art. 16 (ust. 1) Rozpo-| Zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji nie moga wyceniaé aktywow finansowych ani zobowigzan fi-
rzadzenia  delegowa- | nansowych wedtug kosztu lub kosztu zamortyzowanego, z wytgczeniem: aktywow finansowych z termi-
nego 2015/35 (zmiana) | nem zapadalnosci oraz zobowigzan finansowych z terminem wymagalnosci — w ciggu 12 miesiecy od dnia
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bilansowego, o ile nie mozna zastosowa¢ metody wyceny okreslonej w art. 10 ust. 2 niniejszego rozporza-

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zmiana zaproponowana przez UKNF spowoduje zmniejszenie kosztéw compliance
dla zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji dziatajgcych w panistwach czton-
kowskich.

8.7. Rozporzadzenie delegowane 2015/35 — stworzenie jednego przepisu dot.
uzasadnienia dla przysztych dziatan zarzadu.

Streszczenie:

Skonsolidowanie przepisow Rozporzadzenia delegowanego 2015/35 obejmujgcych
wymagania odnosnie uzasadniania przysztych dziatan zarzadu.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Propozycja, aby usung¢ pkt i-iii z ust. 2 i lit. a-g z ust. 3 art. 23 Rozporzadzenia dele-
gowanego 2015/35 do Dyrektywy Solvency Il i stworzy¢ jeden przepis wymagajgcy
wyltgcznie uzasadnienia dla przysztych dziatan zarzadu.

Obecna tresc¢ art. 23 ust. 2:

2. ZatoZenia dotyczqgce przysztych dziatan zarzqdu sq realistyczne i obejmujg wszyst-
kie nastepujgce elementy:

(i) poréwnanie zaktadanych przysztych dziatan zarzqdu z dziataniami za-
rzqdu wczesniej podejmowanymi przez zaktad ubezpieczen lub za-
ktad reasekuracji;

(ii) poréwnanie przysztych dziatan zarzqdu uwzglednionych w obecnych

i wezesniejszych obliczeniach najlepszego oszacowania;

(iii) ocene wplywu zmian zatozen dotyczqcych przysztych dziatan zarzqdu
na wartosc rezerw techniczno-ubezpieczeniowych.

Na Zgdanie organdw nadzoru zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji sq w stanie
wyjasnic wszelkie istotne odstepstwa od ppkt (i) i (ii) oraz, w przypadku gdy zmiany
w zatozeniu dotyczqcym przysztych dziatan zarzqdu majq istotny wptyw na rezerwy
techniczno-ubezpieczeniowe, przyczyny takiej wrazliwosci i sposob jej uwzglednie-
nia w procesie decyzyjnym zaktadu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji.

3. Do celéw ust. 1 zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji sporzgdzajg wyczer-
pujgcy plan przysztych dziatan zarzqdu, zatwierdzony przez organ administrujgcy,
zarzgdzajgcy lub nadzorczy zaktadu ubezpieczen i zaktadu reasekuracji, ktory za-
wiera wszystkie nastepujgce elementy:

a) okreslenie przysztych dziatan zarzqdu, ktore sq istotne dla wyceny rezerw tech-
niczno-ubezpieczeniowych;
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b) okreslenie konkretnych okolicznosci, w jakich zaktad ubezpieczer lub zaktad rea-
sekuracji racjonalnie oczekiwatby podjecia kazdego odpowiedniego przysztego dzia-
tania zarzqdu, o ktérym mowa w lit. a);

c) okreslenie konkretnych okolicznosci, w jakich zaktad ubezpieczen lub zaktad rea-
sekuracjimoze nie by¢ w stanie podjqgc kazdego odpowiedniego przysztego dziatania
zarzgdu, o ktéorym mowa w lit. a), oraz opis, w jaki sposéb okolicznosci te sq
uwzgledniane przy obliczaniu rezerw techniczno-ubezpieczeniowych;

d) kolejnos¢ podejmowania przysztych dziatan zarzgdu, o ktorych mowa w lit. a),
oraz wymogi dotyczqce zarzqdzania majgce zastosowanie do tych przysztych dzia-
tan zarzgdu,

e) opis wszelkich podjetych dziatan, ktdre sq niezbedne w celu zapewnienia, aby za-
ktad ubezpieczen lub zaktad reasekuracji byt w stanie przeprowadzi¢ kazde odpo-
wiednie przyszte dziatanie zarzqdu, o ktéorym mowa w lit. a);

f) opis, w jaki sposob przyszte dziatania zarzgdu, o ktérych mowa w lit. a), zostaty
odzwierciedlone w obliczaniu najlepszego oszacowania;

g) opis obowigzujgcych wewnetrznych procedur sprawozdawczych, ktére obejmujg
przyszte dziatania zarzqdu, o ktérych mowa w lit. a), przyjete w wyznaczaniu najlep-
szego oszacowania.

Wymogi odnosnie do przysztych dziatan zarzagdu wymienione w art. 23 ust. 2 i ust.
3 Rozporzadzenia delegowanego 2015/35 do Dyrektywy Solvency Il na potrzeby
wyznaczania rezerw techniczno-ubezpieczeniowych sg nadmiarowe, poniewaz
m.in. zakfady ubezpieczerh muszg spetni¢ warunki z ust. 2, aby zatozenia bylty reali-
styczne oraz z ust. 3 by sporzadzi¢ wyczerpujacy plan przysztych dziatan zarzadu.
Ust. 2 i ust. 3 powinny zostaé¢ pofagczone w jeden wymag, ktdry bedzie dotyczyt uza-
sadniania przysztych dziatan zarzadu na wiekszym poziomie ogdlnosci, bez koniecz-
nos¢ tak pracochtonnego uzasadniania, jak w ust. 2 i 3. Zaktady nie powinny tworzy¢
catej osobnej dokumentacji dla przysztych dziatan zarzadu, a wykorzystaé obowia-
zujgce w zaktadzie polityki dot. sytemu zarzadzania czy plany finansowe.

