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Objasnienie uiywanych znakow

*  Procedura konsultacji
**%  Procedura zgody
***]  Zwykla procedura ustawodawcza (pierwsze czytanie)
***[[  Zwykla procedura ustawodawcza (drugie czytanie)
***[II  Zwyklta procedura ustawodawcza (trzecie czytanie)

(Wskazana procedura opiera si¢ na podstawie prawnej zaproponowanej w
projekcie aktu.)

Poprawki do projektu aktu

Poprawki Parlamentu w postaci dwoch kolumn

Skreslenia zaznacza si¢ wyttuszczonym drukiem i kursywg w lewej
kolumnie. Zmiang¢ brzmienia zaznacza si¢ wyttuszczonym drukiem i kursywq
w obu kolumnach. Nowy tekst zaznacza si¢ wyttuszczonym drukiem i
kursywq w prawej kolumnie.

Pierwszy i drugi wiersz nagtowka kazdej poprawki wskazuje element
rozpatrywanego projektu aktu, ktorego dotyczy poprawka. Jezeli poprawka
odnosi si¢ do obowigzujacego aktu, do ktorego zmiany zmierza projekt aktu,
nagtowek zawiera dodatkowo trzeci wiersz, w ktérym wskazuje si¢
odpowiednio obowiazujacy akt i przepis, ktorego dotyczy poprawka.

Poprawki Parlamentu w postaci tekstu skonsolidowanego

Nowe fragmenty tekstu zaznacza si¢ wyttuszczonym drukiem i kursywq.
Fragmenty tekstu, ktore zostaty skreslone, zaznacza si¢ za pomocg symbolu
I lub przekresla. Zmiang brzmienia zaznacza si¢ przez wyrdznienie nowego
tekstu wyttuszczonym drukiem i kursywq 1 usunigcie lub przekreslenie
zastapionego tekstu.

Tytulem wyjatku nie zaznacza si¢ zmian o charakterze $cisle technicznym
wprowadzonych przez stuzby w celu opracowania koncowej wersji tekstu.
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PROJEKT REZOLUCJI USTAWODAWCZEJ PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO

w sprawie wniosku dotyczacego rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w
sprawie papierow wartosciowych zabezpieczonych obligacjami skarbowymi
(COM(2018)0339 — C8-0206/2018 — 2018/0171(COD))

(Zwykla procedura ustawodawcza: pierwsze czytanie)
Parlament Europejski,

— uwzgledniajac wniosek Komisji przedstawiony Parlamentowi Europejskiemu i Radzie
(COM(2018)0339),

— uwzgledniajac art. 294 ust. 2 i art. 114 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
zgodnie z ktorymi wniosek zostat przedstawiony Parlamentowi przez Komisje (C8-
0206/2018),

— uwzgledniajac art. 294 ust. 3 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
— uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego z dnia ...!,

— uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego z dnia 17
pazdziernika 2018 r.2,

— uwzgledniajac art. 59 Regulaminu,
— uwzgledniajac sprawozdanie Komisji Gospodarczej i Monetarnej (A8-0180/2019),
1.  przyjmuje ponizsze stanowisko w pierwszym czytaniu;

2. zwraca si¢ do Komisji o ponowne przekazanie mu sprawy, jesli zastapi ona pierwotny
wniosek, wprowadzi w nim istotne zmiany lub planuje ich wprowadzenie;

3.  zobowigzuje swojego przewodniczacego do przekazania stanowiska Parlamentu Radzie
1 Komisji, a takze parlamentom narodowym.

1 [Dz.U. C 0z 0.0.0000, s. 0./ Dotychczas nieopublikowana w Dzienniku Urzedowym)].
2 [Dz.U. C 0z 0.0.0000, s. 0./ Dotychczas nieopublikowana w Dzienniku Urzgdowym)].
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Poprawka 1

POPRAWKI PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO*

do wniosku Komisji

Whniosek
ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

w sprawie papieréw wartosciowych zabezpieczonych obligacjami skarbowymi

(Tekst majacy znaczenie dla EOQG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegolnosci jego art. 114,

uwzgledniajgc wniosek Komisji Europejskie;,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajgc opini¢ Europejskiego Banku Centralnego?,

uwzgledniajgc opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego?,

stanowigc zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawcza,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(D) Papiery wartosciowe zabezpieczone obligacjami skarbowymi (,,papiery typu SBBS™)
moglyby stanowi¢ odpowiedz na niektére problemy, ktére zostaly ujawnione w

wyniku kryzysu finansowego z lat 2007-2008 lub ktore sg jego skutkiem. Konkretnie
rzecz ujmujac, papiery typu SBBS moglyby pomo6c bankom i innym instytucjom

* Poprawki: tekst nowy lub zmieniony zostat zaznaczony kursywag i wytluszczonym drukiem; symbol
I sygnalizuje skreslenia.

3 DzU.Cz,s..
4 DzU.Cz,s..
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finansowym w lepszej dywersyfikacji ich ekspozycji z tytutu dlugu panstwowego,
doprowadzi¢ do dalszego rozluznienia wi¢zi bank-skarb panstwa oraz do zwigkszenia
podazy aktywow o niskim ryzyku denominowanych w euro, sprzyjajqc realizacji
polityki monetarnej. Papiery typu SBBS moglyby dodatkowo zwigkszy¢ atrakcyjnosé
obligacji emitowanych na malych imniej ptynnych rynkach krajowych dla
inwestoroOw miedzynarodowych, co moze sprzyja¢ podziatlowi ryzyka i ograniczeniu
ryzyka w sektorze prywatnym oraz wspiera¢ bardziej efektywng alokacje ryzyka
wsérod podmiotow finansowych.

Zgodnie z obowigzujacymi ramami prawnymi papiery typu SBBS bylyby traktowane
jako sekurytyzacja, a tym samym podlegatyby dodatkowym obcigzeniom i dyskontom
w stosunku do obcigzen i dyskont majacych zastosowanie do obligacji skarbowych
panstw strefy euro w portfelu bazowym. Te dodatkowe obcigzenia i1 dyskonta
hamowatyby tworzenie i1 wykorzystywanie papierow typu SBBS przez sektor
prywatny, mimo ze papiery typu SBBS Isq obcigzone mniejszym ryzykiem niZ
papiery zwiqzane 7 innymi rodzajami sekurytyzacji.l Niemniej istniejg pewne
czynniki ryzyka, takie jak ryzyko przetrzymywania papierow wartosciowych czy
nieuczciwe zachowanie pracownikow spotki celowej. Papiery typu SBBS powinny
zatem podlega¢ ramom regulacyjnym w wiekszym stopniu uwzgledniajagcym cechy 1i
wlasciwos$ci papierow typu SBBS, aby umozliwi¢ zaistnienie tego produktu na rynku.

Papiery typu SBBS, jako sekurytyzacje, sq naraione na szczegolne ryzyko produktu
zwigzane ze spotkq celowg, tj. odrebnym prawnie podmiotem utworzonym do celow
emisji papierow typu SBBS. Transza pierwszej straty poza systemem bankowym
bedzie kluczowa dla ograniczenia wigzi bank-panstwo. Dlatego preferencyjne
traktowanie regulacyjne w odniesieniu do aktywow bazowych papierow typu SBBS
powinno zostac¢ rozszerzone na posiadane przez banki transze uprzywilejowane
papierow typu SBBS.

Umozliwienie podyktowanego zasadami rynkowymi rozwoju papieréw typu SBBS
jest czescig wysitkow Komisji zmierzajacych do zmniejszenia zagrozen dla stabilno$ci
finansowej 1 osiggnigcia postepow na drodze do ukonczenia budowy unii bankowe;.
Papiery typu SBBS moglyby wspiera¢ dalszg dywersyfikacje portfeli w sektorze
bankowym, tworzac jednoczesnie nowe zrodto wysokiej jakosci zabezpieczen,
nadajace si¢ szczegdlnie do stosowania w transgranicznych transakcjach finansowych,
a takie w dzialalnosci bankow centralnych Eurosystemu i kontrahentow
centralnych. Ponadto umozliwienie pojawienia si¢ papieréw typu SBBS mogloby
réwniez zwigkszy¢ liczbg instrumentdw dostgpnych na potrzeby inwestycji
transgranicznych 1 podzialu ryzyka prywatnego, co stanowitoby wklad w wysitki
Komisji na rzecz dokornczenia budowy unii bankowej i dalszego poglebiania i
integracji europejskich rynkow kapitatowych w kontekscie unii rynkow kapitatowych.

Papiery typu SBBS nie wigza si¢ zzadnym uwspdlnieniem ryzyka istrat przez
panstwa cztonkowskie, poniewaz panstwa te nie beda udzielaé sobie wzajemnie
gwarancji na swoje zobowigzania wramach portfela obligacji skarbowych
stanowigcego podstawe papierow typu SBBS. Umozliwienie pojawienia si¢ papierow
typu SBBS na rynku nie wigze si¢ réwniez z zadnymi zmianami w obecnym
traktowaniu regulacyjnym ekspozycji z tytutu dlugu panstwowego.
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Aby osiggna¢ cele geograficznej dywersyfikacji ryzyka w ramach unii bankowej
1 rynku wewngtrznego, portfel bazowy papieréw typu SBBS powinien sklada¢ sie¢
z obligacji skarbowych panstw cztonkowskich, ktorych walutg jest euro. Aby uniknaé
ryzyka walutowego, nalezy zezwoli¢ na wiaczenie do portfela bazowego papieréw
typu SBBS jedynie obligacji skarbowych denominowanych w euro wyemitowanych
przez panstwa czlonkowskie, ktérych walutg jest euro. Aby zapewni¢, by obligacje
skarbowe kazdego panstwa cztonkowskiego nalezacego do strefy euro byty
uwzgledniane w tworzeniu papierow typu SBBS zgodnie z udziatem kazdego panstwa
cztonkowskiego w ogélnej stabilnosci strefy euro, wzgledna waga udzialu
poszczegbdlnych krajowych obligacji skarbowych w portfelu bazowym papierow typu
SBBS powinna by¢ bardzo zblizona do wzglednej wagi udziatu krajowych bankow
centralnych poszczegdlnych panstw cztonkowskich w kluczu subskrypcji kapitatu
Europejskiego Banku Centralnego.

