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Slowo wstepne przewodniczacego

ESMA pomys$lnie zakonczyla swo6j drugi rok prowadzenia dzialalno$ci jako niezalezny organ Unii
Europejskiej (UE) odpowiedzialny za sprawowanie nadzoru nad gieldami i papierami warto$ciowymi. W
niniejszym drugim sprawozdaniu rocznym omoéwiono, w jaki spos6b ESMA ugruntowala swoja pozycje
jako instytucja unijna, oraz oceniono postepy, jakie poczynila w realizacji celow wyznaczonych przez
Parlament Europejski i Rade.

Cele ESMA, ktorych realizacji podporzadkowana jest cala jej aktywno$c i dzialalno$é, obejmuja:

e tworzenie jednolitego zbioru przepiséw;

e zapewnienie konwergencji nadzorczej w calej UE;

e sprawowanie nadzoru nad agencjami ratingowymi;

e wzmacnianie i poszerzanie zakresu ochrony inwestorow; oraz
e wnoszenie wkladu w zapewnienie stabilnosci finansowej UE.

Cho¢ pierwszy rok dzialalno$ci ESMA uplynal pod znakiem zmiennych warunkéw rynkowych, w roku
ubieglym, pomimo tego, ze rowniez okazal sie trudnym rokiem dla rynkéw, zaobserwowano pewna
poprawe poziomu wskaznikéw ryzyka systemowego na rynkach papieréw wartoSciowych UE, w
szczegblno$ci w drugiej polowie 2012 r. Pozostajemy jednak dalecy od optymizmu, jezeli chodzi o
zagrozenia dla stabilnoSci naszych rynkéw, poniewaz obserwowany wysoki poziom wskaznikow ryzyka jest
spowodowany trwajagcym kryzysem zadluzeniowym i bankowym, korektami ocen ryzyka
przeprowadzanymi przez inwestoréw, ryzykiem finansowania, potencjalnymi dlugofalowymi skutkami
niskiego poziomu stép procentowych oraz przeszkodami utrudniajacymi prawidlowe funkcjonowanie
rynku. W ramach naszych codziennych obowiazkéw bedziemy w dalszym ciaggu monitorowali istniejaca
sytuacje we wspolpracy z Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS).

Przy realizacji wskazanych powyzej celow ESMA prowadzila $cisly wspoélprace z wlasciwymi organami
krajowymi panstw czlonkowskich, bazujac w dalszym ciagu na silnych relacjach roboczych z siostrzanymi
Europejskimi Urzedami Nadzoru: Europejskim Urzedem Nadzoru Bankowego (EUNB); Europejskim
Urzedem Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych (EIOPA); oraz Europejska
Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS).

Podobnie jak w 2011 r., dzialalno§¢ ESMA koncentrowala sie gléwnie na wdrazaniu zmian regulacyjnych i
zmian w strukturze nadzoru, ktére UE uznala za niezbedne do przezwyciezenia kryzysu finansowego oraz
do wypelnienia zobowigzah w zakresie budowania bardziej odpornego systemu finansowego podjetych na
forum G20. Kluczowe obszary, w ktérych ESMA poczynila wymierne postepy, jezeli chodzi o realizacje
tych celow, obejmowaly: prace nad ustanowieniem nowego systemu nadzoru nad agencjami ratingowymi
w UE; prace nad tworzeniem jednolitego zbioru przepiséw; oraz prace nad zapewnieniem konwergencji
nadzorczej we wszystkich panstwach czlonkowskich.

Obecnie, po 18 miesiagcach sprawowania nadzoru nad agencjami ratingowymi, ESMA zakonczyla pierwsza
serie kontroli przeprowadzonych w wiekszych zarejestrowanych jednostkach — odpowiednie ustalenia
poczynione w trakcie tych kontroli zostaly opublikowane w marcu 2012 r. W sprawozdaniu wskazano
szereg niedociggnieé i obszaréw wymagajacych poprawy, ktore zostaly juz uwzglednione w planie nadzoru
kazdej z tych jednostek. Dzialania tematyczne podejmowane przez Urzad w 2012 r. koncentrowaly sie na
komoérkach ds. nadzoru zgodnoéci z prawem funkcjonujacych w ramach agencji ratingowych oraz
stosowanych przez nie metodach oceny bankéw, przeprowadzeniu przegladu procedur ujawniania
informacji i wprowadzania zmian w metodach oceny bankéw, kwestiach zwigzanych z rygorystycznym i
systematycznym stosowaniem wspomnianych metod oraz procedurze przegladu metodyki. Do konica 2012
r. zarejestrowali$émy 19 agencji ratingowych w UE oraz jedna certyfikowana agencje ratingowa z Japonii i
w dalszym ciggu przyjmujemy kolejne wnioski o rejestracje.
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ESMA poczynila istotne postepy w kierunku zakonczenia prac nad tworzeniem jednolitego zbioru
przepiséw, podejmujac roéznorodne dzialania.  Dzialania prowadzone na najwyzszym szczeblu
koncentrowaly sie na opracowywaniu standardéw technicznych w dwoch obszarach: krotkiej sprzedazy i
swapdw ryzyka kredytowego, co mialo przyczyni¢ sie do zwiekszenia integralno$ci rynku, oraz wspierania
wdrazania rozporzadzenia w sprawie infrastruktury rynkéw europejskich, opracowanego w celu
wypelnienia podjetego na forum G20 zobowigzania UE do uregulowania rynku instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Ponadto ESMA udzielala KE porad w zakresie
przepisbw prawa wtoérnego dotyczacych prospektéw emisyjnych, UCITS, alternatywnych funduszy
inwestycyjnych oraz krotkiej sprzedazy. Ponadto w ramach dzialan shuzacych realizacji celu polegajacego
na utworzeniu jednolitego zbioru przepisow zapewnialiSmy porady i wsparcie przy opracowywaniu
nastepujacych aktow prawnych: dyrektywy MiFID 2 i rozporzadzenia MiFIR; dyrektywy w sprawie
naduzy¢ na rynku i rozporzadzenia w sprawie naduzy¢ na rynku; oraz dyrektywy w sprawie Centralnego
Depozytu Papierow WartoSciowych (CDPW) przygotowywanej przez Parlament Europejski i Rade — prace
nad ta dyrektywa znajduja sie obecnie na ukonczeniu.