Proponowane brzmienie

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 23 (ust. 2) Rozpo-
rzadzenia  delegowa-

rzyszte dziatania zarzadu.
nego 2015/35 (zmiana) przy 3

Usuniecie wymogdw z podpunktow ust. 2 i 3 i opracowanie jednego wymogu wytacznie uzasadniajgcego

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Proponowane zmiany, poprzez redukcje nadmiarowych przepiséow, mogg wptyngc
pozytywnie na europejski rynek finansowy poprzez zwiekszenie efektywnosci rynku
ubezpieczeniowego zaréwno na poziomie Unii Europejskiej, jak i lokalnym. Zmiany
zaproponowane przez UKNF spowodujg takze zmniejszenie kosztéw compliance dla

zaktadow ubezpieczen i zaktaddw reasekuracji dziatajgcych w panstwach cztonkow-
skich.
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8.8. Usuniecie przepisu Rozporzadzenia delegowanego 2015/35 dot. niepew-
nosci przeptywoéw pienieznych wykorzystywanych w celu obliczenia najlepszego
oszacowania, ze wzgledu na to, ze w stopniu wystarczajagcym wynikaja juz one z
innych przepiséow

Streszczenie:

Wyeliminowanie skomplikowanego w stosowaniu przepisu Rozporzadzenia delego-
wanego 2015/35 dotyczgcego szacowania rezerw techniczno-ubezpieczeniowych.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:
Obecna tres¢ art. 23 ust. 2 Rozporzgdzenia delegowanego 2015/35:

Prognoza przepftywow pienieznych wykorzystywana przy obliczaniu najlepszego
oszacowania ma uwzgledniad, w sposob jawny lub dorozumiany, wszystkie niepew-
nosci przeptywow pienieznych, w tym wszystkie nastepujgce wtasciwosci:

a) niepewnosc termindw, czestotliwosci i dotkliwosci zdarzen ubezpieczeniowych;

b) niepewnosc¢ kwot roszczen, w tym niepewnosc dotyczgca inflacji roszczen i okresu
potrzebnego na ureqgulowanie i wyptacenie roszczen;

c) niepewnosc¢ kwoty wydatkow, o ktorych mowa w art. 78 pkt 1 dyrektywy
2009/138/WE;

d) niepewnos¢ oczekiwanych przysztych zmian, o ktérych mowa w art. 29, w zakre-
sie, w jakim jest to mozliwe;

e) niepewnosc zachowan ubezpieczajqcych;
f) zaleznos¢ miedzy dwoma czynnikami niepewnosci lub wiekszq ich liczbg;

g) zaleznosc¢ przeptywow pienieznych od okolicznosci wystepujgcych przed datg
przeptywu pienieznego.

Wymogi art. 30 Rozporzadzenia delegowanego 2015/35 sg w praktyce trudne do
zastosowania zaréwno przez zaktady ubezpieczen, jak i organy nadzoru ze wzgledu
na to, iz inne przepisy wydaja sie juz ujmowac wskazane w nich kwestie, na wiek-
szym poziomie ogdlnosci, a wymogi art. 30 niewystarczajgco precyzyjnie okreslajg,
jakich dodatkowych dziatan wymaga¢ od nadzorowanych podmiotéw. Nie ma wy-
pracowanego wsréd organdw nadzoru na rynku europejskim podejscia, jak ten
przepis egzekwowaé od zaktadéw ubezpieczen, poniewaz juz samo najlepsze osza-
cowanie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych zaktada w sobie niepewnosé, a sza-
cunki sg przeprowadzane przy zatozonym prawdopodobienstwie.

Proponowane brzmienie

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 30 Rozporzadzenia
delegowanego 2015/35 | Usuniecie catego przepisu.
(usuniecie)
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Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Proponowane zmiany, poprzez redukcje nadmiarowych przepiséw, mogg wptynac
pozytywnie na europejski rynek finansowy poprzez zwiekszenie efektywnosci rynku
ubezpieczeniowego zaréwno na poziomie Unii Europejskiej, jak i lokalnym. Zmiany
zaproponowane przez UKNF spowodujg takze zmniejszenie kosztéw compliance dla
zaktadow ubezpieczen i zaktaddw reasekuracji dziatajgcych w panstwach cztonkow-
skich. Propozycje redukujg nadmiarowe przepisy.

8.9. Zapewnienie wyznaczania miary ryzyka sktadki w zaktadach ubezpieczen
takg samg metoda dla wszystkich uméw

Streszczenie:

Propozycja zmiany tresci art. 116 ust. 3 i art. 147 ust. 3 Rozporzadzenia delegowa-
nego 2015/35 celem ujednolicenia sposobu wyznaczania miary ryzyka sktadki dla
umow, ktérych poczatkowy okres obowigzywania wynosi do roku.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

W obecnym brzmieniu przepis ustanawia odmienny sposdb liczenia ekspozyc;ji dla
ryzyka sktadki odnosnie do uméw, dla ktérych poczgtkowa data ujecia zobowigza-
nia przypada na kolejne 12 miesiecy, w przypadku gdy sg to umowy ktdrych poczat-
kowy okres obowigzywania wynosi rok lub krdcej oraz gdy sg to umowy ktérych
poczatkowy okres obowigzywania wynosi ponad rok. Takie rozrdznienie nie ma uza-
sadnienia pod wzgledem generowania potencjalnego ryzyka sktadki, natomiast do-
datkowo komplikuje proces obliczeniowy. Zasadnym jest przyjecie jednakowego
prostszego koncepcyjnie podejscia jakim jest wyznaczenie miary ryzyka w sposdb
obecnie zarezerwowany dla umoéw wieloletnich, tj. taka sama metodyka jak dla
wszystkich uméw, ktérych poczatkowy okres obowigzywania wynosi ponad rok
(zdefiniowany wskaznik oczekiwanej obecnej wartosci sktadek, ktdre zaktad ubez-
pieczen lub zaktad reasekuracji zarobi w odniesieniu do segmentu s).