Aby zapewni¢ wysokiej jakosci aktywa o niskim ryzyku ijednocze$nie zaspokoi¢
rézne poziomy apetytu inwestoréw na ryzyko, emisja papieréw typu SBBS powinna
sktada¢ si¢ zaro6wno ztranszy uprzywilejowanej, jak 1zjednej lub kilku transz
podporzadkowanych. Transza uprzywilejowana, odpowiadajaca 70 % warto$ci
nominalnej emisji papierow typu SBBS, powinna utrzymywac¢ wskaznik oczekiwanej
straty emisji SBBS na poziomie odpowiadajacym najbezpieczniejszym obligacjom
skarbowym w strefie euro, z uwzglednieniem ryzyka 1 korelacji obligacji skarbowych
w portfelu bazowym stanowigcym podstawe papierow typu SBBS. Transze
podporzadkowane powinny zapewnia¢ ochron¢ transzy uprzywilejowane;j. IAby
ograniczy¢ ryzyko zwigzane z transzg najbardziej podporzadkowang (transza
ponoszaca straty przed jakakolwiek inng transzg), warto$¢ nominalna transzy
najbardziej podporzadkowanej powinna jednak wynosi¢ co najmniej 5 % pozostajacej
do splaty warto$ci nominalnej calej emisji papierow typu SBBS. Biorgc pod uwage
szezegolng zlozonosé produktu, nabycie przez konsumentow detalicznych powinno
byé przewidziane tylko dla transz uprzywilejowanych, a nie dla transz najbardziej
podporzgdkowanych.

Aby zapewni¢ integralno$¢ emisji papierow typu SBBS 1w jak najwiekszym stopniu
ograniczy¢ ryzyko zwigzane zutrzymywaniem portfela bazowego obligacji
skarbowych 1 zarzadzaniem nim, terminy zapadalnosci bazowych obligacji
skarbowych nalezy $cisle dostosowaé do terminu zapadalno$ci papierow typu SBBS,
a sktad portfela bazowego obligacji skarbowych powinien by¢ stalty w ciggu catego
cyklu zycia SBBS.

Standardowy sktad portfela bazowego stanowigcego podstawe papieréw typu SBBS
moze utrudni¢ lub zahamowaé emisj¢ papierow typu SBBS, gdy obligacje skarbowe
jednego lub wigkszej liczby panstw cztonkowskich nie beda dostgpne na rynku. Z tego
powodu powinno by¢ mozliwe wylaczenie obligacji skarbowych danego panstwa
cztonkowskiego z przyszlych emisji papierow typu SBBS w okresie znacznego
ograniczenia emisji obligacji skarbowych przez to panstwo cztonkowskie w zwiazku
ze zmniejszong potrzeba emisji dlugu publicznego lub utrudnionym dostepem do
rynku.

Aby zapewni¢ wystarczajaca jednolitos¢ papierow typu SBBS, wylaczenie obligacji
skarbowych danego panstwa czlonkowskiego zportfela bazowego obligacji
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skarbowych oraz ponowne ich wiaczenie do tego portfela powinny by¢ dopuszczalne
wylacznie na podstawie decyzji Komisji — w celu zapewnienia, by wszystkie papiery
typu SBBS wyemitowane w tym samym czasie posiadaly ten sam portfel bazowy
obligacji skarbowych. Papiery typu SBBS to nowe produkty, dlatego — w celu
zapewnienia cigglosci emisji papierow typu SBBS na rynku — uzasadnione jest
ustanowienie mechanizmu podejmowania decyzji w odpowiednim czasie, majqgcego
na celu dostosowanie bazowego portfela papierow typu SBBS w sytuacjach, w
ktorych panstwo czlonkowskie nie posiada jui dostepu do rynku. Dodatkowo
komentatorzy i zainteresowane strony wyraiajg obawy dotyczgce potencjalnie
negatywnego wplywu na plynnosé rynkow bazowych obligacji skarbowych, ktore
nalezy naleiycie wzigé pod uwage. W tym celu niniejsze rozporzqdzenie naklada na
Europejski Urzqd Nadzoru (Europejski Urzqd Nadzoru Gield i Papierow
Wartosciowych — ESMA) ustanowiony rozporzqdzeniem Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1095/2010° obowigzek monitorowania rynkéw papieréw typu SBBS i
bazowych obligacji skarbowych pod kgtem oznak zaktécen.

Na podstawie uwag ESMA i w oparciu o jego sprawozdania Komisja powinna byé
uprawniona do przedstawienia jasnej definicji ,,plynnosci rynku” i metody jej
obliczania, a takze do ustalenia kryteriow, wedtug ktorych ESMA mialby ocenié, czy
panstwo czlonkowskie nie posiada jui dostgpu do rynku do celow niniejszego
rozporzgdzenia. Komisja powinna posiadaé¢ uprawnienia do przyjecia aktu
delegowanego zgodnie 7 art. 290 TFUE. Przygotowujqgc i opracowujgc taki akt
delegowany, Komisja powinna zapewnié jednoczesne, terminowe i odpowiednie
przekazywanie stosownych dokumentow Parlamentowi Europejskiemu i Radzie.

Stata wielko$¢ transzy uprzywilejowanej w kazdej emisji papierow typu SBBS moze
zosta¢ zmniejszona w przypadku przyszlych emisji papieréw typu SBBS, jezeli
z uwagi na niekorzystne zmiany na rynku, ktore powaznie zaklocajg funkcjonowanie
rynkow panstwowych instrumentéw dluznych w panstwie cztonkowskim lub w Unii,
wymagane jest zmniejszenie wielkosci transzy w celu zapewnienia statej wysokiej
jakosci kredytowej i1 niskiego ryzyka transzy uprzywilejowanej. Po ustgpieniu takich
niekorzystnych zmian na rynku wielko$¢ transzy uprzywilejowanej w przypadku
przysztych emisji papierow typu SBBS powinna zosta¢ przywrdcona do warto$ci
poczatkowej wynoszacej 70 %. I

Inwestorzy powinni by¢ chronieni w jak najwigkszym stopniu przed ryzykiem
niewyplacalnos$ci instytucji, ktora nabywa obligacje skarbowe (,,pierwotny nabywca”)
w celu zgromadzenia portfela bazowego stanowigcego podstawe papierow typu SBBS.
Z tego powodu mozliwos¢ emitowania papieréw typu SBBS powinny mie¢ jedynie
spotki celowe zajmujace si¢ wylacznie emisja papieréw typu SBBS i zarzadzaniem
nimi oraz nieprowadzace zadnej innej dziatalnosci, np. w zakresie udzielania
kredytow. Z tego samego powodu spotki celowe powinny podlegaé rygorystycznym
wymogom dotyczacym segregacji aktywow.

5

Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 7 dnia 24 listopada

2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru
Gield i Papierow Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji
2009/77/WE (Dz.U. L 331 7 15.12.2010, s. 84).
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(12) W celu zarzadzania ograniczonymi niedopasowaniami termindéw zapadalno$ci
w okresie pomigdzy otrzymaniem wplywow ztytulu obslugi dlugu wchodzacego
w sklad portfela bazowego a terminami wyptaty na rzecz inwestorow inwestujacych
w papiery typu SBBS, spotki celowe powinny mie¢ mozliwo$¢ inwestowania
wpltywow z tytutu obstugi dlugu wchodzacego w sktad portfela bazowego obligacji
skarbowych stanowigcego podstawe papierow typu SBBS wytacznie w instrumenty
pieni¢zne 1iwysoce plynne instrumenty finansowe o niskim ryzyku rynkowym
1 kredytowym.

(12a) Panstwa czlonkowskie powinny zapewnié, by w przypadku gdy spotki celowe
posiadajg obligacje skarbowe, pakiety te byly traktowane w ten sam sposob jak
wszystkie inne pakiety tych samych obligacji skarbowych lub innych obligacji
skarbowych wyemitowanych na tych samych warunkach.

(13) Jedynie produkty spelniajace przewidziane w niniejszym rozporzadzeniu wymogi
dotyczace sktadu iterminu zapadalno$ci portfela bazowego, wielkosci transzy
uprzywilejowanej itranszy podporzadkowanej, ktérych emisja jest zgodna z
systemem nadzoru, powinny by¢ objete przewidzianym w niniejszym rozporzqdzeniu
traktowaniem regulacyjnyml .

(14)  System certyfikacji przez ESMA powinien zapewnia¢ zgodno$¢ emisji papierow typu
SBBS z wymogami niniejszego rozporzadzenia. ESMA powinien zatem prowadzi¢
wykaz certyfikowanych papierow typu SBBS, umozliwiajac inwestorom sprawdzenie,
czy produkt oferowany na sprzedaz jako papier typu SBBS to rzeczywiscie produkt
typu SBBS. Ztego samego powodu ESMA powinien umiesci¢ wtym wykazie
informacje, czy natozono jakiekolwiek sankcje dotyczace papierow typu SBBS, oraz
usuwac z tego wykazu produkty, ktdre uznano za naruszajace przepisy niniejszego
rozporzadzenia.

(15) Inwestorzy powinni moc polegaé na certyfikacji papierow typu SBBS przez ESMA
oraz na informacjach dostarczanych przez spotki celowe. Informacje na temat
papieréw typu SBBS 1iobligacji skarbowych w portfelu bazowym stanowigcym
podstawe papierow typu SBBS powinny pozwala¢ inwestorom na zrozumienie, ocene
1 pordwnanie transakcji na papierach typu SBBS bez polegania wylacznie na stronach
trzecich, w tym agencjach ratingowych. Mozliwos$¢ ta powinna pozwoli¢ inwestorom
na ostrozne dziatanie i1 efektywne prowadzenie badan due diligence. Informacje na
temat papieréw typu SBBS powinny by¢ zatem nieodptatnie dostgpne dla inwestorow,
w formie dokumentéw opracowanych w oparciu o jednolity wzoér, na stronie
internetowej zapewniajacej ciagla dostepnosc.

