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Slowo wstepne przewodniczacego

W trzecim roku funkcjonowania Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw
Wartoéciowych (ESMA) jako niezaleznego organu Unii Europejskiej (UE) odpowiedzialnego
za sprawowanie nadzoru nad gieldami i papierami wartoSciowymi dokonano szeregu
postepoéw w realizacji wyznaczonego celu oraz odnotowano istotne osiggniecia w obszarze
dzialan na rzecz poszerzenia wspolpracy. W poréwnaniu ze sprawozdaniami rocznymi z
ubieglych lat odnotowano zwiekszenie zakresu odpowiedzialno$ci i uprawnien ESMA w

realizacji celdbw wyznaczonych przez Parlament Europejski i Rade.

Uprawnienia ESMA obejmuja szeroki zakres dzialan finansowych prowadzonych na unijnych
rynkach papier6w wartoSciowych, poczawszy od zbywania zlozonych instrumentow
pochodnych na rzecz funduszy hedgingowych, poprzez sprawowanie nadzoru nad
podmiotami takimi jak agencje ratingowe i repozytoria transakcji, a skonczywszy na
zarzadzaniu funduszami inwestycyjnymi i ich sprzedazy konsumentom. Odpowiedzialno$¢ za
te rozbudowane i zr6znicowane obszary prowadzenia dzialalno$ci opiera sie jednak na
bardzo jasno okreslonym celu polegajacym na ochronie inwestoréw i zapewnieniu stabilnoSci

rynkéw finansowych.

Dzialalno$¢ ESMA koncentrowala sie gtownie na wdrazaniu zmian regulacyjnych i zmian w
strukturze nadzoru, ktoére UE uznala za niezbedne do przezwyciezenia kryzysu finansowego
oraz do wypelnienia globalnych zobowigzan w zakresie tworzenia bardziej odpornego

systemu finansowego.

Cho¢ zadanie realizacji tych celow i przeprowadzenia powigzanych z nimi dzialah moze
wydawaé sie przytlaczajace, uwazam, ze od momentu utworzenia ESMA Urzad dobrze
wywigzywal sie ze spoczywajacego na nim obowigzku $wiadczenia wysokiej jakosci ustug w
trudnych do dotrzymania terminach, dysponujgac ograniczong iloécia zasobow. Nie jest to
wylacznie moja osobista opinia — znalazla ona réwniez potwierdzenie w sprawozdaniu
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego z marca 2013 r., w ktérym stwierdzono, ze ESMA
osiagnela szczegolnie dobre wyniki w kontek$cie opracowywania jednolitego zbioru
przepiséw i sprawowania bezposredniego nadzoru nad agencjami ratingowymi. W 2013 r.
dzialalno$¢ Urzedu zostala rowniez oceniona przez Komisje Europejska w ramach przegladu
Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego (ESNF). Wyniki tego przegladu maja zostac

opublikowane w pierwszej polowie 2014 r.

W ramach przegladu ESNF oceniono wszystkie dzialania prowadzone przez ESMA oraz
zbadano, w jaki sposob Urzad realizuje wyznaczone cele, zarowno jako niezalezny organ, jak i

jako czlonek szerzej rozumianej sieci ESNF. Wigzalo sie to z koniecznos$cia prowadzenia



Scislej wspolpracy z wlasciwymi organami krajowymi panstw czlonkowskich, bazujac w
dalszym ciggu na silnych relacjach roboczych z siostrzanymi Europejskimi Urzedami
Nadzoru: Europejskim Urzedem Nadzoru Bankowego (EUNB); Europejskim Urzedem
Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéow Emerytalnych (EIOPA); oraz Europejska
Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS).

Jednym z gléwnych zadann ESMA, ktore odroznia je od pozostalych trzech Europejskich
Urzedéw Nadzoru, jest sprawowanie nadzoru nad kluczowymi podmiotami rynkowymi.
Dzialania ESMA koncentrujg sie glownie na agencjach ratingowych, cho¢ zakres uprawnien
nadzorczych Urzedu zostal rozszerzony na szeS¢ nowo zarejestrowanych repozytoriéw
transakcji. Przyczynilo sie to do wzmocnienia pozycji ESMA i jej wkladu w sprawowanie
nadzoru na szczeblu ogo6lnoeuropejskim, poniewaz repozytoria transakcji odgrywaja
kluczowa role w realizacji celu polegajacego na zwiekszaniu przejrzystosci rynkow

instrumentéw pochodnych.

ESMA opracowala skuteczny system sprawowania nadzoru nad agencjami ratingowymi i
przeprowadzila istotne dzialania nadzorcze na miejscu w agencjach ratingowych, ostatnio w
zakresie procedury sporzgdzania ratingu panstw. W ocenie wskazano obszary wymagajgce
poprawy zwigzane z niezalezno$cig i koniecznoécia unikania konfliktu intereséw, poufno$cia
informacji na temat ratingdw panstw, terminowoscia publikowania informacji o dzialaniach

ratingowych oraz o ilo$ci zasobow przeznaczonych na sporzadzanie ratingdéw panstw.

Jezeli chodzi o wkltad ESMA w opracowywanie jednolitego zbioru przepisow, kluczowe
dzialania w tym zakresie byly zwigzane z EMIR — zakonczyliSmy opracowywanie standardow
technicznych niezbednych do jego wdrozenia i rozpoczeliSmy proces konsultacji dotyczacych
obowiazkow rozliczania majacych zastosowanie w odniesieniu do instrumentéw pochodnych.
Opracowali$my rowniez standardy techniczne dla alternatywnych funduszy inwestycyjnych,
udzieliliSmy KE porad technicznych dotyczacych dyrektywy w sprawie prospektu emisyjnego
oraz przygotowaliSmy wytyczne i zalecenia obejmujace szeroki zakres tematow, takich jak
alternatywne inwestycje, rozporzadzenie w sprawie agencji ratingowych, UCITS i ETF,
MiFID oraz krétka sprzedaz.

Z uwagi na zakonczenie pierwszego etapu reformy regulacyjnej przyszle dzialania powinny
koncentrowac¢ sie na aspektach zwigzanych z wdrazaniem i nadzorem. Przepisy mozna uznac

za wiarygodne, jezeli sa skutecznie wdrazane i objete nadzorem.

Dlatego tez wdrazanie reformy regulacyjnej jest obecnie naszym priorytetem, przy czym
kwestia konwergencji praktyk nadzorczych pozostaje istotnym wyzwaniem dla ESMA. Aby

usprawni¢ sposob organizacji dzialan na rzecz zapewnienia konwergencji i zarzadzania tymi



dzialaniami, ESMA wprowadzila zmiany majgce na celu wzmocnienie narzedzia wzajemne;j
oceny, zwiekszajac liczbe przeprowadzanych wizyt na miejscu, koncentrujac sie na
tematycznych kwestiach zwigzanych z nadzorem i tworzac zespoly odpowiedzialne za

przeprowadzanie poglebionej oceny.

W 2013 r. osiaggneliSmy postepy w promowaniu konwergencji praktyk nadzorczych w 28
panstwach czlonkowskich, przeprowadzajac wzajemne oceny dotyczace stosowania
przepisow dotyczacych funduszy rynku pienieznego i dyrektywy w sprawie naduzy¢ na rynku
oraz wydajac opinie na temat funduszy alternatywnych, prospektow emisyjnych, CCP oraz
UCITS. Wszystkie te dzialania przyczynily sie do upowszechniania wspolnych praktyk w
kontekScie transgranicznym. Ponadto podejmowaliémy aktywne dzialania na rzecz
promowania wspolnego podejsScia do egzekwowania standardow przy przygotowywaniu
sprawozdan finansowych dzieki opracowaniu Wspélnych priorytetow UE w obszarze
egzekwowania, zwracajac uwage na obszary, na ktorych powinny skoncentrowaé sie
wszystkie unijne organy egzekwowania zgodno$ci z przepisami dokonujace przegladu
sprawozdan finansowych za 2013 r. Opublikowaliémy réwniez przeglad, w ktérym zbadano
sprawozdania finansowe przedkladane przez europejskie instytucje finansowe w celu
ocenienia stopnia porownywalno$ci sprawozdan instytucji, ich przejrzystosci i zgodnosci z
wymogami MSSF. Ma to szczeg6lne znaczenie w Swietle wynikow przegladu jakosci aktywow
bankowych przeprowadzonego w 2014 r. w ramach nowo utworzonego jednolitego

mechanizmu nadzorczego.