Proponowane brzmienie

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 116 ust. 3 Rozpo- | Dostosowanie metodyki wyznaczania miary ryzyka sktadki dla uméw do jednego roku tak jak dla umow
rzadzenia  delegowa- | wieloletnich (okreslony parametr x sktadka). ust 3 pkt d i) uspdjnienie do obliczenia takiego jak w d ii), czyli

nego 2015/35 (zmiana) | jak dla uméw wieloletnich (chodzi o umowy roczne z odnowieniami).

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Zaproponowana zmiana spowoduje zmniejszenie kosztéw compliance dla zakta-
dow ubezpieczen i zaktaddw reasekuracji dziatajgcych w panstwach cztonkowskich.
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8.10. Umoiliwienie dla podmodutéw ryzyka katastrof spowodowanych przez
cztowieka zastosowania obliczenia jako narzut/okreslony wspétczynnik.

Streszczenie:

Propozycja zmiany przepisow Rozporzadzenia delegowanego 2015/35, tak aby dla
nieistotnych podmodutéw ryzyka katastrof spowodowanych przez cztowieka ist-
niata mozliwosc¢ zastosowania obliczenia jako narzut/okreslony wspétczynnik odno-
$nie do ekspozycji.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Obecna metodyka wyznaczania podmodutéw ryzyka katastrof spowodowanych
przez cztowieka w formule standardowej kapitatowego wymogu wyptacalnosci po-
woduje, ze dla nieistotnych podmodutéw naktad pracy zaktadéw ubezpieczen zwia-
zany z wykonaniem obliczen jest nieproporcjonalny do wagi tych podmodutéw uzy-
skanej w wyniku tych obliczen. Do wyznaczenia parametrow ww. ryzyka na pozio-
mie zaktadu sg potrzebne dane polisa po polisie, ktére w praktyce sg niedostepne
w zaktadzie, nikt tego w innym celu nie monitoruje. De facto organ nadzoru wymaga
od zaktaddw ubezpieczen skomplikowanych analiz, a wymadg kapitatowy z ww. ty-
tutu jest niewielki.

Proponowane brzmienie

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 128-135; 160-163

Rozporzadzenia dele- | Zmiana metodyki wyznaczania nieistotnych podmodutéw jako narzut albo odpowiedni wspdtczynnik x eks-

gowanego 2015/35 | pozycja.
(zmiana)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Proponowane zmiany umozliwig zrezygnowanie ze skomplikowanej metodyki,
ktdra jest obecnie wymagana od zaktadéw ubezpieczen, przez co mogg wptynac
pozytywnie na europejski rynek finansowy poprzez zwiekszenie efektywnosci rynku
ubezpieczeniowego zaréwno na poziomie Unii Europejskiej, jak i lokalnym. Zmiany
zaproponowane przez UKNF spowodujg takze zmniejszenie kosztéw compliance dla
zaktadow ubezpieczen i zaktaddw reasekuracji dziatajgcych w panstwach cztonkow-
skich.

8.11. Usuniecie przepisu dookreslajacego zdolnosé okreslania wagi ryzyka ze
wzgledu na to, ze juz inne przepisy okreslajg j3 w wystarczajagcym stopniu

Streszczenie:

Wyeliminowanie skomplikowanego w stosowaniu przepisu Rozporzadzenia delego-
wanego 2015/35 dotyczgcego zdolnosci okreslania wagi ryzyka.
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Propozycja wraz z uzasadnieniem:
Propozycja usuniecia art. 232 Rozporzadzenia delegowanego 2015/35.
Obecna tresé art. 232 ww. rozporzadzenia:

,1. Do celéw art. 121 ust. 4 akapit drugi dyrektywy 2009/138/WE model we-
wnetrzny musi wykaza¢ zdolnos¢ okreslania wagi wszystkich istotnych ryzyk pokry-
tych przez model wewnetrzny.

2. Zdolnos¢ okreslania wagi ryzyk musi by¢ spdjna z klasyfikacjqg ryzyk stosowang
w modelu wewnetrznym oraz klasyfikacjq ryzyk stosowanq w systemie zarzqdzania
ryzykiem.

3. Wage podobnych ryzyk okresla sie spdjnie w catym zaktadzie ubezpieczen lub za-
ktadzie reasekuracji oraz okresla sie spdjnie na przestrzeni czasu.

4. Rangi nadane ryzykom muszq by¢ spdjne z alokacjq kapitatu, ktérejf mowa w art.
120 akapit pierwszy lit. b) dyrektywy 2009/138/WE" .

Wymogi art. 232 Rozporzadzenia delegowanego 2015/35 sg skomplikowane do za-
stosowania zaréwno przez zaktady ubezpieczen, jak i organy nadzoru w praktyce,
ze wzgledu nato, iz inne przepisy wydajg sie juz ujmowac wskazane w nich kwestie,
na wiekszym poziomie ogdlnosci, a wymogi art. 232 niewystarczajgco precyzyjnie
okreslajg, jakich dodatkowych dziatan wymaga¢ od nadzorowanych podmiotow.
Nie ma wypracowanego wsrdd organdw nadzoru na rynku europejskim podejscia,
jak ten przepis egzekwowac od zaktadéw ubezpieczen, poniewaz model we-
wnetrzny sam w sobie z automatu nadaje range ryzykom, méwi ile wazg i rankin-
guje je.

Proponowane brzmienie

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 232 Rozporzadze-
nia delegowanego | Usuniecie catego przepisu.
2015/35 (usuniecie)

Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Proponowane zmiany, poprzez redukcje nadmiarowych przepiséow, mogg wptynac
pozytywnie na europejski rynek finansowy poprzez zwiekszenie efektywnosci rynku
ubezpieczeniowego zaréwno na poziomie Unii Europejskiej, jak i lokalnym. Spowo-
duje takze zmniejszenie kosztéw compliance dla zaktadéw ubezpieczen i zaktadow
reasekuracji dziatajgcych w panstwach cztonkowskich.
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8.12. Zniesienie opcji narodowej przewidujacej mozliwos¢ rozszerzenia zakazu
swiadczenia ustug dodatkowych przez firme audytorska w poréwnaniu do obo-
wigzkowo wytaczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych.