(16) Aby zapobiec naduzyciom 1 zapewni¢ utrzymanie zaufania do papierow typu SBBS,
ESMA powinien okresli¢ odpowiednie sankcje administracyjne iS$rodki zaradcze
w przypadku umyslnych lub wynikajacych zzaniedbania naruszen wymogow
dotyczacych powiadamiania o papierach typu SBBS lub wymogoéw dotyczacych
produktu, ktérymi sg objete papiery typu SBBS.

(17)  Inwestorzy z réznych sektorow finansowych powinni mie¢ mozliwo$¢ inwestowania
w papiery typu SBBS na tych samych warunkach, na jakich inwestuja w bazowe
obligacje skarbowe panstw strefy euro, z wyjgtkiem inwestycji bankow w transze
podporzgdkowane papierow typu SBBS. Nalezy zatem zmieni¢ dyrektywe
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Parlamentu  Europejskiego iRady 2009/65/WES, rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 575/20137, dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2009/138/WE?® oraz dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/2341°
w celu zapewnienia papierom typu SBBS takiego samego traktowania regulacyjnego,
jakie stosuje si¢ do ich aktywow bazowych w poszczegédlnych sektorach finansowych
objetych regulacjami.

(18) W celu zapewnienia stabilno$ci finansowej i zaufania inwestorOw oraz wspierania
ptynnosci istotne znaczenie ma odpowiedni i skuteczny nadzor nad rynkami papierow
typu SBBS. W tym celu ESMA powinien by¢ informowany o emisji papieréw typu
SBBS ipowinien otrzymywac¢ od spotek celowych wszelkie istotne informacje
niezbedne do wykonywania powierzonych mu zadah nadzorczych. Nadzor nad
przestrzeganiem niniejszego rozporzadzenia powinien by¢ sprawowany przede
wszystkim w celu zapewnienia ochrony inwestoréw oraz, w stosownych przypadkach,
w odniesieniu do aspektow, ktore moga by¢ zwigzane zemisjg 1utrzymywaniem
papierow typu SBBS przez podmioty finansowe objete regulacjami.

19) Krajowe wlasciwe organy podmiotow zaangaZowanych w gromadzenie papierow
( lj gany p g y 8 pap
typu SBBS Ilub w rynek papierow typu SBBS oraz ESMA powinny $cisle
koordynowac¢ prowadzony przez siebie nadzor 1 zapewnia¢ spojnos¢ swoich decyzji. I

(20) Biorac pod uwage fakt, ze papiery typu SBBS sa nowymi produktami, ktérych wplyw
na rynki bazowych skarbowych papierow dtuznych nie jest znany, wskazane jest, aby
Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS) oraz wiasciwe organy krajowe i
wyznaczone organy ds. instrumentdw makroostroznosciowych nadzorowaly rynek
papierow typu SBBS. W tym celu ERRS powinna korzysta¢ z uprawnien
przyznanych jej na mocy rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
1092/2010'° oraz, w stosownych przypadkach, powinna — na potrzeby wlasciwych
organow — wydawaé ostrzeienia i przedstawiaé¢ sugestie dotyczgce dzialan
naprawczgych.

(21) Jako ze ESMA jest organem dysponujagcym wysoce specjalistyczng wiedzg na temat
rynkow papierow wartosciowych, stosowne jest powierzenie temu organowi
opracowania projektow regulacyjnych standardow technicznych dotyczacych:

6 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie
koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do
przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) (Dz.U. L 302
7 17.11.2009, s. 32).

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

8 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r.

w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjne;j
(Wyptacalnos¢ 1) (Dz.U. L 335z 17.12.2009, s. 1).

? Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/2341 z dnia 14 grudnia 2016 r.

w sprawie dzialalno$ci instytucji pracowniczych programéw emerytalnych oraz nadzoru nad takimi
instytucjami (IORP) (Dz.U. L 354 z 23.12.2016, s. 37).

" Rozporzqdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1092/2010 7 dnia 24 listopada
2010 r. w sprawie unijnego nadzoru makroostroznosciowego nad systemem finansowym

i ustanowienia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (Dz.U. L 331 7 15.12.2010, s. 1)
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(22)

(23)

24)

rodzajow inwestycji, ktore spotka celowa moze dokonywaé z wykorzystaniem
wplywow ze sptaty kwoty gtownej lub ptatnosci odsetek z tytutu obligacji skarbowych
wchodzacych w sktad portfela bazowego stanowigcego podstawe papierdw typu
SBBS; informacji, ktore spotka celowa ma dostarcza¢ ESMA w celu zgtoszenia emisji
papierdw typu SBBS i ich certyfikacji; informacji dostarczanych przed przeniesieniem
papierow typu SBBS; oraz obowigzkow w zakresie wspotpracy 1 wymiany informacji
miedzy wlasciwymi organami. Komisja powinna by¢ uprawniona do przyjecia tych
standardow zgodnie z art. 290 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE)
oraz zgodnie z art. 10—-14 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Komisja powinna rowniez by¢ uprawniona do przyjecia wykonawczych standardéw
technicznych, w drodze aktow wykonawczych zgodnie z art. 291 TFUE oraz zgodnie
z art. 15 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, w odniesieniu do wymogéw w zakresie
powiadamiania dotyczacych spotek celowych przed emisja papieréw typu SBBS.

W celu zapewnienia jednolitych warunkéw wykonywania niniejszego rozporzadzenia
nalezy powierzy¢ Komisji uprawnienia wykonawcze do podejmowania decyzji
dotyczacych tego, czy obligacje skarbowe danego panstwa cztonkowskiego powinny
zosta¢ wycofane z portfela bazowego stanowiacego podstawe papierow typu SBBS
lub do niego wlaczone, oraz decyzji dotyczacych tego, czy nalezy zmieni¢ wielkos¢
transzy uprzywilejowanej przysztych emisji papierow typu SBBS. Uprawnienia te
powinny by¢ wykonywane zgodnie zrozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 182/2011'1.

Jako zZe cel niniejszego rozporzadzenia nie moze zosta¢ osiggnigty przez panstwa
cztonkowskie w wystarczajacym stopniu, poniewaz powstanie rynku papieréw typu
SBBS zalezy od usuni¢cia przeszkod wynikajacych ze stosowania prawodawstwa
unijnego, ardéwne szanse na rynku wewngtrznym dla wszystkich inwestoréw
instytucjonalnych 1podmiotow zaangazowanych w dziatalnos¢ zwigzang zemisja
papierdw typu SBBS mogg zosta¢ osiagni¢te wylacznie na szczeblu unijnym, Unia
moze przyja¢ Srodki zgodnie zzasada pomocniczosci okreSlong wart. 5 Traktatu
o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasada proporcjonalnosci okreslong w tym artykule
niniejsze rozporzadzenie nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiggniecia tego
celu,

PRZYJMUIJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Rozdziat 1
Przedmiot, zakres stosowania i1 definicje

Artykut 1
Przedmiot

W niniejszym rozporzadzeniu ustanawia si¢ ogolne ramy dla papieréw wartosciowych

11

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 182/2011 z dnia 16 lutego 2011 r.

ustanawiajace przepisy i zasady ogodlne dotyczace trybu kontroli przez panstwa cztonkowskie
wykonywania uprawnien wykonawczych przez Komisje (Dz.U. L 55 z 28.2.2011, s. 13).
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zabezpieczonych obligacjami skarbowymi (,,papierow typu SBBS”).

Artykut 2
Zakres stosowania

Niniejsze rozporzadzenie ma zastosowanie do pierwotnych nabywcow, spotek celowych,
inwestorow 1 wszelkich innych podmiotéw zaangazowanych w emisj¢ lub utrzymywanie
papieréw typu SBBS.

Artykut 3
Definicje

Do celow niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastepujace definicje:

(1

2

3)

“4)

)

(6)

(7

®)

©)

,wlasciwy organ” oznacza organ publiczny lub podmiot oficjalnie uznany na mocy
prawa krajowego, uprawniony na mocy prawa krajowego lub unijnego do wykonywania
zadan okre$lonych w niniejszym rozporzadzeniu;

»obligacja skarbowa” oznacza dowolny instrument dluzny emitowany przez rzad
centralny panstwa cztonkowskiego, denominowany i finansowany w walucie krajowe;j
tego panstwa cztonkowskiego, o pierwotnym terminie zapadalno$ci wynoszacym co
najmniej jeden rok;

»papiery warto§ciowe zabezpieczone obligacjami skarbowymi” lub ,papiery typu
SBBS” oznaczaja instrumenty finansowe denominowane w euro, ktérych ryzyko
kredytowe zwigzane jest z ekspozycja na portfel obligacji skarbowych 1 ktore spetniaja
wymogi niniejszego rozporzadzenia;

»spotka celowa” oznacza osob¢ prawng inng niz pierwotny nabywca, ktdra emituje
papiery typu SBBS 1prowadzi dziatania zwigzane zbazowym portfelem obligac;ji
skarbowych zgodnie z art. 7 1 8 niniejszego rozporzadzenia;

,plerwotny nabywca” oznacza osob¢ prawng, ktora nabywa obligacje skarbowe na
wlasny rachunek, a nastepnie przenosi te obligacje skarbowe do spotki celowej w celu
emisji papieréw typu SBBS;

»~inwestor” oznacza osobe¢ fizyczng lub prawng utrzymujaca papiery typu SBBS;

»transza” oznacza ustalony umownie segment ryzyka kredytowego zwigzanego
z portfelem bazowym obligacji skarbowych stanowiagcym podstawe papieréw typu
SBBS, ktory to segment obarczony jest ryzykiem wigkszej lub mniejszej straty
kredytowe] niz pozycja otej samej wartosci winnym segmencie tego ryzyka
kredytowego;

»transza uprzywilejowana” oznacza transz¢ w ramach danej emisji papieréw typu
SBBS, ktora obarczana jest stratami dopiero po obarczeniu stratami wszystkich transz
podporzadkowanych tej emisji papierow typu SBBS;

»transza podporzadkowana” oznacza kazda transz¢ w ramach emisji papierdw typu
SBBS, ktora obarczana jest stratami przed transzg uprzywilejowang;
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(10) ,.transza najbardziej podporzadkowana” oznacza transz¢ w ramach emisji papieréw typu
SBBS, ktora obarczana jest stratami przed jakgkolwiek inng transza.