Osiggamy dalsze postepy w obszarze ochrony inwestoréw dzieki opracowywaniu wytycznych,
gromadzeniu i analizowaniu danych dotyczacych tendencji obserwowanych wérod
konsumentéow ustug finansowych, a takze dzieki przekazywaniu inwestorom ostrzezen
dotyczacych kontraktow roznic kursowych wspoélnie z EUNB. Wierzymy, ze zakonczenie prac
nad ,konfekcjonowanymi” detalicznymi produktami inwestycyjnymi oraz MiFID II/MiFIR w
2014 r. bedzie miato kluczowe znaczenie dla zapewnienia dalszych postepéw w tym obszarze.
Reforma regulacyjna przeprowadzona w minionych latach nie doprowadzila do
zadowalajacego zwiekszenia stopnia ochrony konsumenta uslug finansowych. W
nadchodzacych latach nalezy zapewni¢ réwnowage miedzy obawami zwigzanymi ze
stabilnoscig — tj. obawami dotyczacymi kwestii ostrozno$ciowych — a obawami zwigzanymi z
ochrona inwestorow. Mam nadzieje, ze nowe przepisy pozwola nam wnie$¢ wiekszy wklad w

dzialania na rzecz objecia konsumenta ustug finansowych odpowiednia ochrona.

Jezeli chodzi o stabilno$¢ finansowa, przyspieszyliSmy nasze dzialania w obszarze
identyfikowania i przekazywania informacji na temat ryzyka na rynkach papieréw

warto$ciowych zaréwno za posrednictwem publikacji, takich jak sprawozdanie ,Tendencje,



ryzyko i podatno$¢ na zagrozenia” i tablice wskaznikow ryzyka, jak i dzieki wnoszeniu wkladu
w dzialania Wspo6lnego Komitetu Europejskich Urzedéow Nadzoru i udzialowi w pracach
ERRS. Poza wspomniang identyfikacja ryzyka i analiza gospodarcza jednym z naszych
najwazniejszych osiaggnie¢ w 2013 r. bylo opracowywanie zasad regulujacych kwestie
zwigzane z ustalaniem wartoSci wzorcowych w UE we wspoélpracy z EUNB i organami

krajowymi.

Globalny wymiar reformy rynkéw finansowych oznacza, ze ESMA w dalszym ciagu
podejmuje réznego rodzaju dzialania na szczeblu miedzynarodowym i prowadzi wspoélprace z
ro6znymi organami miedzynarodowymi. Wspomniane dzialania obejmowaly udzial w
koordynowaniu reformy instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym na szczeblu miedzynarodowym, dazenie do zapewnienia spojnoSci
systemu agencji ratingowych i systemu instrumentéw pochodnych oraz dzialania na rzecz
zawarcia ponad 1 000 protokoléw ustalen dotyczacych wspolpracy w obszarze sprawowania
nadzoru nad alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi pomiedzy organami z 28 panstw
czlonkowskich UE a znaczng liczbg panstw trzecich. Ponadto bierzemy udzial w pracach
Rady Stabilnoéci Finansowej, Komitetu ds. Systemoéw Platno$ci i Rozrachunku, Grupy
Organow Regulacyjnych ds. Instrumentéw Pochodnych Bedacych Przedmiotem Obrotu Poza
Rynkiem Regulowanym oraz IOSCO, przy czym w 2013 r. ESMA pehila funkcje obserwatora
przy zarzadzie IOSCO.

ESMA w dalszym ciggu zapewnia wszystkim odpowiednim zainteresowanym stronom
mozliwo$é wnoszenia wkladu w decyzje podejmowane przez Urzad na szereg sposobow, w
tym poprzez organizowanie otwartych konsultacji spolecznych, posiedzen oraz branie
udzialu w pracach konsultacyjnych grup roboczych i Grupy Interesariuszy z Sektora Gield i
Papierow Warto$ciowych. Chcialbym podziekowa¢ wszystkim zainteresowanym stronom za
ich bezcenny wklad w prace ESMA w 2013 r. Kadencja pierwszych czlonkéow Grupy
Interesariuszy z Sektora Gield i Papieréw Warto$ciowych wygasta w 2013 r. i obecnie
mozemy z satysfakcja wspomina¢ dzialania, jakie zostaly z powodzeniem podjete w ramach
tej kadencji. Mam nadzieje, ze wspolpraca z czlonkami Grupy Interesariuszy z Sektora Gield i

Papier6w WartoSciowych wybranymi w ramach drugiej kadencji bedzie réwnie owocna.

Chcialbym réwniez podziekowaé wszystkim pracownikom ESMA za ich ciezka prace, oddanie
i po$wiecenie, ktore odgrywa kluczowa role w tych poczatkowych latach dzialalnosSci Urzedu.
Wreszcie chcialbym serdecznie podziekowac¢ moim kolegom z organéw krajowych z calej UE,
ktorzy, pelniac funkcje czlonkow Rady Organéw Nadzoru, poswiecili wiele czasu i energii,
aby przyczyni¢ sie do rozwoju ESMA. Czlonkowie zarzadu sa podwojnie zaangazowani w

dzialania sluzace zapewnieniu wsparcia i porad majacych na celu zagwarantowanie, ze cele



postawione przed Urzedem zostang zrealizowane. Czlonkowie poszczeg6lnych rad, zarowno
indywidualnie, jak i jako przedstawiciele odpowiednich instytucji, wnoszg nieoceniony wklad
w dzialania ESMA, ktore sg niezbedne do zapewnienia prawdziwie wspodlnej kultury nadzoru

w calej UE.
Steven Maijoor
Przewodniczacy

Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych



Slowo wstepne dyrektor wykonawczej

W 2013 r. Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréow Warto$ciowych (ESMA) zakonczyt
trzeci rok swojej dzialalno$ci. Mozna stwierdzi¢, ze Urzad ,dorost” w ujeciu organizacyjnym.
Poniewaz dorastanie jest dlugotrwalym procesem, oznaczalo to, ze unijny organ sprawujacy
nadzor nad rynkami papierow warto$ciowych musial rozwina¢ sie i zwiekszy¢ swoj potencjat
na wielu polach w 2013 r. Analizujac wylacznie nasz program prac i zakres problemow, ktore
udalo nam sie rozwigza¢é w 2013 r., mozna uzmystowi¢ sobie, z jak trudnym zadaniem
musieliSmy sie zmierzy¢ i w dalszym ciggu sie mierzymy. Dlatego tez jako dyrektor
wykonawcza z dumg przedstawiam niniejsze sprawozdanie, w ktérym przedstawiono
dzialania, jakie podejmowano w 2013 r. w celu zapewnienia rozwoju ESMA jako organizacji.
W 2013 r. ESMA zrealizowala wyznaczone cele i wywigzala sie z licznych spoczywajacych na
niej obowigzkéw oraz powierzonych jej zadan (przedstawionych w programie prac),
przezwyciezajac wiele dodatkowych wyzwan zwigzanych z wyznaczaniem standardéw,

sprawowaniem nadzoru i rozwojem organizacyjnym.