Streszczenie:

Zmiana przepisow Rozporzadzenia 537/2014 w celu zapewnienia konkurencyjnosci
firm audytorskich oraz ograniczenia ryzyka wystepowania goldplatingu.

Propozycja wraz z uzasadnieniem:

Art. 5 ust. 2 Rozporzadzenia 537/2014 umozliwia panstwom cztonkowskim rozsze-
rzenie w stosunku do art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014 zakresu zakazanych
ustug dodatkowych, ktérych nie moze swiadczy¢ badajgca sprawozdania finansowe
firma audytorska. Przepis umozliwia zatem goldplating, ktéry w przypadku jego wy-
stgpienia, prowadzi do ograniczenia dostepnosci i konkurencyjnosci ustug audytor-
skich

Duze spotki majgce skomplikowang strukture grupy kapitatowej, muszg by¢ badane
przez firmy audytorskie, ktdre majg odpowiedni potencjat zaréwno ludzki jak i tech-
nicznych do wykonania takiego badania. Liczba takich firm audytorskich jest ogra-
niczona do wiekszych podmiotéw. W momencie gdy dana firma audytorska swiad-
czy spotce lub jej jednostce powigzanej ustugi dodatkowe bedace na liscie ustug
niedozwolonych, nie moze podjac sie jej badania. Zwiekszenie zakresu ustug niedo-
zwolonych na poziomie krajowym, poprzez wykorzystanie opcji narodowych, przy-
czynia sie do powstania jeszcze wiekszych ograniczen co do wyboru firmy audytor-
skiej.

Usuniecie tego przepisu zwiekszy liczbe firm audytorskich, z ktorymi JZP bedg mogty
nawigza¢ wspotprace oraz zwiekszy konkurencyjnos¢ ustug firm audytorskich, co
moze wptynaé na obnizenie kosztéw ponoszonych przez spétki nadzorowane.

Przepis ten prowadzi réwniez do réznic na poziomie transgranicznym w EU.
W zwigzku z mozliwoscia skorzystania z opcji narodowej przez panstwa cztonkow-
skie UE, mogg wprowadzane by¢ dodatkowe ustugi zabronione, ktérych nie moze
Swiadczy¢ badajgca firma audytorska. Wskutek tego, wystgpi¢ mogg watpliwosci
prawne co do zakresu dozwolonych ustug, ktére swiadczyé moze firma audytorska
i podmioty z jej sieci dla jednostek powigzanych danej JZP, ktérych siedziba znajduje
sie w innym panstwie UE.

Proponowane brzmienie

UKNF |

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

Jednostka redakcyjna | Proponowane brzmienie

art. 5 ust. 2 Rozporza-
dzenia 537/2014 (usu- | Do ustalenia na dalszym etapie prac
niecie)
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Przewidywane skutki proponowanych zmian:

Ujednolicenie przepisow w panstwach cztonkowskich UE oraz zwiekszenie dostep-
nosci i konkurencyjnosci ustug audytorskich dla jednostek zainteresowania publicz-
nego.
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Stowniczek

Skroty

A4A — Accessibility for All — dostepnosc dla wszystkich.
AF| — alternatywny fundusz inwestycyjny.
CCP — Central Counterparty — Centralny Kontrahent.

MIFID Il review — ESMA jako podmiot odpowiedzialny za opracowanie standarddéw
wykonawczych przeprowadza przeglad (review). Celem tego przegladu jest spraw-
dzenie jak przepisy dziatajg w praktyce, zidentyfikowanie ewentualnych problemoéw
oraz zaproponowanie zmian w celu ich ulepszenia.

EBA — European Banking Authority - Europejski Urzagd Nadzoru Bankowego.

EDGAR — Electronic Data Gathering, Analysis, and Retrieval — wewnetrzny system
baz danych obstugiwany przez amerykanska Komisje Papieréw Wartosciowych i
Gietd, ktéry dokonuje automatycznego gromadzenia, sprawdzania poprawnosci, in-
deksowania i akceptowania przekazywanych zgtoszen przez spétki i inne podmioty,
ktére majg obowigzek ich sktadania.

EFRAG — European Financial Reporting Advisory Group — Europejska Grupa
Doradcza ds. Sprawozdawczosci Finansowe;.

EIOPA — European Insurance and Occupational Pensions Authority — Europejski
Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych.

ESAP — European Single Access Point — Europejski Pojedynczy Punkt Dostepu.
ESAs — European Supervisory Authorities — Europejskie Urzedy Nadzoru.

ESMA — European Securities and Markets Authority — Europejski Urzad Nadzoru
Gietd i Papieréw Wartosciowych.

ESRS — European Sustainability Reporting Standards — Europejskie Standardy Spra-
wozdawczosci Zréwnowazonego Rozwoju.

ESRS LSME — zestaw standarddéw raportowania ESG opracowanego przez EFRAG
specjalnie dla matych i srednich przedsiebiorstw notowanych na gietdzie.

ESRS VSME — zestaw dobrowolnych standardéw raportowania ESG dla matych i
$rednich przedsiebiorstw nienotowanych na gietdzie.

EUN — Europejskie Urzedy Nadzoru.

EUNB — Europejski Urzad Nadzoru Bankowego.

FIO — fundusz inwestycyjny otwarty.

FIZ — fundusz inwestycyjny zamkniety.

ICT — Information and communications technology — technologie informatyczne.

IRO — jest kluczowym elementem zasady podwadjnej istotnosci. Firmy muszg rapor-
towac: Wptyw (Impact), Ryzyka (Risks) i Mozliwosci (Opportunities).
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JZP — jednostka zainteresowania publicznego.
KDPW — Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych.

KID — key Information Document — dokument zawierajgcy kluczowe informacje, w
rozumieniu Rozporzadzenia PRIIP.

KIID — key Investor Information Document — dokument zawierajacy kluczowe infor-
macje dla inwestoréw, w rozumieniu, w rozumieniu Dyrektywy UCITS.