Rozdziat 2
Sktad, termin zapadalnosci i struktura papieréw typu SBBS

Artykut 4
Sktad portfela bazowego

Portfel bazowy emisji papieréw typu SBBS sktada si¢ wylacznie z nastgpujacych
elementow:

(a) obligacji skarbowych panstw cztonkowskich, ktorych walutg jest euro;
(b) wplywow z wykupu tych obligacji skarbowych.

Waga udziatu obligacji skarbowych kazdego panstwa cztonkowskiego w portfelu
bazowym papierow typu SBBS (,,waga wyjsciowa”) jest rowna wzglednej wadze
wktadu tego panstwa czlonkowskiego do Europejskiego Banku Centralnego (EBC),
zgodnie z kluczem subskrypcji kapitatu wptaconego EBC przez krajowe banki
centralne panstw czlonkowskich okreslonym w art. 29 Protokotu w sprawie Statutu
Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych 1 Europejskiego Banku Centralnego
zataczonego do Traktatu o Unii Europejskiej i do Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskie;j.

Spotki celowe moga jednak stosowaé odchylenia od warto$ci nominalnej obligacji
skarbowych poszczegdlnych panstw cztonkowskich wynikajacej z zastosowania
wagi wyj$ciowej, w maksymalnym zakresie dziesigciu procent.

Od chwili pierwszej certyfikacji papierow typu SBBS ESMA niezwlocznie
rozpoczyna monitorowanie i cigglg oceng¢ tego, czyzachodzi ktorakolwiek z
ponizszych sytuacji:

a) w ciggu ostatnich dwunastu miesiecy (,,okres odniesienia”) panstwo
cztonkowskie wyemitowato mniej niz potowe kwoty obligacji skarbowych
wynikajacej zjego wzglednej wagi okreslonej zgodnie z ust. 2, pomnozone;j
przez taczna kwote papieréw typu SBBS wyemitowanych w ciaggu dwunastu
miesi¢cy poprzedzajacych okres odniesienia;

aa) emisja papierow typu SBBS ma istotny negatywny wplyw na plynnos¢ rynku
obligacji skarbowych panstwa czlonkowskiego wilgczonych do portfela
bazowego;

b)  w ciaggu ostatnich dwunastu miesigcy panstwo cztonkowskie sfinansowato co
najmniej polowg¢ swoich rocznych potrzeb finansowych dzigki oficjalnej
pomocy finansowej  wspierajacej realizacj¢  programu  dostosowan
makroekonomicznych, o ktéorym mowa w art. 7 rozporzadzenia Parlamentu
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3a.

Europejskiego iRady (UE) nr472/2013'> lub z jakiegokolwiek powodu
panstwo czlonkowskie nie posiada juz dostepu do rynku.

Do celow akapitu pierwszego lit. aa) ,plynnos¢ rynku” okresla si¢ przy
uwzglednieniu — jako kryterium minimalne — danych 7 trzech poprzednich miesigcy
na temat sgerokosci i glebokosci rynku popartych malq réinicq pomiedzy ceng
kupna a cenq sprzedazy, duiym wolumenem obrotu oraz duzq liczbq roinego
rodzaju uczestnikow rynku.

Do celow akapitu pierwszego lit. aa) Komisja przyjmuje w terminie... [6 miesiecy po
dacie wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenial akt delegowany zgodnie 7 art.
24a w celu przedstawienia jasnej definicji i metody obliczania ,plynnosci
rynkowej” do celow niniejszego rozporzqdzenia.

Do celow akapitu pierwszego lit. b) Komisja przyjmuje w terminie... [6 miesi¢cy po
dacie wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenial akt delegowany zgodnie 7 art.
24a w celu uzupelnienia niniejszego rozporzqdzenia przez okreslenie kryteriow, na
podstawie ktorych ESMA ocenia, czy panstwo czlonkowskie nie posiada jui
dostepu do rynku.

ESMA na bieigco monitoruje i ocenia, czy panstwo czlonkowskie, ktorego
obligacje skarbowe sq wlgczone do portfela bazowego danego papieru typu SBBS,
nie ma jui dostepu do rynku Ilub priystgpilo do programu dostosowan
makroekonomicznych, czy emisja papierow typu SBBS miala zdecydowany
negatywny wplyw na plynnosé rynkowq i czy wagi wyjsciowe panstw czlonkowskich
o ograniczonej dostgpnosci obligacji skarbowych utrudniajg emisj¢ nowych
papierow typu SBBS lub czy ustala ktorakolwiek z tych sytuaciji.

W przypadku gdy ESMA, w porozumieniu 7 ERRS, stwierdzi, Ze zachodzi sytuacja,
o ktorej mowa w ust. 3 akapit pierwszy lit. a) lub aa), moZe zwrocié si¢ do Komisji o
dostosowanie wag wyjsciowych obligacji panstw czlonkowskich, ktore sq wilgczone
do portfela bazowego.

Jezeli ESMA, w porozumieniu 7 ERRS, stwierdzi, Ze zachodzi sytuacja, o ktorej
mowa w ust. 3 akapit pierwszy lit. b), moze zwrocié¢ si¢ do Komisji o wylqgczenie
danego panstwa czlonkowskiego z portfela bazowego papieru typu SBBS lub o
dostosowanie wag wyjsciowych obligacji panstw czlonkowskich, ktore sq wilgczone
do portfela bazowego.

Jezeli ESMA, w porozumieniu 7 ERRS, stwierdzi, e nie zachodzi juz sytuacja, o
ktorej mowa w ust. 3 akapit pierwszy lit. a)-b), moze zwrocié si¢ do Komisji o
ponowne wlgczenie obligacji danego panstwa czlonkowskiego do portfela
bazowego papieru typu SBBS Ilub o dostosowanie wag wyjsciowych obligacji
panstw czlonkowskich, ktore sq wlgczone do portfela bazowego.

12

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 472/2013 z dnia 21 maja 2013 1.

W sprawie wzmocnienia nadzoru gospodarczego i budzetowego nad panstwami cztonkowskimi
nalezacymi do strefy euro dotknigtymi lub zagrozonymi powaznymi trudno$ciami w odniesieniu do
ich stabilnosci finansowej (Dz.U. L 140 z 27.5.2013, s. 1).
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W ciggu 48 godzin od zloZenia wniosku, o ktéorym mowa w akapicie drugim,
trzecim i cgwartym i na podstawie uzasadnienia i dowodow przedstawionych przez
ESMA Komisja podejmuje jedno z nastgpujgcych dziatan:

a) priyjmuje akt wykonawczy, ktory wyklucza obligacje skarbowe danego
panstwa czlonkowskiego 7z portfela bazowego papieru typu SBBS albo
dostosowuje wagi wyjsciowe odpowiednich panstw czlonkowskich;

b) przgyjmuje akt wykonawczy odrzucajgcy proponowane wylgczenie Ilub
dostosowanie wag wyjsciowych odpowiednich panstw cztonkowskich; lub

¢)  priyjmuje akt wykonawczy wlgczajgcy ponownie obligacje danego panstwa
czlonkowskiego do portfela bazowego papieru typu SBBS, dostosowujqc wagi
wyjsciowe obligacji panstw czlonkowskich, ktore sq wilgczone do portfela
bazowego.

3b. Kazdy akt wykonawczy, o ktorym mowa w ust. 3a niniejszego artykutu, przyjmuje
si¢ zgodnie 7 procedurg sprawdzajgcq, o ktorej mowa w art. 26 ust. 2.

W przypadku gdy panstwo czlonkowskie zostaje wylgczone z portfela bazowego
papieru typu SBBS w nastepstwie przyjecia aktu wykonawczego na podstawie ust.
3a, wagi wyjsciowe obligacji skarbowych pozostalych panstw czlonkowskich sq
ustalane w drodze wylqgczenia obligacji skarbowych panstwa, o ktorym mowa w ust.
3a, oraz przy zastosowaniu metody obliczeniowej okreslonej w ust. 2. W przypadku
gdy zastosowanie ma akt wykonawczy zgodnie 7 ust. 3a, a wagi wyjsciowe sq
korygowane, wowczas stosuje si¢ wagi wyjsciowe zgodnie z aktem wykonawczym.

Wylqgczenie lub dostosowanie zachowuje wainosé przez poczgtkowy okres jednego
miesigca. Komisja moZe, po konsultacji 1 ESMA, przediuiyé wylgczenie lub
dostosowanie wag wyjsciowych, o ktorych mowa w niniejszym artykule, o
dodatkowe okresy jednego miesigca w drodze aktu wykonawczego. JeZeli
wylgczenie Ilub dostosowanie nie zostanie przediuione przed uplywem
poczgtkowego okresu albo kaidego kolejnego okresu przediuienia, wygasa ono
automatycznie.

3c. EBC jest informowany w odpowiednim czasie o wszelkich decyzjach podjetych na
mocy ust. 3a i 3b.

Artykut 5
Termin zapadalnos$ci aktywow bazowych

1. Transze papierow typu SBBS, ktore sa cze$cig tej samej emisji, maja jeden
pierwotny termin zapadalno$ci. Ten termin zapadalnos$ci jest rowny rezydualnemu
terminowi zapadalnosci obligacji skarbowej o najdtuzszym rezydualnym terminie
zapadalnosci w ramach portfela bazowego lub jest o maksymalnie jeden dzien
dhuzszy od tego terminu.