Aby zapewni¢ mozliwo§¢ wywigzania sie z dodatkowych obowigzkdéw i zadan, ktore zostaly
powierzone ESMA w 2013 r., liczba pracownikéw ESMA wzrosta o ponad 50% i pod koniec
roku wynosila 139 os6b. W ESMA zatrudniono nowych pracownikéw nalezacych do réznych
grup zawodowych, dzieki czemu Urzad mogt zwiekszy¢ swoja pule doswiadczenia i wiedzy
fachowej. Wspomnianemu wzrostowi liczby pracownikow towarzyszyly istotne postepy w
usprawnianiu funkcjonowania systemoéow i procedur oraz, ogélniej rzecz biorace, proceséw
zewnetrznych, co ostatecznie doprowadzilo do istotnego zwiekszenia skuteczno$ci
operacyjnej ESMA. Biorac pod uwage dluga liste obowigzkéw i aktualnych oraz przyszlych
zadan przewidzianych do realizacji w ramach EMIR, MiFID II lub innych aktéw prawnych,
ESMA bedzie musiala w dalszym ciagu rozwija¢ zdolnoSci obecnych oraz przyciaggaé¢ nowych

pracownikow, a takze zwiekszaé swoja skuteczno$¢ operacyjna.

Rozwdj urzedu znalazt rowniez odzwierciedlenie w rocznym sprawozdaniu finansowym
ESMA za 2013 r. W 2013 r. roczny budzet ESMA zwiekszyl sie o okolo 8 mln EUR w
poréwnaniu z rokiem ubieglym, z poziomu 20,2 min EUR do poziomu 28,1 mln EUR.
Odpowiada to og6lnemu wzrostowi o 39%, co nalezy uzna¢ jednocze$nie za imponujacy i
bardzo potrzebny wzrost zapewniajacy ESMA odpowiedni potencjal i zdolno$¢ do
wywigzywania sie z dodatkowych obowigzkow przewidzianych w nowym prawodawstwie UE.
Z uwagi na udzielenie zezwolenia szeSciu nowym repozytoriom transakcji i niektérym
nowym agencjom ratingowym przy alokowaniu zasobow finansowych ESMA wzieto pod
uwage rowniez wzrost znaczenia Urzedu jako organu nadzoru: w 2013 r. oplaty wniesione

przez uprawnione podmioty stanowily 23% budzetu urzedu.


http://quotelicious.com/friendship-quotes/friendship-quote-61

Rok 2013 nalezy uznaé za przelomowy dla ESMA z uwagi na przejécie od tradycyjnej roli
politycznej do funkeji w wiekszym stopniu skoncentrowanej na kwestiach wykonawczych i
nadzorczych, przejawiajace sie powierzeniem urzedowi odpowiedzialnoSci za sprawowanie
bezposredniego nadzoru nad grupa podmiotéw rynku finansowego oraz zobowigzanie urzedu
do ustawicznego wykonywania wielu dzialan w zakresie wdrazania, konwergencji praktyk
nadzorczych oraz monitorowania i analizy danych. Dlatego tez rok ten byt wazny, jezeli
chodzi o dalszy rozw6j ESMA jako organizacji. Wspomniang zmiane ukierunkowania dziatan
mozna zobrazowac na przykladzie obszernych akt zwigzanych z EMIR. Objecie instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym nadzorem
regulacyjnym poprzez wprowadzenie obowigzku zglaszania transakcji, centralnego
rozliczania i ograniczania ryzyka stanowi istotng zmiane, ktéra przyczyni sie do poprawy
bezpieczenstwa rynkéw instrumentéw pochodnych. Poza istotnymi wysilkami w obszarze
wyznaczania standardéw, ktére ESMA musiala podjaé zgodnie z wymogami EMIR, zmiana
sposobu przeprowadzania transakcji realizowanych za pomoca instrumentéw pochodnych
wzmocnila réwniez role ESMA jako ogoélnoeuropejskiego organu nadzoru, poniewaz nalozyla
na Urzad obowigzek sprawowania nadzoru nad sze$cioma repozytoriami transakeji
majacymi swoja siedzibe w UE, ktére niedawno otrzymaly zezwolenie. Ponadto ESMA i
wlasciwe organy krajowe odegraly kluczowa role w doprowadzeniu do wszczecia
przygotowan dotyczacych kolegiéw organéw nadzoru, ktére beda odpowiedzialne za
udzielanie zezwolen izbom rozliczeniowym i sprawowanie nadzoru nad takimi izbami.
Wejscie EMIR w zycie oznaczalo roéwniez nalozenie na ESMA dodatkowych obowiazkow
zwigzanych z prowadzeniem dzialalno$ci na szczeblu miedzynarodowym, tj. prowadzeniem
aktywnych dyskusji z partnerami na innych kluczowych rynkach instrumentéw pochodnych
oraz z miedzynarodowymi instytucjami ustanawiajacymi standardy, takimi jak IOSCO i Rada
Stabilno$ci Finansowej. Nalezy oczekiwaé, ze wejscie MiFID II w zycie doprowadzi do
podobnych zmian, przez co ESMA bedzie musiala zagwarantowaé, ze jej struktura
organizacyjna jest w stanie poradzi¢ sobie nie tylko ze zobowigzaniami zwigzanymi z
tworzeniem wstepnych regulacji, ale rowniez z utrzymujacymi sie wyzwaniami w zakresie

wdrazania.

Zwiekszenie roli ESMA w obszarze wdrazania i w obszarze operacyjnym przejawia sie
roéwniez rozwijaniem okreslonych kluczowych systemoéw IT, ktore zostaly juz opracowane lub
do ktorych opracowywania przystagpiono w 2013 r. Tworzenie wspélnych systeméw
umozlwiajacych poréwnywanie i wykorzystywanie danych przez organy regulacyjne na
szczeblu krajowym i unijnym oraz wymiane informacji w celu umozliwienia organom
sprawujacym nadzor analizowania i monitorowania istotnych zmian zachodzacych na rynku
ma istotne znaczenie dla zapewnienia skutecznego funkcjonowania Europejskiego Systemu

Nadzoru Finansowego. Ponadto wiele systeméw IT shluzy przede wszystkim zwiekszaniu



przejrzystosdci dzialan i przekazywaniu informacji konsumentom i inwestorom na rynkach

finansowych UE.

Chcialabym goraco podziekowa¢ wszystkim osobom, ktére wniosly wklad w prace ESMA w
2013 r. W pierwszej kolejnoSci chcialabym przekazaé podziekowania wszystkim
pracownikom ESMA, bez ktorych oddania, zaangazowania i niestrudzonych wysitkow
osiagniecie celow przewidzianych do realizacji w 2013 r. nie byloby mozliwe. Jestem bardzo
wdzieczna za to, ze moge na co dzien pracowac z tak wspanialym zespolem. Sukces ESMA
jest zasluga naszych pracownikéw, dlatego ciesze sie, ze bede mogla kontynuowaé¢ z nimi

wspolprace.

Chcialbym rowniez podziekowaé naszym partnerom z europejskich i pozaeuropejskich
organow regulacyjnych za ich istotny wklad w dzialalno$¢ Urzedu i dobra wspolprace, a takze
zainteresowanym stronom za przekazywanie warto$ciowych informacji. Pragne rowniez
przekaza¢ moje podziekowania obecnym i dawnym czlonkom zarzadu oraz Rady Organow
Nadzoru ESMA. To, ze rok 2013 okazatl sie tak pomyslny dla ESMA, zawdzieczamy wylacznie

naszemu wspolnemu, wytezonemu wysitkowi.