Mid-caps — przedsiebiorcy o kapitalizacji nieprzekraczajgcej 200 min euro.
MSP — mikro, mali i érednie przedsiebiorcy.

NBP — Narodowy Bank Polski.

NCA — National Competent Authority — Krajowy Organ Nadzoru.

NPL — non-performing loan — kredyty lub pozyczki niesptacane w sposdb regularny,
inaczej przeterminowane, nieregularne, watpliwe lub zagrozone.

ORSA — Own risk and solvency assessment — Wtasna Ocena Ryzyka i Wyptacalnosci.
Dyrektywa Solvency Il naktada na wszystkie zaktady ubezpieczen obowigzek jej
przeprowadzania jako czesci ich systemoéw zarzadzania ryzykiem.

POK — podmiot obstugujacy kredyty.

PRIIIPs — Packaged Retail Investment Products and insurance-based investment
products — detaliczne produkty zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowe pro-
dukty inwestycyjne.

PSR — projekt rozporzadzenia w sprawie ustug ptatniczych i ustug zwigzanych z pie-
nigdzem elektronicznym w ramach rynku wewnetrznego, zmieniajgcego dyrektywe
98/26/WE i uchylajacego dyrektywy 2015/2366 i 2009/110/WE.

RIS — Retail Investment Strategy — pakiet zmian w obecnie obowigzujacych dyrek-
tywach unijnych, takich jak MIFID, UCITS, czy PRIIP.

Road to Polish Presidency 2025 CYBERSEC Policy Brief Il —inicjatywa IK oraz ECSO,
ktdrej celem jest wspieranie polskiej prezydencji w realizacji celéw dotyczacych cy-
berbezpieczenstwa i nowych technologii.

RTS — Regulatory Technical Standards — regulacyjne standardy techniczne, to akty
prawne o charakterze wykonawczym wydawane przez Komisje Europejska.

SEPA —Single Euro Payments Area — Jednolity Obszar Ptatnosci w Euro.
SFIO — specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty.
SRT - Significant Risk Transfer — istotny transfer ryzyka.

UCITS — Undertakings for Collective Investments in Transferable Seciurities — przed-
siebiorstwo zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe.

UFK — Ubezpieczeniowe Fundusze Kapitatowe — to produkty tgczace ubezpieczenie
na zycie z inwestowaniem w fundusze kapitatowe. Jest to forma polisy inwestycyj-
nej.
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WCAG — Web Content Accessibility Guidelines — zbiér dokumentéw opublikowany
przez WAI zawierajacy zalecenia dotyczgce tworzenia dostepnych serwiséw inter-
netowych.

Ustawa o ofercie — Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spdtkach publicznych (t.j. Dz. U. z 2024 r. poz. 620 z pdzn. zm.)

Dyrektywy

Dyrektywa EU Accessibility Act — Accessibility Act — Dyrektywa Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) 2019/882 z dnia 17 kwietnia 2019 r. w sprawie wymogdw do-
stepnosci produktow i ustug (Dz. U. UE. L. 22019 r. Nr 151, str. 70).

Dyrektywa BRRD — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia
15 maja 2014 r. ustanawiajgca ramy na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych
oraz restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredy-
towych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajgca dyrektywe Rady 82/891/EWG i dy-
rektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE,
2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/EU oraz rozporza-
dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz.
U. UE. L. 22014 r. Nr 173, str. 190 z pdzn. zm.).

Dyrektywa CRD — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia
26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkdw dopuszczenia instytucji kredytowych do
dziatalnosci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i fir-
mami inwestycyjnymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy
2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz. U. UE. L. 22013 r. Nr 176, str. 338 z pdzn. zm.).

Dyrektywa CSDDD - Corporate Sustainability Due Diligence Directive (CSDDD) — Dy-
rektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2024/1760 z dnia 13 czerwca 2024
r. w sprawie nalezytej starannosci przedsiebiorstw w zakresie zrGwnowazonego
rozwoju oraz zmieniajgca dyrektywe (UE) 2019/1937 i rozporzadzenie (UE)
2023/2859 (Dz. U. UE. L. 2 2024 r. poz. 1760).

Dyrektywa CSRD — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2464 z
dnia 14 grudnia 2022 r. w sprawie zmiany rozporzadzenia (UE) nr 537/2014, dyrek-
tywy 2004/109/WE, dyrektywy 2006/43/WE oraz dyrektywy 2013/34/UE w odnie-
sieniu do sprawozdawczosci przedsiebiorstw w zakresie zrGwnowazonego rozwoju
(Dz. U. UE. L. 22022 r. Nr 322, str. 15).

Dyrektywa MIFID Il — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z
dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmienia-
jaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (wersja przeksztatcona) (Dz.
U. UE. L. 22014 r. Nr 173, str. 349 z pdzn. zm.).

Dyrektywa NPL — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/2167 z
dnia 24 listopada 2021 r. w sprawie podmiotdw obstugujgcych kredyty i nabywcow
kredytéw oraz w sprawie zmiany dyrektyw 2008/48/WE i 2014/17/UE (Dz. U. UE. L.
722021 r. Nr 438, str. 1).
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Dyrektywa o przejeciach — Dyrektywa 2004/25/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie ofert przejecia (Dz. U. UE. L. z 2004 r. Nr
142, str. 12 z pdzn. zm.).

Dyrektywa PAD — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/92/UE z dnia
23 lipca 2014 r. w sprawie poréwnywalnosci optat zwigzanych z rachunkami ptatni-
czymi, przenoszenia rachunku ptatniczego oraz dostepu do podstawowego ra-
chunku ptatniczego (Dz. U. UE. L. 2 2014 r. Nr 257, str. 214).

Dyrektywa PSD1 — Dyrektywa 2007/64/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia
13 listopada 2007 r. w sprawie ustug ptatniczych w ramach rynku wewnetrznego
zmieniajaca dyrektywy 97/7/WE, 2002/65/WE, 2005/60/WE i 2006/48/WE i uchy-
lajgca dyrektywe 97/5/WE (Dz. U. UE. L. 2 2007 r. Nr 319, str. 1 z pdzn. zm.).