2. Rezydualny termin zapadalnosci wszystkich obligacji skarbowych w portfelu
bazowym stanowigcym podstawe papierow typu SBBS nie moze by¢ krotszy o
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wigcej niz sze$¢ miesigcy od rezydualnego terminu zapadalno$ci obligacji skarbowe;j
o0 najdhuzszym rezydualnym terminie zapadalno$ci w tym portfelu.

Artykut 6
Struktura transz, ptatnosci 1 straty

1. Emisja papierow typu SBBS sktada si¢ z jednej transzy uprzywilejowanej i jednej
lub wielu transz podporzadkowanych. Pozostajagca do sptaty warto§¢ nominalna
transzy uprzywilejowanej wynosi 70 procent pozostajacej do sptaty wartosci
nominalnej catej emisji papierow typu SBBS. Liczba i1 pozostajace do sptaty wartosci
nominalne transz podporzadkowanych sa okreslane przez spotke celowa,
z zastrzezeniem, ze wartos¢ nominalna transzy najbardziej podporzadkowanej musi
wynosi¢ co najmniej pieé¢ procent pozostajacej do sptaty wartos$ci nominalnej catej
emisji papierow typu SBBS.

2. W przypadku gdy niekorzystny rozwdj sytuacji powaznie zaktoca funkcjonowanie
rynkow panstwowych instrumentéw dtuznych w panstwie cztonkowskim lub w Unii,
a Komisja potwierdzita takie zaktdcenie zgodnie z ust. 4, spotki celowe obnizaja
pozostajaca do splaty wartoS¢ nominalng transzy uprzywilejowane; do
szes¢dziesigciu procent dla wszystkich emisji papieréw typu SBBS wyemitowanych
po takim potwierdzeniu.

W przypadku gdy Komisja zgodnie z ust. 4 potwierdzita, ze zakldcenie to przestato
wystepowaé, ust. 1 stosuje si¢ do wszystkich emisji papierow typu SBBS
wyemitowanych po takim potwierdzeniu.

3. ESMA monitoruje iocenia, czy sytuacja, o ktoérej mowa w ust. 2, zaistniata lub
ustata, oraz informuje o tym Komisje.

4. Komisja moze przyja¢ akt wykonawczy stwierdzajacy, ze sytuacja, o ktorej mowa
w ust. 2, zaistniata lub ustata. Ten akt wykonawczy jest przyjmowany zgodnie
z procedurg sprawdzajaca, o ktorej mowa w art. 26 ust. 2.

5. Platnosci z tytulu papieréw typu SBBS zaleza od platnosci ztytutu portfela
bazowego obligacji skarbowych.

6. Podziat strat i kolejno$¢ ptatnosci sa okreslane wedtug transz emisji papieréw typu
SBBS 1 ustalane dla catego cyklu zycia emisji papieréw typu SBBS.

Straty s3 uymowane i przypisywane w momencie ich powstania.

Artykut 7
Emisja papierow typu SBBS i1 obowiazki spotek celowych

1. Spotki celowe spetniajg wszystkie ponizsze wymogi:

a)  maja siedzibe w Unii;
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b) ich dziatalno$¢ ogranicza si¢ do emitowania i obstugi emisji papieréw typu
SBBS oraz zarzadzania portfelem bazowym tych emisji papierow typu SBBS
zgodnie z art. 4, 5, 6 1 §;

c) spotki celowe ponosza wyltaczng odpowiedzialno$¢ za $wiadczenie usthug
1 prowadzenie dziatalnos$ci, o ktorych mowa w lit. b).

2. Spotki celowe posiadajg petne prawa wiasnosci do portfela bazowego emisji
papierow typu SBBS.

Portfel bazowy emisji papierow typu SBBS stanowi uzgodnienie dotyczace
zabezpieczenia finansowego w formie gwarancji w rozumieniu art.2 lit. ¢)
dyrektywy 2002/47/WE Parlamentu Europejskiego iRady!3, ktore zabezpiecza
zobowigzania finansowe spolki celowej wobec inwestorow inwestujacych w dang
emisj¢ papierow typu SBBS.

Utrzymywanie papierow typu SBBS z okreslonej emisji tych papierdw nie daje
zadnych praw ani roszczen do aktywow spolki celowej emitujacej dang emisje
papierow typu SBBS, ktore wykraczaja poza portfel bazowy tej emisji 1 dochod
uzyskany z utrzymywania danych papierow typu SBBS.

Zadne zmniejszenie wartosci portfela bazowego obligacji skarbowych lub wptywow
z tego portfela nie stanowi podstawy do roszczen ztytulu odpowiedzialnosci ze
strony inwestorow.

3. Spotka celowa prowadzi ewidencje 1 rachunkowo$¢ w sposdb pozwalajacy jej na:

a)  oddzielenie wlasnych aktywow i zasoboéw finansowych od aktywow 1 zasobow
finansowych portfela bazowego emisji papierow typu SBBS oraz zwigzanych
z nimi wpltywow;

b) oddzielenie portfeli bazowych 1 wptywdw z poszczegdlnych emisji papierow
typu SBBS;

¢) oddzielenie pozycji utrzymywanych przez poszczegdlnych inwestorow lub
posrednikow;

d)  weryfikowanie, czy liczba papierow typu SBBS w jednej emisji jest w kazdym
momencie réwna sumie papierdw typu SBBS utrzymywanych przez
wszystkich inwestorow lub posrednikow w danej emisji;

e)  weryfikowanie, czy pozostajaca do sptaty warto$¢ nominalna papierow typu
SBBS w jednej emisji jest rGwna pozostajace] do splaty wartosci nominalnej
portfela bazowego obligacji skarbowych w danej emisji.

13 Dyrektywa 2002/47/WE Parlamentu Europejskiego 1 Rady z dnia 6 czerwca 2002 r. w sprawie
uzgodnien dotyczacych zabezpieczen finansowych (Dz.U. L 168 z 27.6.2002, s. 43).
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4. Zgodnie zsekcja B pkt 1 zatacznika I do dyrektywy Parlamentu Europejskiego
1 Rady 2014/65/UE14 oraz sekcja A pkt 2 zalacznika do rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 909/201415 spoétki celowe przechowuja obligacje
skarbowe, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 lit. a), wylacznie w bankach centralnych,
centralnych depozytach papierow wartoSciowych, uprawnionych instytucjach
kredytowych lub uprawnionych firmach inwestycyjnych.

4a. Panstwa czltonkowskie zapewniajq, by w przypadku gdy spotki celowe posiadajg
obligacje skarbowe, pakiety te byly traktowane w ten sam sposob jak wszystkie inne
pakiety tych samych obligacji skarbowych Ilub innych obligacji skarbowych
wyemitowanych na tych samych warunkach.

Artykut 8
Polityka inwestycyjna

1. Spolka celowa inwestuje platnosci z tytutu kwoty gtéwnej lub odsetek od obligacji
skarbowych, o ktérych mowa w art. 4 ust. 1 lit. a), ktore to ptatnosci sg nalezne przed
platno$ciami z tytulu odsetek lub kwoty gtéwnej w ramach papieréw typu SBBS,
wylacznie w instrumenty pieni¢zne lub denominowane w euro ekwiwalenty srodkow
pienigznych mozliwe do uptynnienia w ciggu jednego dnia przy minimalnym spadku
ceny.

Zgodnie z sekcja B pkt 1 zatacznika I do dyrektywy 2014/65/UE oraz sekcja A pkt 2
zalacznika do rozporzadzenia (UE) nr 909/2014 spotka celowa przechowuje kwoty
ptatnosci, o ktorych mowa w akapicie pierwszym, wylacznie w bankach centralnych,
centralnych depozytach papieréw wartosciowych, uprawnionych instytucjach
kredytowych lub uprawnionych firmach inwestycyjnych.

2. Spotka celowa nie moze zmienia¢ portfela bazowego stanowigcego podstawe
papierow typu SBBS do terminu zapadalnosci tych papierow typu SBBS.

3. ESMA opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicznych w celu
doprecyzowania, ktdre instrumenty finansowe mozna uzna¢ za wysoce ptynne oraz
charakteryzujace si¢ minimalnym ryzykiem rynkowym 1kredytowym zgodnie
zust. 1. ESMA przedstawia Komisji te projekty regulacyjnych standardow
technicznych w terminie [6 miesigcy od daty wejscia w Zycie niniejszego
rozporzgdzenial.

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

14 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkow instrumentéw finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE
(Dz.U.L 173 2 12.6.2014, s. 349).

15 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 z dnia 23 lipca 2014 .

W sprawie usprawnienia rozrachunku papieréw warto$ciowych w Unii Europejskiej i w sprawie
centralnych depozytéw papierow wartosciowych, zmieniajgce dyrektywy 98/26/WE 1 2014/65/UE
oraz rozporzadzenie (UE) nr 236/2012 (Dz.U. L 257 z 28.8.2014, s. 1).
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Rozdziat 3
Uzycie okreslenia ,,papiery typu SBBS” oraz wymogi dotyczace
powiadamiania, przejrzystosci i informacji

Artykut 9

Uzycie okre$lenia ,,papiery wartoSciowe zabezpieczone obligacjami skarbowymi”

Okreslenie ,,papiery wartosciowe zabezpieczone obligacjami skarbowymi” lub ,,papiery typu
SBBS” moze by¢ uzywane wytacznie w odniesieniu do produktow finansowych, ktore
spetniajg oba ponizsze warunki:

a)
aa)

b)

1a.

1b.

produkt finansowy zawsze spetnia wymogi art. 4, 51 6;
spotka celowa stale spetnia wymogi art. 71i 8;

ESMA certyfikowal dany produkt finansowy zgodnie z art. 10 ust. 1 1 produkt ten
zostat umieszczony w wykazie, o ktorym mowa w art. 10 ust. 2.

Artykut 10
Wymogi dotyczace zgloszenia papierow typu SBBS

Co najmniej na tydzien przed wyemitowaniem emisji papieréw typu SBBS spotka
celowa przedklada wniosek o certyfikacje papieru typu SBBS powiadamiajgc
ESMA, za pomocg formularza, o ktérym mowa w ust. 5 niniejszego artykutu, ze
emisja papierow typu SBBS speilnia wymogi okreslone wart.4, 5 i16. ESMA
niezwlocznie informuje o tym organ wlasciwy dla spotki celowe;.