Verena Ross
Dyrektor wykonawcza

Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych



1. Rola i cele ESMA

Celem utworzonej w styczniu 2011 r. ESMA jest wzmacnianie ochrony inwestor6w oraz promowanie
stabilnych i prawidlowo funkcjonujacych rynkéw finansowych w Unii Europejskiej (UE). Jako
niezalezna instytucja ESMA realizuje te cele poprzez tworzenie jednolitego zbioru przepisow dla
rynkéw finansowych UE i zapewnianie jego sp6jnego stosowania w calej UE, jak réwniez poprzez
wnoszenie wkladu w proces regulacji ustug finansowych przedsiebiorstw o zasiegu ogoélnoeuropejskim,
dzieki sprawowaniu nad nimi bezposredniego nadzoru lub dzieki aktywnej koordynacji krajowych
dzialan w dziedzinie nadzoru.

Cele ESMA

Wilasciwa i skuteczna regulacja rynkow papierow warto$ciowych ma zasadnicze znaczenie dla wzrostu
gospodarczego, spojnosci i integralnosci rynkéw finansowych i gospodarki UE; skuteczna regulacja i
nadzor sa rowniez istotne, jezeli chodzi o zapewnianie i utrzymywanie zaufania wérod uczestnikow
rynku. Aby sprzyja¢ tworzeniu takich warunkow, ESMA zostala utworzona jako niezalezny organ UE
shuzacy poprawie harmonizacji zasad i praktyk w zakresie nadzoru.

W celu zapewnienia zharmonizowanego stosowania przepisow w calej UE ESMA ustanawia standardy
w odniesieniu do prawodawstwa w dziedzinie papieré6w wartoSciowych oraz zapewnia doradztwo
techniczne w obszarach okre§lonych przez Komisje Europejska (KE). Urzad odgrywa réwniez wazng
role w sprawowaniu bezposredniego nadzoru nad podmiotami finansowymi o profilu
ogodlnoeuropejskim — obecnie nadzorem tym objete sg agencje ratingowe oraz repozytoria transakcji.
ESMA bierze réwniez udzial w sprawowaniu nadzoru nad kontrahentami centralnymi (CCP) za
posérednictwem kolegiow organéw nadzoru.

Sprawozdanie roczne ESMA jest waznym narzedziem sluzacym zapewnianiu rozliczalnoéci pod
wzgledem wynikow Urzedu w stosunku do jego celow i rocznego programu prac. Aby ulatwic
zrozumienie roli ESMA, Urzad sam wskazal pie¢ celow, ktore zamierza realizowac:

Stabilnos$¢ finansowa

Aby zagwarantowa¢, ze ESMA bedzie przyczyniala sie do zapewnienia stabilno$ci finansowej rynkow
papierow wartoSciowych w UE, nalezy dopilnowaé, by nieustanne analizowala aktualne tendencje oraz
identyfikowala potencjalne zagrozenia i slaboSci na poziomie mikroostroznoSciowym na wczesnym
etapie. Aby to osiagnac¢, ESMA przeprowadza analizy ekonomiczne dotyczace europejskich rynkow
papieréw wartoSciowych i opracowuje modele wplywu ewentualnych zmian na rynku w
poszczegblnych panstwach i sektorach.

ESMA regularnie lub, w razie koniecznosci, doraznie informuje instytucje europejskie, inne
Europejskie Urzedy Nadzoru oraz Europejska Rade ds. Ryzyka Systemowego (ERRS) o swoich
ustaleniach. Agregacja danych jednostkowych zebranych na poziomie nadzoru ma zasadnicze
znaczenie dla okreSlenia nagromadzenia potencjalnych zagrozen makroekonomicznych dla calej
gospodarki. Dlatego regularne przekazywanie informacji wszystkim istotnym decydentom na szczeblu
UE, Komitetowi ds. Ustug Finansowych i osobom wchodzacym w sklad stolika stabilno$ci finansowej
Komitetu Ekonomiczno-Finansowego ma kluczowe znaczenie. Od poczatku 2013 r. ESMA
publikowala sprawozdania pdlroczne, aby zwiekszaé poziom $wiadomos$ci w zakresie potencjalnego
ryzyka, tendencji i podatno$ci na zagrozenia na unijnych rynkach papieréw warto$ciowych. ESMA
przyczynia sie réwniez do wzmacniania stabilnoéci finansowej poprzez koordynowanie $rodkow
nadzwyczajnych podejmowanych w calej Unii.



Ochrona inwestorow

Zapewnienie odpowiedniej ochrony interesoéw inwestoré6w stanowi kolejne istotne zadanie ESMA.
ESMA realizuje ten cel poprzez propagowanie przejrzystosci, prostoty i uczciwo$ci na rynkach
papierow wartoSciowych wobec konsumentéw produktéw lub uslug finansowych. W celu
zagwarantowania objecia inwestoréw takim samym poziomem ochrony niezaleznie od punktu
sprzedazy i rodzaju sprzedawanego produktu ESMA gromadzi i analizuje informacje na temat
tendencji w zachowaniach konsumentéw oraz sklada odno$ne sprawozdania, a takze promuje
znajomo$¢ zagadnien finansowych i inicjatyw edukacyjnych i wnosi wklad w dalsze prace nad
wspélnymi zasadami ujawniania informacji. Praca ESMA w tym obszarze obejmuje gléwnie
dopilnowanie, aby informacje finansowe przekazywane inwestorom przez uczestnikdw rynkéw byly
jasne, zrozumiale i zgodne z obowigzujacymi przepisami.

Wazne jest, aby ESMA monitorowala nowe oraz istniejgce formy prowadzenia dzialalno$ci finansowej,
poniewaz umozliwi to ocenienie koniecznosci przyjecia wytycznych i zaleceni stuzacych promowaniu
bezpiecznych i solidnych rynkéw papieréw wartoSciowych, a takze ulatwi konwergencje praktyk
nadzorczych, zapewniajgc wzmocnienie ochrony inwestoréw w calej UE.

Jezeli ESMA zidentyfikuje produkty, ktére z natury mogg stanowi¢ powazne zagrozenie dla
inwestoréw, rozwazy mozliwo$é wydania ostrzezen. Jezeli obecne wnioski ustawodawcze wejda w
zycie, ESMA bedzie mogla w ostateczno$ci tymczasowo zakazac¢ korzystania z niektérych produktow.

Jednolity zbior przepisow

Jako instytucja ustanawiajaca standardy, ESMA pracuje nad ustanowieniem zharmonizowanych
standardow technicznych i wykonawczych w réznych obszarach objetych prawodawstwem w zakresie
papieréw wartoSciowych. Poprzez opracowywanie tych standardow ESMA przyczynia sie do tworzenia
jednolitego zbioru przepiséw UE majacych zastosowanie do wszystkich uczestnikow rynku oraz do
zapewnienia rownych warunkéw dzialania w calej Unii.

Konwergencja

ESMA zostala utworzona, aby wzmocni¢ konwergencje nadzorcza, a tym samym ograniczyé¢ skale
zjawiska arbitrazu regulacyjnego wynikajacego ze zréznicowania praktyk nadzorczych stosowanych w
UE. Zrbznicowane praktyki nadzorcze moga stanowi¢ zagrozenie nie tylko dla integralnoéci,
efektywnosci i prawidlowego funkcjonowania rynkow, ale ostatecznie rowniez dla ich stabilnoSci
finansowe;j.

Aby wspiera¢ uczciwe i zrdbwnowazone praktyki nadzorcze, ESMA przeprowadza wzajemne oceny
istniejacego prawodawstwa UE w dziedzinie papieréw warto$ciowych. Ponadto ESMA dysponuje
szeregiem narzedzi pozwalajacych jej promowaé¢ konwergencje regulacyjna, takich jak mozliwosé
wydawania opinii oraz publikowania zestawéw pytan i odpowiedzi, prowadzenia mediacji i, w
ostatecznoSci, wszezynania postepowan dotyczacych naruszenia prawa Unii.