Dyrektywa PSD2 — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2366 z
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie ustug pfatniczych w ramach rynku wewnetrz-
nego, zmieniajaca dyrektywy 2002/65/WE, 2009/110/WE, 2013/36/UE i rozporza-
dzenie (UE) nr 1093/2010 oraz uchylajgca dyrektywe 2007/64/WE (Dz. U. UE. L. z
2015 r. Nr 337, str. 35 z pdzn. zm.).

Dyrektywa ZAFI — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8
czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyj-
nymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr
1060/2009 i (UE) nr 1095/2010 (Dz. U. UE. L. 22011 r. Nr 174, str. 1 z pdzn. zm.).

Dyrektywa 2008/48/WE — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2008/48/WE z dnia 23 kwietnia 2008 r. w sprawie umow o kredyt konsumencki oraz
uchylajgca dyrektywe Rady 87/102/EWG (Dz. U. UE. L. z 2008 r. Nr 133, str. 66 z
pdzin.zm.).

Dyrektywa 2009/110/WE — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2009/110/WE z dnia 16 wrzesnia 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia
dziatalnosci przez instytucje pienigdza elektronicznego oraz nadzoru ostroznoscio-
wego nad ich dziatalnos$cig, zmieniajgca dyrektywy 2005/60/WE i 2006/48/WE oraz
uchylajgca dyrektywe 2000/46/WE (Dz. U. UE. L. 22009 r. Nr 267, str. 7 z p&zn. zm.).

Dyrektywa 2009/138 — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE
z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci
ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyptacalnosc Il) (wersja przeksztatcona) (Dz.
U. UE. L. 22009 r. Nr 335, str. 1 z pdzn. zm.).

Dyrektywa 2013/34 — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE z
dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie rocznych sprawozdan finansowych, skonsolido-
wanych sprawozdan finansowych i powigzanych sprawozdan niektdrych rodzajow
jednostek, zmieniajgca dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE
oraz uchylajgca dyrektywy Rady 78/660/EWG i 83/349/EWG (Dz. U. UE. L. z 2013 r.
Nr 182, str. 19 z pdzn. zm.).

Dyrektywa 2013/36/UE — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE
z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkow dopuszczenia instytucji
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kredytowych do dziatalnosci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kre-
dytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajgca dyrektywe 2002/87/WE i uchyla-
jaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz. U. UE. L. z 2013 r. Nr 176, str.
338 z pdin. zm.).

Dyrektywa 2014/17/UE — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/17/UE
z dnia 4 lutego 2014 r. w sprawie konsumenckich uméw o kredyt zwigzanych z nie-
ruchomosciami mieszkalnymi i zmieniajaca dyrektywy 2008/48/WE i 2013/36/UE
oraz rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 (Dz. U. UE. L. 2 2014 r. Nr 60, str. 34 z pdin.
zm.).

Dyrektywa 2021/338 — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/338
z dnia 16 lutego 2021 r. zmieniajgca dyrektywe 2014/65/UE w zakresie wymogow
informacyjnych, zarzadzania produktami i limitdw pozycji oraz dyrektywy
2013/36/UE i (UE) 2019/878 w zakresie ich zastosowania do firm inwestycyjnych w
celu wsparcia odbudowy w nastepstwie kryzysu zwigzanego z COVID-19 (Dz. U. UE.
L.z 2021 r. Nr 68, str. 14).

Dyrektywa 2023/970 — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2023/970
z dnia 10 maja 2023 r. w sprawie wzmocnienia stosowania zasady réwnosci wyna-
grodzen dla mezczyzn i kobiet za takg sama prace lub prace o takiej samej wartosci
za posrednictwem mechanizmow przejrzystosci wynagrodzen oraz mechanizméw
egzekwowania (Dz. U. UE. L. 2 2023 r. Nr 132, str. 21).

Rozporzadzenia

Rozporzadzenie CRR — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla in-
stytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajgce rozporzadzenie (UE) nr
648/2012 (Dz. U. UE. L. 22013 r. Nr 176, str. 1 z pézn. zm.).

Rozporzadzenie CSDR — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
909/2014 z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie usprawnienia rozrachunku papieréow
wartosciowych w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych depozytéw papieréw
wartosciowych, zmieniajgce dyrektywy 98/26/WE i 2014/65/UE oraz rozporzgdze-
nie (UE) nr 236/2012 (Dz. U. UE. L. 22014 r. Nr 257, str. 1 z pdin. zm.).

Rozporzadzenie DORA — Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2022/2554 z dnia 14 grudnia 2022 r. w sprawie operacyjnej odpornosci cyfrowe;j
sektora finansowego i zmieniajgce rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009, (UE) nr
648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr 909/2014 oraz (UE) 2016/1011 (Dz. U. UE. L.z
2022 r. Nr 333, str. 1 z pézn. zm.).

Rozporzadzenie EU Taxonomy Regulation — EU Taxonomy Regulation — Rozporza-
dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w
sprawie ustanowienia ram utatwiajgcych zréwnowazone inwestycje, zmieniajgce
rozporzadzenie (UE) 2019/2088 (Dz. U. UE. L. 2 2020 r. Nr 198, str. 13 z pdzn. zm.).

Rozporzadzenie EMIR — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie instrumentow pochodnych bedgcych
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przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i re-
pozytoriéw transakcji (Dz. U. UE. L. 22012 r. Nr 201, str. 1 z pdzn. zm.).

Rozporzadzenie MAR — Rozporzadzenie 596/2014 — Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢
na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE,
2003/125/WE i 2004/72/WE (Dz. U. UE. L.z 2014 r. Nr 173, str. 1 z pdzn. zm.).

Rozporzadzenie MICA — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2023/1114 z dnia 31 maja 2023 r. w sprawie rynkéw kryptoaktywdw oraz zmiany
rozporzgdzen (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 1095/2010 oraz dyrektyw 2013/36/UE i
(UE) 2019/1937 (Dz. U. UE. L. 2 2023 r. Nr 150, str. 40 z pdzn. zm.).