Powiadomienie, o ktorym mowa w ust. 1 niniejszego artykutu, zawiera wyjasnienie
przez spotke celowg, w jaki sposob spotka spetnia kazdy 7 wymogow okreslonych w
art. 4, 5, 6, 71 8.

ESMA certyfikuje emisje papieru typu SBBS tylko w przypadku, gdy jest w pelni
przekonany, Ze skladajgca wniosek spotka celowa i emisja papieru typu SBBS sq
zgodne ze wszystkimi wymogami okreslonymi w niniejszym rozporzqgdzeniu. ESMA
informuje skladajqcq wniosek spotke celowg bez zbednej zwioki, czy certyfikat
zostal wydany, czy nie.

ESMA prowadzi na swojej oficjalnej stronie internetowej wykaz wszystkich emisji
papieréw typu SBBS certyfikowanych przez ESMA. ESMA na biezaco aktualizuje
ten wykaz i usuwa z niego wszelkie emisje papierow typu SBBS, ktére nie sg juz
uwazane za emisje papierow typu SBBS w nastgpstwie decyzji ESMA zgodnie z art.
15.

I ESMA niezwlocznie odnotowuje w wykazie, o ktorym mowa w ust. 2 niniejszego
artykulu, mnaloienie w odniesieniu do danych papierow typu SBBS sankcji
administracyjnych, o ktorych mowa w art. 16 i od ktérych nie mozna si¢ juz
odwotac.
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3a.

ESMA cofa certyfikat dla emisji papieréow typu SBBS, jezieli spelniony jest
ktorykolwiek z nastepujgcych warunkow:

a) spotka celowa wyrainie zrzeka sie certyfikacji lub nie skorgystala 7 tej
certyfikacji w terminie szesciu miesiecy od daty certyfikacji;

b)  spotka celowa uzyskala certyfikacje, sktadajgc falszywe oswiadczenia, lub
uzyskata jq w jakikolwiek inny sposob sprzeczny 7 prawem;

¢)  emisja papierow typu SBBS nie spelnia ju; warunkow, na podstawie ktorych
udzielono certyfikacji.

Cofnigcie certyfikacji staje si¢ bezzwlocznie skuteczne na terytorium catej Unii.

ESMA opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicznych w celu
sprecyzowania informacji, o ktérych mowa w ust. 1.

ESMA przedstawia Komisji te projekty regulacyjnych standardow technicznych
w terminie [6 miesiecy od daty wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenial.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardéw technicznych,
o ktérych mowa w niniejszym ustgpie, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

ESMA opracowuje projekty wykonawczych standardéw technicznych w celu
ustanowienia szablonow formularzy do wykorzystania przy przekazywaniu
informacji, o ktérych mowa w ust. 1.

ESMA przedstawia Komisji te projekty wykonawczych standardow technicznych
w terminie [6 miesiecy od daty wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenia).

Komisji jest uprawniona do przyjecia wykonawczych standardow technicznych,
o ktorych mowa w niniejszym ustgpie, zgodnie z art. 15 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Artykut 11
Wymogi dotyczace przejrzystosci

Spotka celowa niezwlocznie przekazuje inwestorom 1 ESMA nastgpujace
informacje:

a) informacje na temat portfela bazowego, ktére sa niezbedne do stwierdzenia,
czy produkt finansowy spetnia wymogi art. 4, 5 1 6;

b)  szczegdlowy opis kolejnosci ptatnosci z tytutu transz emisji papieréw typu
SBBS;

c¢)  w przypadku gdy nie sporzadzono prospektu zgodnie z art. 1 ust. 4, art. 1 ust. 5
lub art. 3 ust.2 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego iRady (UE)
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2017/1129'6, zestawienie glownych cech papieréw typu SBBS, w tym,
w stosownych przypadkach, szczegOtowe informacje dotyczace
charakterystyki ekspozycji, przeplywdw pieni¢znych i kaskady strat;

d) powiadomienie i certyfikacje, o ktorych mowa w odpowiednio art. 10 ust. 1 i
art. 10 ust. 1b.

Informacje, o ktérych mowa w lit. a) niniejszego ustepu, sa udostepniane najpozniej
miesigc po terminie ptatnosci odsetek od papieréw typu SBBS.

2. Spotka celowa udostgpnia informacje, o ktérych mowa wust. 1, na stronie
internetowej, ktora:

a)  posiada dobrze funkcjonujacy system kontroli jakosci danych;

b) podlega odpowiednim standardom zarzadzania oraz jest utrzymywana
1 obstugiwana zgodnie ze strukturg organizacyjng, ktéra zapewnia cigglosé
1 prawidtowe funkcjonowanie danej strony internetowej;

c¢) podlega systemom, Srodkom kontroli 1procedurom, ktore identyfikuja
wszystkie istotne zrodta ryzyka operacyjnego;

d) obeymuje systemy, ktére zapewniaja ochrong i integralno$¢ otrzymanych
informacji oraz szybka rejestracj¢ tych informacji;

e) umozliwia przechowywanie informacji przez co najmniej pi¢¢ lat po uptywie
terminu zapadalnosci kazdej emisji papierow typu SBBS.

Spotka celowa podaje informacje, o ktorych mowa w ust. 1, oraz wskazuje miejsce
ich udostgpniania w dokumentacji dotyczacej papieréw typu SBBS dostarczanej

inwestorom.
Artykut 12
Wymogi dotyczace informacji
l. Przed przeniesieniem papierow typu SBBS jednostka przekazujaca dostarcza

jednostce przejmujacej wszystkie ponizsze informacje:

a) informacje dotyczace procedury alokacji wpltywoéw z portfela bazowego
obligacji skarbowych do poszczegdlnych transz emisji papierow typu SBBS,
w tym w nastepstwie braku platnosci ztytulu aktywow bazowych lub
w zwigzku z przewidywanym brakiem ptatnosci z tytutu tych aktywow;

b) informacje dotyczace sposobu przypisania inwestorom praw glosu zwigzanych
z oferta wymiany w przypadku faktycznego lub przewidywanego braku

16 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 .
w sprawie prospektu, ktory ma by¢ publikowany w zwiazku z oferta publiczng papieréw
wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy
2003/71/WE (Dz.U. L 168 z 30.6.2017, s. 12).
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platnosci z tytutu obligacji skarbowych znajdujacych si¢ w portfelu bazowym
oraz dotyczgce sposobu przypisania wszelkich strat wynikajacych z braku
ptatnosci z tytulu danego zadluzenia do poszczegodlnych transz emisji papieréw
typu SBBS.

ESMA opracowuje projekty regulacyjnych standardow technicznych w celu
sprecyzowania informacji, o ktérych mowa w ust. 1.

ESMA przedstawia Komisji te projekty regulacyjnych standardow technicznych
w terminie [6 miesiecy od daty wejscia w Zycie niniejszego rozporzgdzenial.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardéw technicznych,
o ktorych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z procedurg okreslong w art. 1014
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

Rozdziat 4
Nadzér nad produktem

Artykut 13
Nadzor sprawowany przez ESMA

ESMA jest wlasciwym organem odpowiedzialnym za nadzor nad przestrzeganiem I
wymogow okreslonych w niniejszym rozporzadzeniu.

ESMA posiada uprawnienia nadzorcze idochodzeniowe oraz uprawnienia do
naktadania sankcji umozliwiajace mu wykonywanie obowigzkéw wynikajacych
z niniejszego rozporzadzenia.

ESMA musi mie¢ co najmniej uprawnienia do:

a)  zadania dostepu do wszelkich dokumentéw w dowolnej formie w zakresie,
w jakim odnoszg si¢ one do papieréw typu SBBS, oraz do otrzymywania lub
pobierania ich kopii;

b)  zadania od spotki celowej niezwlocznego przekazania informacji;

c¢) zadania od dowolnej osoby informacji zwigzanych z dziatalnoscig spotki
celowej;

d) przeprowadzania niezapowiedzianych Iub zapowiedzianych kontroli na
miejscu;
e) podejmowania odpowiednich S$rodkéw wcelu zapewnienia dalszego

przestrzegania przepiséw niniejszego rozporzadzenia przez spotke celowa;

f)  wydawania nakazéw majacych na celu zapewnienie przestrzegania przez
spotke celowa przepisOw niniejszego rozporzadzenia oraz powstrzymania si¢
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od powtdrzenia wszelkich dzialan naruszajacych przepisy niniejszego
rozporzadzenia.

Artykul 14
Wspolpraca miedzy wlasciwymi organami a ESMA

1. Wiasciwe organy odpowiedzialne za nadzor nad podmiotami gromadzgcymi
papiery typu SBBS lub w inny sposob uczestniczgcymi w rynku papierow typu
SBBS 1 ESMA Scisle ze sobag wspodlpracujag 1 wymieniajg informacje w celu
wykonywania swoich obowiazkéw. W szczegodlnosci wlasciwe organy i1 ESMA
sciS§le koordynuja swoje dzialania nadzorcze wcelu wykrywania naruszen
niniejszego rozporzadzenia oraz stosowania w stosunku do tych naruszen $rodkow
naprawczych, atakze w celu opracowywania ipromowania najlepszych praktyk,
ulatwiania wspolpracy, promowania spdjnej interpretacji 1izapewniania ocen
przekrojowych obejmujacych wiele jurysdykcji w przypadku jakichkolwiek sporéw.

Aby utatwi¢ wlasciwym organom korzystanie z uprawnien oraz zapewni¢ spojne
stosowanie 1 egzekwowanie obowigzkoéw okreslonych w niniejszym rozporzadzeniu,
ESMA dziala wramach wuprawnien okreslonych w rozporzadzeniu (UE)
nr 1095/2010.