ESMA zamierza wykorzysta¢ swoja prace w obszarze konwergencji do prowadzenia dzialain w innych
obszarach programu prac, w tym do rozszerzenia jednolitego zbioru przepiséw poprzez wydawanie
wytycznych i zalecen dotyczacych obszaréw, w ktdrych istnieja rozbieznosci w zakresie stosowania
przepisow, oraz poprzez doradzanie Komisji w kwestiach zwiazanych z tymi dziedzinami, w ktérych
dostosowanie praktyk nadzorczych moze wiazaé sie z konieczno$cia zmiany przepisow.

Nadzoér

Bezposrednie uprawnienia ESMA w zakresie nadzoru koncentruja sie na dwoch grupach uczestnikow
rynkow finansowych, tj. na agencjach ratingowych i repozytoriach transakcji. Od dnia 1 lipca 2011 r.
ESMA jest organem odpowiedzialnym za rejestracje agencji ratingowych w UE i sprawowanie nad
nimi nadzoru. Od poczatku 2013 r. ESMA dysponuje réwniez bezpo$rednimi uprawnieniami w



zakresie sprawowania nadzoru nad repozytoriami transakcji i bierze udzial w pracach kolegiow
organ6ow nadzoru, ktére sg odpowiedzialne za rejestrowanie i monitorowanie dzialalnoéci CCP.

2. Dzialalnos¢, budzet i struktura ESMA

ESMA jest podzielona na sze$¢ dzialow/jednostek ds. rynkéw, inwestycji i sprawozdawczoéci, agencji
ratingowych, analiz i badan ekonomicznych, wspdlpracy i konwergencji oraz operacji. Urzedem
kieruje Steven Maijoor, przewodniczacy, natomiast Verena Ross, dyrektor wykonawcza, jest
odpowiedzialna za zarzadzanie jego codziennym funkcjonowaniem. Carlos Tavares peli funkcje
wiceprzewodniczacego ESMA i jest zastepca przewodniczacego Urzedu. Przewodniczacego i dyrektor
wykonawcza wspiera zesp6l ds. komunikacji, zesp6l ds. kontroli wewnetrznej i ksiegowoS$ci oraz
osobiéci asystenci.

W 2013 r. roczny budzet ESMA zwiekszyl sie o okolo 8 mln EUR w poréwnaniu z rokiem ubieglym, z
poziomu 20,2 mln EUR do poziomu 28,1 min EUR. W 2013 r. nastgpita dalsza dywersyfikacja Zzrodet
finansowania z uwagi na otrzymanie pierwszych oplat z tytulu rejestracji sze$ciu repozytoriow
transakcji w czwartym kwartale 2013 r. ESMA jest obecnie finansowana z czterech niezaleznych
zrodel, mianowicie przez wlasciwe organy krajowe panstw czlonkowskich (12,9 mln EUR w 2013 r., co
odpowiada 46% lacznych przychodéw), w ramach dotacji wyréwnawczej Unii Europejskiej (8,6 mln
EUR, co odpowiada 31% lacznych przychodéw), z oplat pobieranych od agencji ratingowych (5,7 mln
EUR, co odpowiada 20% lacznych przychoddéw) oraz z oplat pobieranych od repozytoriéw transakcji
(0,83 mln EUR, co odpowiada 3% lacznych przychodow).

Struktura budzetu ogblnego ESMA na 2013 r. przedstawia sie nastepujaco:

* 28,189 mln EUR - laczny budzet na 2013 r. (§rodki C1);

+  kwota alokacji — 26,2 mIn EUR lub 93% budzetu;

* do konca grudnia 2013 r. wydano 20,4 mln EUR lub 73% budzetu;
*  pozostale 5,8 mIn EUR zostanie wyplacone w 2013 r.

Dodatkowe szczegdlowe informacje na temat tych obszaréw zadaniowych zostaly przedstawione w
pelnej wersji sprawozdania rocznego ESMA za 2013 r., ktore zostalo udostepnione w jezyku
angielskim na stronie internetowej: www.esma.europa.eu

Administrowanie i zarzadzanie ESMA

Za zarzadzanie ESMA odpowiadaja dwa organy decyzyjne: Rada Organow Nadzoru i zarzad. Od 2011
r. pelnoetatowym przewodniczacym ESMA jest Steven Maijoor, a funkcje dyrektor wykonawczej
sprawuje Verena Ross. Zaré6wno przewodniczacy, jak i dyrektor wykonawcza urzeduja w siedzibie
ESMA w Paryzu i odbywaja piecioletnia kadencje, ktéra moze zosta¢ jednokrotnie odnowiona.
Przewodniczacy jest odpowiedzialny za przygotowywanie prac Rady Organéw Nadzoru oraz
przewodniczy posiedzeniom Rady Organéw Nadzoru i zarzadu. Reprezentuje takze Urzad w
kontaktach zewnetrznych. Funkcje jego zastepcy pelni Carlos Tavares, wiceprzewodniczacy ESMA.

Dyrektor wykonawcza jest odpowiedzialna za codzienne funkcjonowanie Urzedu, w tym za kwestie
personalne, opracowywanie i wykonanie rocznego programu prac, sporzadzanie projektu budzetu
Urzedu i organizacje prac zarzadu.

Rada Organow Nadzoru ESMA

Poza przewodniczacym ESMA w sklad Rady Organéw Nadzoru wchodzg szefowie 28 organéw
krajowych odpowiedzialnych za regulowanie rynku papieréw warto$ciowych i sprawowanie nad nim
nadzoru — w przypadku, gdy w danym panstwie czlonkowskim funkcjonuje wiecej niz jeden organ
krajowy, organy te uzgadniaja miedzy sobg, ktéory z szeféw bedzie je reprezentowal — jednego
obserwatora z Komisji, przedstawiciela EUNB i EIOPA oraz jednego przedstawiciela ERRS. Ponadto
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przedstawiciele Norwegii, Islandii i Liechtensteinu biora udzial w obradach w charakterze stalych
obserwatoréw. Dyrektor wykonawczy ESMA bierze udzial w posiedzeniach Rady, ale nie posiada
prawa glosu. Rada kieruje pracami Urzedu i jest odpowiedzialna za podejmowanie ostatecznych
decyzji w zakresie przyjmowania standardéw, opinii, zalecen, wytycznych i wszelkich innych decyzji
ESMA, a takze za $wiadczenie ustug doradczych na rzecz instytucji UE. Rada jest wspierana przez
szereg stalych komitetow i grup roboczych ESMA, ktore zajmuja sie kwestiami technicznymi (aby
uzyskac bardziej szczegdlowe informacje, zob. s. x).

Wykaz aktualnych czlonkéw Rady i podsumowania jej posiedzen z 2013 r. mozna znalezé na stronie
internetowej ESMA:

Link: www.esma.europa.eu/bos

Zarzad ESMA

Poza przewodniczacym ESMA zarzad sklada sie z szedciu czlonkéw Rady Organéw Nadzoru
wybranych przez jej pozostalych czlonkdéw (oraz z ich zastepcow). Dyrektor wykonawczy,
wiceprzewodniczacy ESMA i przedstawiciel Komisji uczestnicza w obradach bez prawa glosu (choé
przedstawiciel Komisji dysponuje prawem glosu w kwestiach budzetowych).

Glownym zadaniem zarzadu jest skupienie sie na aspektach zwigzanych z zarzadzaniem Urzedem,
takich jak opracowanie i wdrazanie wieloletniego programu prac, a takze rozwigzywanie kwestii
zwigzanych z budzetem i zasobami kadrowymi.