Rozporzadzenie PRIIP — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r. w sprawie dokumentdw zawierajacych klu-
czowe informacje, dotyczacych detalicznych produktéw zbiorowego inwestowania
i ubezpieczeniowych produktow inwestycyjnych (PRIIP) (Dz. U. UE. L. z 2014 r. Nr
352, str. 1z pdzn. zm.).

Rozporzgdzenie prospektowe — Rozporzadzenie 2021/2167 — Rozporzadzenie Par-
lamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw war-
tosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia
dyrektywy 2003/71/WE (Dz. U. UE. L. 22017 r. Nr 168, str. 12 z pdin. zm.).

Rozporzadzenie SFDR — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwigzanych
ze zrébwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finansowych (Dz. U. UE. L. z 2019 .
Nr 317, str. 1 z pézn. zm.).

Rozporzadzenie SSR — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
236/2012 z dnia 14 marca 2012 r. w sprawie krétkiej sprzedazy i wybranych aspek-
tow dotyczacych swapdw ryzyka kredytowego (Dz. U. UE. L. 22012 r. Nr 86, str. 1z
pozn. zm.).

Rozporzadzenie w sprawie ptatnosci transgranicznych — Rozporzgdzenie Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/1230 z dnia 14 lipca 2021 r. w sprawie ptat-
nosci transgranicznych w Unii (tekst jednolity) (Dz. U. UE. L. z 2021 r. Nr 274, str. 20
z péin. zm.).

RTS do PRIIP — Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/653 z dnia 8 marca
2017 r. uzupetniajgce rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
1286/2014 w sprawie dokumentow zawierajgcych kluczowe informacje, dotycza-
cych detalicznych produktéw zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych pro-
duktéw inwestycyjnych (PRIIP) przez ustanowienie regulacyjnych standardéw tech-
nicznych w zakresie prezentacji, tresci, przeglagdu i zmiany dokumentéw zawieraja-
cych kluczowe informacje oraz warunkéw spetnienia wymogu przekazania takich
dokumentdéw (Dz. U. UE. L.z 2017 r. Nr 100, str. 1 z pdzn. zm.).
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RTS do SFDR — Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2022/1288 z dnia 6 kwiet-
nia 2022 r. uzupetniajgce rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2019/2088 w zakresie regulacyjnych standardéw technicznych okreslajgcych szcze-
goty dotyczace tresci i sposobu prezentacji informacji w odniesieniu do zasady "nie
czyn powaznych szkéd", okreslajacych tres¢, metody i sposéb prezentacji informacji
w odniesieniu do wskaznikow zréwnowazonego rozwoju i niekorzystnych skutkow
dla zréwnowazonego rozwoju, a takze okreslajgcych tres¢ i sposéb prezentacji in-
formacji w odniesieniu do promowania aspektéw srodowiskowych lub spotecznych
i celéw dotyczgcych zrownowazonych inwestycji w dokumentach udostepnianych
przed zawarciem umowy, na stronach internetowych i w sprawozdaniach okreso-
wych (Dz. U. UE. L. 22022 r. Nr 196, str. 1 z pdzn. zm.)

Rozporzadzenie 537/2014 — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegétowych wymogdw doty-
czacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicz-
nego, uchylajgce decyzje Komisji 2005/909/WE (Dz. U. UE. L. z 2014 r. Nr 158, str.
77 z pdin. zm.).

Rozporzadzenie 2015/751 — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/751 z dnia 29 kwietnia 2015 r. w sprawie optat interchange w odniesieniu do
transakcji ptatniczych realizowanych w oparciu o karte (Dz. U. UE. L. z 2015 r. Nr
123, str. 1).

Rozporzadzenie 2017/2402 — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2017/2402 z dnia 12 grudnia 2017 r. w sprawie ustanowienia ogélnych ram dla
sekurytyzacji oraz utworzenia szczegélnych ram dla prostych, przejrzystych i stan-
dardowych sekurytyzacji, a takze zmieniajgce dyrektywy 2009/65/WE,
2009/138/WE i 2011/61/UE oraz rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr
648/2012 (Dz. U. UE. L. 22017 r. Nr 347, str. 35 z pdin. zm.).

Rozporzadzenie delegowane 2017/589 — Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE)
2017/589 z dnia 19 lipca 2016 r. uzupetniajgce dyrektywe Parlamentu Europej-
skiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych
okreslajacych wymogi organizacyjne dla firm inwestycyjnych prowadzacych handel
algorytmiczny (Dz. U. UE. L.z 2017 r. Nr 87, str. 417).

Rozporzadzenie 2017/2404 — Rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) 2017/2404
z dnia 20 grudnia 2017 r. obejmujgce nazwe "Maasvallei Limburg" (ChNP) ochrong
na podstawie art. 99 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
1308/2013 (Dz. U. UE. L. z 2017 r. Nr 342, str. 1).Rozporzadzenie 2020/852 — Roz-
porzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca
2020 r. w sprawie ustanowienia ram utatwiajgcych zréwnowazone inwestycje,
zmieniajgce rozporzadzenie (UE) 2019/2088 (Dz. U. UE. L. 22020 r. Nr 198, str. 13 z
pdin. zm.).

Rozporzadzenie 2020/1503 — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2020/1503 z dnia 7 pazdziernika 2020 r. w sprawie europejskich dostawcow
ustug finansowania spotecznosciowego dla przedsiewzie¢ gospodarczych oraz
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zmieniajgce rozporzadzenie (UE) 2017/1129 i dyrektywe (UE) 2019/1937 (Dz. U. UE.
L.z 2020 r. Nr 347, str. 1 z pdzn. zm.).

Rozporzadzenie 2023/2631 — Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2023/2631 z dnia 22 listopada 2023 r. w sprawie europejskich zielonych obli-
gacji oraz opcjonalnego ujawniania informacji na temat obligacji wprowadzanych
do obrotu jako zréwnowazone Srodowiskowo i obligacji powigzanych ze zréwno-
wazonym rozwojem (Dz. U. UE. L. z 2023 r. poz. 2631 z p6zn. zm.).