2. Wilasciwy organ, ktory ma jasne i wyrazne podstawy, by sadzi¢, ze spotka celowa
narusza przepisy niniejszego rozporzadzenia, niezwlocznie przekazuje szczegdtowe
informacje ESMA. ESMA stosuje odpowiednie §rodki, obejmujace decyzje, o ktorej
mowa w art. 15.

3. Jezeli spotka celowa nadal prowadzi dziatalno$¢ w sposdb wyraznie naruszajacy
przepisy niniejszego rozporzadzenia pomimo $rodkoéw zastosowanych przez ESMA,
ESMA moze I zastosowa¢ wszelkie odpowiednie $srodki w celu ochrony inwestorow,
lacznie z zakazem dalszego wprowadzania przez spotke celowa papierow typu SBBS
do obrotu na terytorium podlegajacym jurysdykcji tego organu oraz podjeciem
decyzji, o ktérej mowa w art. 15.

Artykut 15
Niewtasciwe postugiwanie si¢ okresleniem ,,papiery typu SBBS”

1. Jezeli istnieja powody, by sadzi¢, ze spotka celowa postuguje si¢ okresleniem
»papiery typu SBBS” z naruszeniem przepisow art. 9, aby wprowadza¢ do obrotu
produkt niespelniajacy wymogoéw okreslonych w tym artykule, ESMA postgpuje
zgodnie z procedurg, o ktorej mowa w ust. 2.

2. W terminie 15 dni od otrzymania informacji o ewentualnym naruszeniu, o ktérym
mowa w ust. 1, ESMA podejmuje decyzje o tym, czy doszto do naruszenia

przepisOw art. 9, oraz powiadamia o tym inne odpowiednie wtasciwe organy, w tym
roéwniez wlasciwe organy wlasciwe dla inwestorow, o ile sa one znane.
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Jezeli ESMA wuzna, 7e naruszenie przez spotke celowa zwigzane jest z
nieprzestrzeganiem przepisow art. 9 w dobrej wierze, moZe podja¢ decyzje o
wyznaczeniu spotce celowej terminu maksymalnie jednego miesigca na usunigcie
stwierdzonego naruszenia, liczac od dnia, w ktorym ESMA poinformowat spotke
celowa o naruszeniu przepisow. W tym okresie papiery typu SBBS figurujace
w wykazie prowadzonym przez ESMA zgodnie z art. 10 ust. 2 nadal uznawane sg za
papiery typu SBBS i pozostajg w tym wykazie.

ESMA opracowuje projekty regulacyjnych standardéw technicznych w celu
okreslenia obowigzkoOw w zakresie wspotpracy oraz informacji, ktére maja by¢
przedmiotem wymiany, na podstawie ust. 11 2.

ESMA przedstawia Komisji te projekty regulacyjnych standardow technicznych
w terminie [6 miesiecy od daty wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenial.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardéw technicznych,
o ktorych mowa w niniejszym ustgpie, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE)
nr 1095/2010.

Artykut 16
Srodki naprawcze i sankcje administracyjne

Bez uszczerbku dla prawa panstw cztonkowskich do ustanawiania sankcji karnych
na podstawie art. 17 ESMA stosuje wobec spotki celowej lub osoby fizycznej
zarzadzajacej spotka celowa odpowiednie $rodki naprawcze, obejmujace takze
decyzje, o ktorej mowa wart. 15, oraz odpowiednie sankcje administracyjne,
o ktorych mowa w ust. 3, jezeli spotka celowa:

a)  nie wywiazuje si¢ z zobowigzan, o ktorych mowa w art. 71 §;

b)  nie spetnia wymogoéw art. 9, w tym nie powiadomita ESMA zgodnie z art. 10
ust. 1 lub dokonata powiadomienia wprowadzajacego w btad;

¢) nie spelnia wymogow dotyczacych przejrzystosci okreslonych w art. 11.
Sankcje administracyjne, o ktérych mowa w ust. 1, obejmuja co najmnie;j:

a) publiczne o$wiadczenie wskazujace tozsamos$¢ osoby fizycznej lub prawne;,
ktora dopuscita si¢ naruszenia, oraz okreslajgce charakter naruszenia;

b) nakaz zobowiazujacy osobe fizyczng lub prawng, ktora dopuscita sig
naruszenia, do zaprzestania okreslonego postepowania oraz do powstrzymania
si¢ od jego ponownego podejmowania;

c) tymczasowy zakaz sprawowania funkcji kierowniczych w spotkach celowych
wobec kazdego cztonka organu zarzadzajacego spoiki celowej lub kazdej innej
osoby fizycznej uznanej za odpowiedzialng za popelnienie naruszenia;
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d)

w przypadku naruszenia, o ktorym mowa w ust. 1 lit. b), nalozenie na spotke
celowag tymczasowego zakazu dokonywania powiadomien, o ktérych mowa
w art. 10 ust. 1;

administracyjng sankcj¢ finansowg w maksymalnej wysokosci 5 min EUR lub
— w panstwach cztonkowskich, ktorych walutg nie jest euro — w wysokos$ci
rownowartosci tej kwoty w walucie krajowej w dniu [data wejscia w Zycie
niniejszego rozporzgdzenia], lub w wysoko$ci maksymalnie 10 % catkowitych
rocznych obrotow netto spotki celowej, zgodnie z ostatnim dostepnym
sprawozdaniem finansowym zatwierdzonym przez organ zarzadzajacy spotki
celowej;

administracyjng sankcj¢ finansowa w maksymalnej wysokos$ci odpowiadajace;j
dwukrotno$ci kwoty korzysci uzyskanych w wyniku naruszenia, w przypadku
gdy mozliwe jest ustalenie kwoty takich korzysci, nawet jesli kwota ta
przekracza kwoty maksymalne okreslone w lit. e).

3. Okreslajac rodzaj i wysoko$¢ sankcji administracyjnych, ESMA bierze pod uwage
to, w jakim stopniu naruszenie byto zamierzone lub bylo wynikiem zaniedbania, a
takze wszelkie inne istotne okoliczno$ci, w tym, w stosownych przypadkach:

a)  istotnos$¢, wage 1 czas trwania naruszenia;

b) stopien odpowiedzialnos$ci osoby fizycznej lub prawnej odpowiedzialnej za
naruszenie;

c) sytuacje finansowa odpowiedzialnej osoby fizycznej lub prawne;;

d) skalge zyskéw uzyskanych lub strat unikni¢tych przez odpowiedzialng osobe
fizyczng lub prawna, o ile mozna takie zyski lub straty ustali¢;

e)  straty poniesione przez osoby trzecie w zwigzku z naruszeniem,;

f)  gotowos$¢ odpowiedzialnej osoby fizycznej lub prawnej do wspolpracy
z wlasciwym organem;

g) uprzednie naruszenia popelnione przez odpowiedzialng osob¢ fizyczna lub
prawna.

4. ESMA zapewnia, by kazda decyzja o zastosowaniu $rodkow naprawczych lub

natozeniu sankcji administracyjnych byta odpowiednio uzasadniona oraz by
przystugiwalo prawo do odwotania si¢ od kazdej takiej decyz;ji.

Artykut 17
Powigzanie z sankcjami karnymi

Panstwa czlonkowskie, ktore ustanowily sankcje karne za naruszenia, o ktérych mowa w art.
16 ust. 1, zezwalajg ESMA na wspélprace z organami sadowymi, organami $cigania lub
organami wymiaru sprawiedliwo$ci w sprawach karnych w ramach ich jurysdykcji i na
otrzymywanie odl wlasciwych organow szczegélowych informacji o dochodzeniach w
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sprawach karnych lub postepowaniach karnych wszczetych w zwigzku z naruszeniami, o
ktorych mowa w art. 16 ust. 1, oraz na przekazywanie im tych informacji.

Artykut 18
Publikacja informacji o sankcjach administracyjnych

1. ESMA niezwlocznie oraz po poinformowaniu danej osoby publikuje na swojej
stronie internetowej informacje o kazdej decyzji nakladajacej sankcje
administracyjng, w odniesieniu do ktdrej nie przystuguje juz prawo do odwotania i
ktora zostata nalozona za naruszenie, o ktérym mowa w art. 16 ust. 1.

Publikacja, o ktorej mowa w akapicie pierwszym, zawiera informacje na temat
rodzaju i charakteru naruszenia oraz tozsamos$ci osoby fizycznej lub prawnej, na
ktora natozono sankcje administracyjna.

2. ESMA publikuje informacje o nalozonej sankcji administracyjnej w formie
zanonimizowanejl w kazdej z ponizszych sytuacji:

a)  jezeli —w przypadku nalozenia sankcji administracyjnej na osobg fizyczng — po
dokonaniu oceny uznano, ze opublikowanie danych osobowych jest srodkiem
nieproporcjonalnym;

b) jezeli opublikowanie tych informacji stanowiloby zagrozenie dla stabilnosci
rynkow finansowych lub zagrozitoby toczacemu si¢ postgpowaniu
przygotowawczemu,

c) jezeli opublikowanie tych informacji wyrzadzitoby niewspotmierng szkode
danej spoice celowej lub danym osobom fizycznym.

Ewentualnie, jezeli okolicznosci, o ktorych mowa w akapicie pierwszym,
prawdopodobnie przestang wystepowaé w przeciagu rozsadnego okresu, publikacje
zgodnie z ust. 1 mozna op6zni¢ o taki okres.

3. ESMA zapewnia, by informacje publikowane zgodnie z ust. 1 lub 2 widniaty na jego
oficjalnej stronie internetowej przez pie¢ lat. Dane osobowe sg utrzymywane na
oficjalnej stronie internetowej ESMA jedynie przez niezbedny okres.

Artykut 18a
Oplaty nadzorcze

L ESMA pobiera od spolek celowych oplaty zgodnie 7 niniejszym rozporzgdzeniem
oraz zgodnie 7 aktami delegowanymi przyjetymi na podstawie ust. 2 niniejszego
artykutu. Oplaty te muszq by¢ proporcjonalne do obrotow danej spotki celowej oraz
w pelni pokrywaé niezbedne wydatki ESMA zwigzane z certyfikacjg papierow typu
SBBS i wykonywaniem nadzoru nad spotkami celowymi.