Wykaz aktualnych czlonkéw zarzadu i podsumowania jego posiedzen z 2013 r. mozna znaleZ¢ na
stronie internetowej ESMA:

Link: www.esma.europa.eu/mb

Grupa Interesariuszy z Sektora Gield i Papierow Warto$ciowych ESMA

Grupe Interesariuszy z Sektora Gield i Papierow WartoSciowych powolano na mocy rozporzadzenia
ustanawiajacego ESMA w celu ulatwienia prowadzenia konsultacji z zainteresowanymi stronami w
dziedzinach zwiazanych z zadaniami ESMA. ESMA ma obowiazek konsultowa¢ z Grupa projekty
wytycznych i standardéw technicznych. Pierwsze posiedzenie 30 czlonkéw grupy odbylo sie w lipcu
2011 r. Czlonkowie ci zostali mianowani przez ESMA na okres dwoch i p6t roku w wyniku otwartego
zaproszenia do zglaszania kandydatur. Czlonkowie Grupy reprezentuja uczestnikow rynkoéow
finansowych i ich pracownikéw, konsumentéw i inne podmioty korzystajace z detalicznych ushug
finansowych oraz male i §rednie przedsiebiorstwa.

W 2013 r. czlonkowie Grupy spotykali sie siedmiokrotnie, przy czym dwa posiedzenia odbyly sie w
formule wspolnych posiedzen Grupy i Rady Organéw Nadzoru ESMA. Grupa opublikowala szereg
porad, opinii i sprawozdan dotyczacych kwestii zwigzanych z dzialalno$cia ESMA w obszarze
ksztaltowania polityki. Podsumowania tych posiedzen oraz sprawozdanie roczne Grupy mozna znalezé
na stronie internetowej ESMA. Nowi czlonkowie Grupy Interesariuszy z Sektora Gield i Papieréw
Warto$ciowych zostali wybrani pod koniec 2013 r. i rozpoczeli prace od stycznia 2014 r.

Link: www.esma.europa.eu/smsg

Cechy organizacyjne ESMA

ESMA oraz sposo6b realizowania jej misji i celébw mozna opisaé przy pomocy nastepujacych szeSciu
cech:

¢ europejska: wykonujgc swoje zadania, ESMA ma na wzgledzie interes UE. Organizacja
odzwierciedla réznorodno$¢ UE;


http://www.esma.europa.eu/bos
http://www.esma.europa.eu/mb
http://www.esma.europa.eu/smsg

niezalezna: ESMA jest niezalezna od instytucji UE, organéw krajowych oraz uczestnikow
rynkéw finansowych;

wspolpracujaca: ESMA wraz z organami krajowymi tworzy unijng sie¢ organéw nadzoru
nad rynkami finansowymi. Wspolpracuje ze wszystkimi wlaSciwymi organami europejskimi,
w tym z Europejskim Urzedem Nadzoru Bankowego (EUNB), z Europejskim Urzedem
Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych (EIOPA) i z Europejska
Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS) oraz z organami regulacyjnymi spoza UE;
odpowiedzialna: proces decyzyjny ESMA jest przejrzysty, a Urzad zajmuje sie
zainteresowanymi stronami w sposob otwarty i integracyjny. ESMA jest odpowiedzialna przed
Parlamentem Europejskim, Rada Europejska, Komisja Europejska i ogblem spoleczenstwa;
profesjonalna: ESMA dazy do doskonaloéci profesjonalnej poprzez zatrudnianie wysokiej
klasy pracownikéow dysponujacych rozlegla wiedza techniczna i doSwiadczeniem w zakresie
rynkéw finansowych oraz poprzez stosowanie wlasciwych praktyk i procedur; oraz
efektywna: ESMA efektywnie wykorzystuje swoje zasoby w celu maksymalnego zwiekszenia
swojego wplywu na wzmacnianie ochrony inwestor6w oraz promowanie stabilnych i
prawidlowo funkcjonujacych rynkéw w UE.



3. Postepy ESMA w realizacji wyznaczonych celow w 2013 r.

2.1 Stabilnos¢ finansowa

Prawdopodobnie najlepszym sposobem zdefiniowania stabilno$ci finansowej jest opisanie jej jako
sytuacji, w ktorej ogblnie rozumiany system finansowy funkcjonuje sprawnie i bez zadnych zaklocen,
przy czym system ten — skladajacy sie z posrednikéw finansowych, rynkéw i infrastruktur rynku — jest
zdolny do wchlaniania wstrzaséw finansowych i rzeczywistych wstrzasé6w bez wywierania wplywu na
proces przydzialu aktywow. Aby dany system finansowy mogl zosta¢ uznany za stabilny finansowo,
powinien umozliwiaé¢ skuteczne i sprawne przekazywanie zasobdw od oszczedzajacych do inwestorow,
a istniejace ryzyko powinno zosta¢ nie tylko ocenione i objete nadzorem, ale réowniez poddane
dokladnej wycenie.

Zagwarantowanie tak rozumianej stabilno$ci finansowej wymaga okreSlenia gléwnych tendencji,
czynnikow ryzyka i staboSci w ramach procesu przydzielania Srodkéw finansowych od oszczedzajacych
do inwestoréw oraz zidentyfikowania przypadkéw nieprawidlowej wyceny ryzyka finansowego i
niewlaSciwego zarzadzania tym ryzykiem. Opisany proces monitorowania musi by¢ perspektywiczny:
nieefektywny przydzial kapitalu lub niedociagniecia w wycenie i zarzadzaniu ryzykiem moga wplynac
na stabilno$¢ finansowa, a ostatecznie rowniez na stabilno$¢ gospodarcza. W tym kontekscie
monitorowanie zmian zachodzacych zar6wno na poziomie mikro-, jak i na poziomie makro- ma
kluczowe znaczenie, co znajduje odzwierciedlenie w strukturze ESMA oraz jej siostrzanych urzedéw
ds. nadzoru bankowego — EUNB i ds. ubezpieczen programéw emerytalnych — EIOPA, a takze w
strukturze Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ERRS), w ramach ktérej informacje sa
gromadzone na poziomie makro.

Zapewnienie wspoélpracy miedzy tymi organami ma kluczowe znaczenie dla kwestii zwigzanych ze
stabilno$cia finansowa, jak réwniez dla posrednikéw finansowych, takich jak banki, zaklady
ubezpieczen oraz inni inwestorzy instytucjonalni, ktorzy przekazuja aktywa otrzymane od inwestora
pozyczkobiorcy, przy czym przepltyw S$rodkow pienieznych i aktywéw pomiedzy nabywcami a
sprzedajacymi odbywa sie za po$rednictwem infrastruktur rynku.

Aby wywiazat¢ sie ze spoczywajacych na niej obowigzkow w zakresie monitorowania rynkow
finansowych w celu wykrycia ryzyka i zagrozen dla stabilnoSci finansowej, a takze aby oceni¢ wplyw
nowych przepiséw i §rodkoéw z zakresu polityki, w 2013 r. ESMA zrealizowala kompleksowe projekty
badawcze, takie jak:

e wspélne dzialania dotyczace kontrahentéw centralnych i ich wkladu we wzrost ryzyka
systemowego prowadzone we wspolpracy z ERRS;

e ocena wplywu przepisow na krétka sprzedaz i niektére kwestie zwigzane ze swapami ryzyka
kredytowego;

e przeglad zasad ustalania warto$ci wzorcowych w odniesieniu do rynku finansowego; oraz

e sprawozdanie dotyczace zwiekszajacego sie udzialu instrumentéw bedacych przedmiotem
obrotu detalicznego w UE.