Rozporzadzenie delegowane 2017/565 — Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE)
2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgce dyrektywe Parlamentu Europej-
skiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy (Dz. U. UE. L. z 2017 r. Nr 87, str. 1 z pdzn. zm.).

Rozporzadzenie delegowanego 2017/575 — Rozporzadzenie delegowane Komisji
(UE) 2017/575 z dnia 8 czerwca 2016 r. uzupetniajgce dyrektywe Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady 2014/65/UE w sprawie rynkow instrumentéw finansowych w od-
niesieniu do regulacyjnych standarddéw technicznych dotyczgcych danych publiko-
wanych przez systemy wykonywania zlecen na temat jakosci wykonywania trans-
akcji (Dz. U. UE. L. 22017 r. Nr 87, str. 152).

Rozporzadzenie delegowane 2017/576 — Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE)
2017/576 z dnia 8 czerwca 2016 r. uzupetniajgce dyrektywe Parlamentu Europej-
skiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych
dotyczacych podawania co roku do wiadomosci publicznej przez firmy inwestycyjne
informacji o tozsamosci systemdéw wykonywania zlecen i jakosci wykonywania zle-
cen (Dz. U. UE. L. 22017 r. Nr 87, str. 166).

Rozporzadzenie delegowane 2017/1943 — Rozporzadzenie delegowane Komisji
(UE) 2017/1943 z dnia 14 lipca 2016 r. uzupetniajgce dyrektywe Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicz-
nych dotyczacych informacji i wymogdw w zakresie udzielania zezwolen firmom in-
westycyjnym (Dz. U. UE. L. z 2017 r. Nr 276, str. 4).

Rozporzadzenie delegowane 2019/348 — Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE)
2019/348 z dnia 25 pazdziernika 2018 r. uzupetniajgce dyrektywe Parlamentu Eu-
ropejskiego i Rady 2014/59/UE w odniesieniu do regulacyjnych standardéw tech-
nicznych okreslajacych kryteria oceny wptywu upadtosci danej instytucji na rynki
finansowe, inne instytucje i warunki finansowania (Dz. U. UE. L. z 2019 r. Nr 63, str.
1).

Rozporzadzenie delegowane 2020/1224 — Rozporzgdzenie Komisji (UE) 2020/1224
z dnia 16 pazdziernika 2019 r. uzupetniajgce rozporzadzenie Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) 2017/2402 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicz-
nych okreslajacych informacje oraz szczegdétowe informacje na temat sekurytyzacji,
ktére majg by¢ udostepniane przez jednostke inicjujgca, jednostke sponsorujgca
oraz SSPE (Dz. U. UE. L. 22020 r. Nr 289, str. 1 z pdzn. zm.).
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Rozporzadzenie wykonawcze 2021/637 — Rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE)
2021/637 z dnia 15 marca 2021 r. ustanawiajgce wykonawcze standardy techniczne
w odniesieniu do publicznego ujawniania przez instytucje informacji, o ktdrych
mowa w czesci dsmej tytuty Ili Il rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 575/2013, oraz uchylajgce rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) nr
1423/2013, rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/1555, rozporzadzenie
wykonawcze Komisji (UE) 2016/200 i rozporzadzenie delegowane Komisji (UE)
2017/2295 (Dz. U. UE. L.z 2021 r. Nr 136, str. 1 z pézn. zm.).

Rozporzadzenie delegowane 2022/1288 — Rozporzadzenie delegowane Komisji
(UE) 2022/1288 z dnia 6 kwietnia 2022 r. uzupetniajgce rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 w zakresie regulacyjnych standardéw tech-
nicznych okreslajacych szczegdty dotyczace tresci i sposobu prezentacji informacji
w odniesieniu do zasady "nie czyn powaznych szkdd", okreslajacych tresé¢, metody
i sposdb prezentacji informacji w odniesieniu do wskaznikéw zréwnowazonego roz-
woju i niekorzystnych skutkdw dla zréwnowazonego rozwoiju, a takze okreslajgcych
tresc i sposdb prezentacji informacji w odniesieniu do promowania aspektéw sro-
dowiskowych lub spotecznych i celéw dotyczgcych zrdwnowazonych inwestycji w
dokumentach udostepnianych przed zawarciem umowy, na stronach interneto-
wych i w sprawozdaniach okresowych (Dz. U. UE. L. z 2022 r. Nr 196, str. 1 z pdzn.
zm.).

Rozporzadzenie delegowane 2024/1773 — Rozporzadzenie delegowane Komisji
(UE) 2024/1773 z dnia 13 marca 2024 r. uzupetniajgce rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2022/2554 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw
technicznych doprecyzowujacych szczegdtowa tres¢ polityki w zakresie ustalen
umownych dotyczacych korzystania z ustug ICT wspierajacych krytyczne lub istotne
funkcje swiadczonych przez zewnetrznych dostawcow ustug ICT (Dz. U. UE. L. z 2024
r. poz. 1773).

Rozporzadzenie delegowane 2024/1774 — Rozporzadzenie delegowane Komisji
(UE) 2024/1774 z dnia 13 marca 2024 r. uzupetniajgce rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2022/2554 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw
technicznych okreslajacych narzedzia, metody, procesy i polityki zarzgdzania ryzy-
kiem zwigzanym z ICT oraz uproszczone ramy zarzgdzania ryzykiem zwigzanym z ICT
(Dz. U. UE. L. 22024 r. poz. 1774).

Rozporzadzenie wykonawcze 2024/2965 — Rozporzgdzenie wykonawcze Komisji
(UE) 2024/2956 z dnia 29 listopada 2024 r. ustanawiajgce wykonawcze standardy
techniczne do celdw stosowania rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2022/2554 w odniesieniu do standardowych wzoréw na potrzeby rejestru in-
formacji (Dz. U. UE. L. 2 2024 r. poz. 2956).
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