2. Komisja jest uprawniona do przyjecia aktu delegowanego zgodnie z art. 24a w celu

uzupelnienia niniejszego rozporzqdzenia przez doprecyzowanie rodzaju oplat,
czynnosci, za ktore sq one pobierane, wysokosci oplat oraz sposobu ich uiszczania.
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Artykut 19
Nadzo6r makroostroznosciowy nad rynkiem papierow typu SBBS

W granicach swojego zakresu uprawnien, okreslonego w rozporzadzeniu (UE) nr 1092/2010,
ERRS jest odpowiedzialna za nadz6r makroostrozno$ciowy nad unijnym rynkiem papierow
typu SBBS i dziala zgodnie z uprawnieniami okreslonymi w tym rozporzadzeniu. Jezeli
ERRS stwierdzi, e rynki papierow typu SBBS stwarzajg powazne ryzyko dla prawidltowego
funkcjonowania rynkow skarbowych papierow dituinych panstw czlonkowskich, ktérych
walutg jest euro, korzysta w stosownych przypadkach z uprawnien wynikajgcych z art. 16,
171 18 rozporzqdzenia (UE) nr 1092/2010.

Rozdziat 4
Uprawnienia wykonawcze 1 przepisy koncowe

Artykut 21
Zmiana w dyrektywie 2009/65/WE

W dyrektywie 2009/65/WE dodaje si¢ art. 54a w brzmieniu:

»Artykul 54a

1. W przypadku gdy panstwa cztonkowskie stosujg odstgpstwo, o ktorym
mowa w art. 54, lub rezygnuja ze stosowania przepisoOw zgodnie z art. 56 ust. 3
wlasciwe organy macierzystego panstwa cztonkowskiego UCITS:

a)  stosuja takie samo odstepstwo lub rezygnuja ze stosowania tych samych
przepisow w odniesieniu do UCITS w zakresie inwestowania do 100 %
ich aktywow w papiery typu SBBS zdefiniowane wart.3 pkt3
rozporzadzenia [do wstawienia odniesienie do rozporzgdzenia w sprawie
papierow typu SBBS], zgodnie zzasada dywersyfikacji ryzyka,
w przypadku gdy wspomniane wilasciwe organy uznaja, ze posiadacze
jednostek uczestnictwa UCITS majg zapewniong ochrone rownowazng
ochronie posiadaczy jednostek uczestnictwa UCITS przestrzegajacych
limitow okreslonych w art. 52;

b)  odstepuja od stosowania art. 56 ust. 11 2.
2. Przed uptywem [szesciu miesiecy od daty wejscia w zycie rozporzgdzenia
w sprawie papierow typu SBBS] panstwa cztonkowskie przyjmuja, publikuja

1 zgtaszaja Komisji i ESMA S$rodki niezbedne do zapewnienia zgodnosci
zust. 1.”.
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Artykut 22
Zmiana w dyrektywie 2009/138/WE

W art. 104 dyrektywy 2009/138/WE dodaje si¢ ust. 8 w brzmieniu:

»3. Do celow obliczania podstawowego  kapitalowego  wymogu
wyplacalno$ci ekspozycje z tytulu papierow wartosciowych zabezpieczonych
obligacjami skarbowymi, zdefiniowanymi w art. 3 pkt 3 rozporzadzenia [do
wstawienia odniesienie do rozporzqdzenia w sprawie papierow typu SBBS],
traktuje si¢ jako ekspozycje wobec rzadow centralnych lub bankow
centralnych panstw czltonkowskich, denominowane i finansowane w ich
walucie krajowe;.

Przed uptywem [szesciu miesiecy od daty wejscia w zZycie rozporzqdzenia
w sprawie papierow typu SBBS] panstwa cztonkowskie przyjmuja, publikuja
1 zgtaszaja Komisji i ESMA S$rodki niezbedne do zapewnienia zgodnosci
z akapitem pierwszym.”.

Artykut 23
Zmiany w rozporzadzeniu (UE) nr 575/2013

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

1) w art. 268 dodaje si¢ ust. 5 w brzmieniu:

»d. W drodze odstepstwa od ust. 1 transze uprzywilejowane papierow
wartosciowych zabezpieczonych obligacjami skarbowymi, zdefiniowanych w
art. 3 pkt 8 rozporzadzenia [do wstawienia odniesienie do rozporzqdzenia w
sprawie papierow typu SBBS], moga by¢ zawsze traktowane zgodnie z ust. 1
niniejszego artykutu.”;

2) w art. 325 dodaje si¢ ust. 4 w brzmieniu:

»<4. Do celow niniejszego tytulu ekspozycje w formie transzy
uprzywilejowanej papierow wartosciowych zabezpieczonych obligacjami
skarbowymi, zdefiniowanej w art. 3 pkt 8 rozporzadzenia [do wstawienia
odniesienie do rozporzgqdzenia w sprawie papierow typu SBBS], sa traktowane
przez instytucje jako ekspozycje wobec rzadu centralnego panstwa
cztonkowskiego.”;

3) w art. 390 ust. 7 dodaje si¢ nastepujacy akapit:

»Akapit pierwszy stosuje si¢ do ekspozycji z tytutu papierow warto§ciowych
zabezpieczonych obligacjami skarbowymi zdefiniowanych wart.3 pkt3
rozporzadzenia [do wstawienia odniesienie do rozporzgdzenia w sprawie
papierow typu SBBS].”.

Artykul 24
Zmiana w dyrektywie (UE) 2016/2341

W dyrektywie (UE) 2016/2341 dodaje si¢ art. 18a w brzmieniu:
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,»Artykul 18a
Papiery warto§ciowe zabezpieczone obligacjami skarbowymi

1. W swoich przepisach krajowych dotyczacych wyceny aktywow IORP,
obliczania funduszy wtasnych IORP oraz obliczania marginesu wyptacalnosci
dla IORP panstwa cztonkowskie traktuja papiery warto$ciowe zabezpieczone
obligacjami skarbowymi, zdefiniowane w art.3 pkt3 rozporzadzenia [do
wstawienia odniesienie do rozporzqdzenia w sprawie papierow typu SBBS],
w taki sam sposob jak instrumenty dtugu panstwowego panstw strefy euro.

2. Przed upltywem [szesciu miesiecy od daty wejscia w Zycie niniejszego
rozporzgdzenia] panstwa czlonkowskie przyjmuja, publikuja 1 zglaszaja
Komisji i ESMA $rodki niezbgdne do zapewnienia zgodnosci z ust. 1.”.

Artykut 24a
Wykonywanie przekazanych uprawnien

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

Uprawnienia do przyjmowania aktow delegowanych, o ktorych mowa w art. 4 ust.
3 akapit trzeci i czwarty oraz w art. 18a ust. 2, powierza si¢ Komisji na okres pigeciu
lat od dnia [data wejsScia w Zycie niniejszego rozporzqdzenial. Komisja sporzqdza
sprawozdanie dotyczgce przekazania uprawnien nie pozniej nii dziewie¢ miesigcy
przed koncem okresu pieciu lat. Przekazanie uprawnien Zzostaje automatycznie
przedtuione na takie same okresy, chyba Ze Parlament Europejski lub Rada
sprzeciwiq si¢ takiemu przedtuieniu nie poiniej nii trzy miesigce przed koncem
kazidego okresu.

Przekazanie uprawnien, o ktorym mowa w art. 4 ust. 3 akapit trzeci i czwarty i w
art. 18a ust. 2, moze zosta¢c w dowolnym momencie odwolane przez Parlament
Europejski lub przez Rade. Decyzja o odwolaniu konczy przekazanie okreslonych
w niej uprawnien. Decyzja o odwolaniu staje si¢ skuteczna nastgpnego dnia po jej
opublikowaniu w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej lub w poZniejszym
terminie okreslonym w tej decyzji. Nie wplywa ona na waznosé juz obowiqzujgcych
aktow delegowanych.

Przed przyjeciem aktu delegowanego Komisja konsultuje si¢ 7 ekspertami
wyznaczonymi przeg kaide panstwo czlonkowskie zgodnie 7 zasadami okreslonymi
w Porozumieniu miedzyinstytucjonalnym z dnia 13 kwietnia 2016 r. w sprawie
lepszego stanowienia prawa.

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

Akt delegowany przyjety na podstawie art. 4 ust. 3 akapit trzeci lub czwarty lub art.
18a ust. 2 wchodzi w Zycie tylko wowczas, gdy ani Parlament Europejski, ani Rada
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nie wyrazily sprzeciwu w terminie trzech miesiecy od notyfikowania tego aktu
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie, lub gdy, przed uplywem tego terminu,
zarowno Parlament Europejski, jak i Rada poinformowaly Komisje, ;e nie wniosg
sprzeciwu. Termin ten przediuia si¢ o [dwa miesigce] 7 inicjatywy Parlamentu
Europejskiego lub Rady.

Artykut 25
Klauzula oceny
Nie wczesniej niz po uptywie pigciu lat od daty wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia
oraz w przypadku dostgpnosci wystarczajacych danych Komisja przeprowadza oceng
niniejszego rozporzadzenia, aby stwierdzi¢, czy osiggnigto jego cele polegajace na
wyeliminowaniu nieuzasadnionych przeszkod regulacyjnych na drodze do pojawienia si¢ na
rynku papieréw typu SBBS.

Artykut 26
Procedura komitetowa

1. Komisj¢ wspiera Europejski Komitet Papierow Warto$ciowych ustanowiony na
mocy decyzji Komisji 2001/528/WE!7. Komitet ten jest komitetem w rozumieniu
rozporzadzenia (UE) nr 182/2011.

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

Artykut 27
Wejscie w zycie
Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu
w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w caloSci 1jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia [...] r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczgcy Przewodniczgcy
17 Decyzja Komisji 2001/528/WE z dnia 6 czerwca 2001 r. ustanawiajgca Europejski Komitet

Papierow Wartosciowych (Dz.U. L 191 z 13.7.2001, s. 45).
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