Dodatkowe szczegétowe informacje na temat tych obszaréw zadaniowych zostaly przedstawione w
pelnej wersji sprawozdania rocznego ESMA za 2013 r., ktéore zostalo udostepnione w jezyku
angielskim na stronie internetowe: www.esma.europa.eu
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2.2 Ochrona konsumentéw uslug finansowych

Zapewnienie ochrony konsumentéw stanowi kolejne istotne zadanie ESMA. Urzad realizuje ten cel
poprzez propagowanie przejrzystoéci, prostoty i uczciwo$ci na rynkach papieréw wartoéciowych
wobec konsumentéw produktéw lub ustug finansowych. W celu zagwarantowania objecia inwestoréw
takim samym poziomem ochrony niezaleznie od punktu sprzedazy i rodzaju sprzedawanego produktu
ESMA gromadezi i analizuje informacje na temat tendencji w zachowaniach konsumentéw oraz sklada
odno$ne sprawozdania, a takze promuje znajomo$¢ zagadnien finansowych i inicjatyw edukacyjnych
oraz wnosi wklad w dalsze prace nad opracowaniem wspo6lnych zasad ujawniania informacji, aby
umozliwi¢ konsumentom podejmowanie wladciwych decyzji inwestycyjnych.

Jezeli ESMA zidentyfikuje jakikolwiek produkt, ktéry z natury moze stanowi¢ powazne zagrozenie dla
inwestorow, rozwazy mozliwoS¢é wydania ostrzezen. Jezeli obecne wnioski ustawodawcze wejda w
zycie, ESMA bedzie w ostateczno$ci upowazniona do wprowadzenia tymczasowego zakazu korzystania
z niektorych produktéow. Prace ESMA w tym obszarze obejmuja gtownie dopilnowanie, aby informacje
finansowe przekazywane inwestorom przez uczestnikdw rynkéw byly jasne, zrozumiale i zgodne z
obowigzujacymi przepisami.

W 2013 r. dzialania w tym obszarze obejmowaly monitorowanie sytuacji na rynkach i innowacji
finansowych jako elementéw o kluczowym znaczeniu dla wykrycia czynnikéw moggcych wywieraé
niekorzystny wplyw na inwestor6w. ESMA przygotowala sie rowniez do podjecia dzialan stluzacych
wzmocnieniu systemu ochrony inwestordéw przewidzianego w dyrektywie MiFID II, ktéra stanowi
zmieniong wersje obecnie obowigzujacej dyrektywy MiFID.

Ochrona inwestorow odgrywa kluczowa role w odbudowywaniu zaufania konsumentéw na rynkach
finansowych i w przezwyciezaniu skutkow kryzysu finansowego. W aktualnie obowiazujacej
dyrektywie w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych (MiFID) inwestoréw w instrumenty
finansowe objeto juz zharmonizowanym i wysokim poziom ochrony, doprowadzajac do wprowadzenia
istotnych zmian — w tym do objecia inwestoréw lepsza ochrona i zapewnienia im dostepu do lepszej
jakosci ustug. We wnioskach w sprawie MiFID II/MiFIR przewidziano:

e wzmocnienie istotnych wymogéw w zakresie ochrony inwestoréw (takich jak wprowadzenie
zakazu stosowania bodzcow podatkowych i wdrozenie koncepcji niezaleznego doradztwa);

e rozszerzenie zakresu nadzoru z dystrybucji na wytwarzanie instrumentéw finansowych
(zarzadzanie produktem);

e rozszerzenie zakresu przedmiotowych ram prawnych, réwniez w celu przezwyciezenia
tradycyjnego podejscia ,silosowego” (rozszerzenie MiFID na depozyty strukturyzowane — tj.
wlaczenie produktéw bankowych w zakres MiFID); oraz

e polozenie nacisku na dzialania zwigzane z nadzorem i egzekwowaniem przepiséw dzieki
zastosowaniu nowych uprawnien w zakresie interwencji produktowe;j.

Poza podejmowaniem dzialan przygotowawczych przed przyjeciem MiFID II, ESMA i EUNB
ostrzegaly inwestoréw przed kontraktami réznic kursowych oraz publikowaly wytyczne dotyczace
rozpatrywania skarg zwiazanych z papierami warto$ciowymi i bankowoscia.

Dodatkowe szczegélowe informacje na temat tych obszaréw zadaniowych zostaly przedstawione w
pelnej wersji sprawozdania rocznego ESMA za 2013 r., ktéore zostalo udostepnione w jezyku
angielskim na stronie internetowej: www.esma.europa.eu
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2.3 Nadzoér

Po utworzeniu Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego (ESNF) zdecydowano sie rowniez
promowac europejskie podejécie do sprawowania nadzoru nad podmiotami finansowymi o profilu
ogolnoeuropejskim, takimi jak kolegia organéw nadzoru w sektorze bankowym i w sektorze
rozliczania i rozrachunku transakcji (CCP). Ponadto ESMA powierzono zadanie pelnienia roli
jedynego organu sprawujacego nadzor nad agencjami ratingowymi w UE. Takie samo podejscie
zastosowano w odniesieniu do repozytoriéw transakcji — hurtowni danych, ktére zajmuja sie
gromadzeniem, przechowywaniem i udostepnianiem danych dotyczacych rozliczania i rozrachunku, i
ktore od 2013 r. sa objete nadzorem ESMA. Prowadzac nadzér nad majacymi zasieg ogbdlnounijny
uczestnikami rynkéw finansowych, ktorzy moga mie¢ wplyw na integralnoé¢ rynkéw finansowych UE,
ESMA przyczynia sie do ksztaltowania bezpiecznych i solidnych rynkéw finansowych, ktore z kolei
wzmacniajg ochrone inwestoréow.

Rok 2013 byl drugim pelnym rokiem funkcjonowania ESMA jako jedynego organu regulacyjnego
odpowiedzialnego za rejestrowanie, certyfikacje i sprawowanie nadzoru nad agencjami ratingowymi w
UE. W ubieglym roku kontynuowano dzialania w zakresie rejestracji i nadzoru, przy czym liczba
rejestrowanych agencji ratingowych, ktore tym samym zostawaly objete bezposrednim nadzorem
ESMA, rosla.

W 2013 r. odnotowano wzrost liczby wnioskdw o rejestracje. Ogotem pod koniec 2013 r. dzialalno$é
prowadzily 22 zarejestrowane (na zasadzie grupowej) agencje ratingowe oraz dwie certyfikowane
agencje ratingowe.

Poza sprawowaniem nadzoru nad agencjami ratingowymi, w 2013 r. na ESMA nalozono réwniez
obowiazek sprawowania nadzoru nad repozytoriami transakcji prowadzacymi dzialalno§¢ w Unii
Europejskiej. Repozytoria transakeji gromadza i przechowuja informacje potransakcyjne dotyczace
transakcji na instrumentach pochodnych w celu zapewnienia przejrzystosci i zwiekszenia mozliwoéci
organdow regulacyjnych w zakresie identyfikowania ryzyka zwigzanego z obrotem instrumentami
pochodnymi. Zgodnie z EMIR ESMA jest odpowiedzialna za rejestrowanie repozytoriéow transakcji
majacych swoja siedzibe w UE i sprawowanie nad nimi nadzoru, a takze za uznawane repozytoriow
transakeji spoza UE.

ESMA udzielila pozwolenia szeSciu repozytoriom transakcji i objela je nadzorem. Zgodnie z
rozporzadzeniem w sprawie infrastruktury rynku europejskiego (EMIR) ESMA ponosi bezposrednia i
wylaczna odpowiedzialnoé¢ za rejestrowanie repozytoridow transakeji i sprawowanie nad nimi nadzoru.
Te hurtownie danych odgrywaja kluczowa role w zwiekszaniu przejrzystoéci rynkdéw instrumentéow
pochodnych w Europie.

Dodatkowe szczegdlowe informacje na temat tych obszaréw zadaniowych zostaly przedstawione w
pelnej wersji sprawozdania rocznego ESMA za 2013 r., ktore zostalo udostepnione w jezyku
angielskim na stronie internetowej: www.esma.europa.eu

Jednolity zbior przepisow

Kryzys finansowy ujawnil negatywny wplyw, jaki brak harmonizacji w zakresie stosowania przepisow
moze wywrze¢ na rynkach finansowych, konsumentach funkcjonujacych w ich ramach oraz ogélnie
rozumianych gospodarkach. Dlatego tez uznano, ze nalezy wprowadzi¢ skuteczne instrumenty stuzace
zapewnieniu bardziej zharmonizowanego stosowania przepiséw prawa UE. Aby wspiera¢ dzialania na
rzecz zwiekszania sp6jnosci przepiséw w zakresie papieréw wartoSciowych oraz ich stosowania, ESMA
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moze wydawac regulacyjne i wykonawcze standardy techniczne w celu zapewnienia inwestorom
rownych warunkéw dzialania i objecia ich odpowiednia ochrong, doprecyzowujac i wyjasniajac
ustawodawstwo unijne poziomu 1.

Wspomniane standardy techniczne stuza zwiekszaniu jako$ci i spdjnoéci nadzoru krajowego,
wzmacnianiu nadzoru nad grupami transgranicznymi oraz ustanowieniu jednolitego zbioru przepiséw
UE majacych zastosowanie do wszystkich uczestnikow rynku finansowego w ramach rynku
wewnetrznego. ESMA pelni te role w odniesieniu do tych aktéw prawnych, ktoére regulujg kwestie
zwigzane z funkcjonowaniem europejskich rynkéw papieréw wartoéciowych (MiFID), ich
infrastruktura (EMIR) oraz prawidlowym dzialaniem (rozporzadzenie dotyczace krétkiej sprzedazy,
dyrektywa w sprawie naduzy¢ na rynku), a takze opracowuje regulacyjne standardy techniczne dla
kluczowych uczestnikow rynku, takich jak agencje ratingowe i fundusze inwestycyjne (UCITS,
dyrektywa w sprawie ZAFT).

W 2013 r. ESMA podjela dzialania w obszarze polityki zwiazane z rozporzadzeniem CRA3 i
opublikowata dokument konsultacyjny dotyczacy wdrazania rozporzadzenia CRA3 w celu uzyskania
opinii uczestnikdw rynku na temat trzech projektow regulacyjnych standardéw technicznych, ktére
zostang nastepnie przekazane Komisji w 2014 r. Wspomniane regulacyjne standardy techniczne beda

dotyczyly:

¢ informacji na temat instrumentow finansowych bedacych wynikiem sekurytyzacji;
e nowej europejskiej platformy ratingowej; oraz
e okresowych sprawozdan dotyczacych oplat pobieranych przez agencje ratingowe.

ESMA opracowala rowniez przepisy wykonawcze do EMIR, rozporzadzenia w sprawie infrastruktury
rynku europejskiego, ktore weszlo w Zycie w sierpniu 2012 r. i ktére ma na celu przyczynienie sie do
zapewnienia stabilnos$ci finansowej dzieki nalozenia obowigzku rozliczania okreslonych produktéw na
szczeblu centralnym oraz dzieki wzmocnieniu nadzoru nad CCP i repozytoriami transakcji. ESMA
powierzono kluczowa role unijnej instytucji odpowiedzialnej za ustanawianie standardéw, co oznacza,
ze zostala ona zobowigzana do opracowania standardéw technicznych dotyczacych obowiazku
rozliczania instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym,
standardow okreslajacych wyjatki od tego obowiazku oraz standardow majacych zastosowanie do CCP
i repozytoriow transakcji. ESMA ponosi réwniez bezposrednia odpowiedzialno$¢ za okre§lanie
kategorii instrumentéw pochodnych objetych obowiazkiem rozliczenia, za sprawowanie nadzoru nad
repozytoriami transakcji oraz za branie udzialu w procesie sprawowania nadzoru nad CCP za
posrednictwem kolegiow organéw nadzoru, ktérym przewodza krajowe organy nadzoru.

Ponadto ESMA opracowata rowniez szczegdtowe informacje na potrzeby MiFID II, ktére powinny
przyczynic sie do:

e utworzenia jednolitego zbioru przepisow regulujacych funkcjonowanie unijnych rynkéow
finansowych;

e wyrOwnania szans poszczego6lnych panstw czlonkowskich;

e usprawnienia procesu sprawowania nadzoru i egzekwowania przepisow;

e ograniczenia kosztéw ponoszonych przez uczestnikow rynku; oraz

e poprawy warunkow dostepu do rynku i konkurencji rynkowej w calej UE.

ESMA pracowala réwniez nad przygotowaniem przegladu rozporzadzenia w sprawie Kkrotkiej
sprzedazy, opracowala $rodki wykonawcze na potrzeby przyszlego rozporzadzenia w sprawie naduzyé
na rynku, wzmocnila ramy detalicznych funduszy inwestycyjnych oraz zawarla porozumienia o
wspolpracy w obszarze sprawowania nadzoru nad alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z 46
organami spoza UE.



Dodatkowe szczegotowe informacje na temat tych obszaréw zadaniowych zostaly przedstawione w
pelnej wersji sprawozdania rocznego ESMA za 2013 r., ktére zostalo udostepnione w jezyku
angielskim na stronie internetowej: www.esma.europa.eu

2.4 Konwergencja

ESMA utworzono, aby wzmocni¢ konwergencje nadzorcza poprzez zmniejszenie arbitrazu
regulacyjnego wynikajacego ze zréznicowania praktyk nadzorczych stosowanych w UE, ktore moze
stanowic zagrozenie nie tylko dla integralno$ci, efektywnosci i prawidlowego funkcjonowania rynkow,
ale ostatecznie rowniez dla ich stabilnoéci finansowej i poziomu ochrony inwestoréow.

Urzad zamierza rowniez wykorzystac¢ swoja prace w obszarze konwergencji do prowadzenia dzialan w
innych obszarach programu prac, w tym do rozszerzenia jednolitego zbioru przepisébw poprzez
wydawanie wytycznych i zalecen dotyczacych obszaréow, w ktorych istnieja rozbieznosci w zakresie
stosowania przepiséw, oraz poprzez doradzanie KE w kwestiach zwigzanych z tymi dziedzinami, w
ktérych dostosowanie praktyk nadzorczych moze wigzaé sie z konieczno$cia zmiany przepisow.

W 2013 r. ESMA promowala spdjne stosowanie przepisdbw rozporzadzenia w sprawie krotkiej
sprzedazy, usprawniala i koordynowata proces naktadania tymczasowych zakazow, a takze wspierala
spOjne stosowanie i egzekwowanie MSSF.

ESMA wspierala réwniez opracowywanie kodeksu postepowania dla unijnego sektora doradztwa
zastepczego oraz zmienita metodyke przeprowadzania wzajemnych ocen.

Trzy Europejskie Urzedy Nadzoru pracuja nad rozwigzaniem kwestii miedzysektorowych, aby
zapewni¢ stosowanie spdjnego podejécia do regulacji w sektorze bankowym, sektorze papieréw
warto$ciowych i w sektorze ubezpieczeniowym. Prace w tym obszarze sa prowadzone w ramach
Wspoélnego Komitetu Europejskich Organéw Nadzoru. Rok 2013 mial kluczowe znaczenie dla
Wspo6lnego Komitetu trzech Europejskich Organéw Nadzoru, ktére podjely wzmozone wysitki na rzecz
przeksztalcenia sie w forum wymiany informacji i prowadzenia wspolpracy miedzysektorowej. Pod
przewodnictwem EIOPA dzialania Wspdlnego Komitetu koncentrowaly sie w szczegdélno$ci na:

e monitorowaniu ryzyka;
e ochronie konsumentéw; oraz
e dokonaniu przegladu ESNF.

Dodatkowe szczegétowe informacje na temat tych obszaréw zadaniowych zostaly przedstawione w
pelnej wersji sprawozdania rocznego ESMA za 2013 r., ktére zostalo udostepnione w jezyku
angielskim na stronie internetowej: www.esma.europa.eu
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