Poczyniliémy istotne postepy w realizacji celu polegajacego na zapewnieniu konwergencji praktyk
nadzorczych i regulacyjnych we wszystkich 27 panstwach czlonkowskich. Wspomniane postepy zostaly
osiagniete dzieki opracowaniu wytycznych w zakresie prowadzenia dzialalno$ci rynkowej, np. zawierania
transakeji wysokich czestotliwo$ci, ale rowniez dzieki polozeniu duzego nacisku na kwestie zwigzane z
inwestycjami i funkcjonowaniem sektora zarzadzania aktywami. Wigzalo sie to z konieczno$cia
opracowania wytycznych odnoszacych sie do: zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi;
funduszy ETF oraz UCITS; kwestii odpowiedniego dostosowania porad do potrzeb inwestoréw; oraz
komorek ds. nadzoru zgodnoéci z prawem funkcjonujacych w firmach inwestycyjnych. Ponadto
przeprowadzaliSmy wzajemne oceny dzialan podejmowanych przez wlasciwe organy krajowe, aby ocenié¢
poziom konwergencji w zakresie stosowania i egzekwowania przepisow prawa UE, i opublikowaliSmy
wyniki przegladow dotyczacych systemu prospektéw emisyjnych oraz nakladania sankeji z tytulu
dopuszczenia sie naduzy¢é na rynku. Zatwierdzenie duzej liczby zwolnien z obowigzku przestrzegania
wymogdw przejrzystoSci przedtransakcyjnej zgodnie z dyrektywa MIiFID przyczynilo sie do
rozpowszechnienia wspolnych praktyk w poszczegoélnych panstwach.

Poza podejmowaniem $rodkéw zwiazanych z zapewnianiem konwergencji nadzorczej ESMA odgrywala
rowniez istotng role w koordynowaniu dzialan podejmowanych przez wlasciwe organy krajowe w
sytuacjach kryzysowych powstalych wskutek wystapienia niekorzystnych zmian na rynku. Tego rodzaju
zmian do$wiadczyliSmy latem 2012 r., kiedy doszlo do pogorszenia warunkéw rynkowych w UE, a ESMA
odegrala kluczowa role w koordynowaniu wprowadzanych po6zniej zakazow krotkiej sprzedaiy w
listopadzie ESMA zacqua pehié nowa oflqalnq funkcje przewidziana w rozporzadzeniu w sprawie krotkiej
sprzedazy, wydajac opinie w sprawie ograniczen rynkowych wprowadzonych przez Grecje i Hiszpanie.

Istotnym celem lezacym u podstaw dzialan podejmowanych przez organy nadzoru nad rynkiem papieréow
wartoSciowych jest zwiekszanie poziomu ochrony inwestoréow, i ESMA nie stanowi wyjatku w tym
wzgledzie. Od momentu jej utworzenia, ESMA podejmowala wysitki na rzecz wzmocnienia europejskich
ram ochrony inwestoréw, realizujac szereg konkretnych inicjatyw. W 2012 r. inicjatywy te obejmowaly
opracowanie wspomnianych juz wytycznych w sprawie funduszy ETF i UCITS, wytycznych dotyczacych
odpowiedniego dostosowania porad do potrzeb inwestoréw oraz wytycznych w sprawie komérek ds.
nadzoru zgodno$ci z prawem funkcjonujacych w firmach inwestycyjnych, ktoére, poza przyczynieniem sie
do harmonizacji praktyk regulacyjnych, zwiekszyly poziom ochrony przystlugujacej inwestorom. Ponadto
ESMA wystosowala ostrzezenie dla inwestoréw dotyczace zagrozen zwigzanych z wykorzystywaniem
internetu do celéw inwestycyjnych po zauwazalnym wzroS$cie liczby skarg w tym zakresie zglaszanych przez
organy krajowe.

Odchodzac od kwestii o czysto regulacyjnym lub nadzorczym charakterze, nalezy wspomnieé, ze EMSA
zwiekszyta ilo§¢ zasobow przeznaczong na wspieranie realizacji celu polegajacego na zapewnieniu
stabilno$ci finansowej, zwiekszajac swoja zdolnoé¢ do przeprowadzania oceny ryzyka dla stabilnosci na
rynkach finansowych. W obszarze stabilnos$ci finansowej ESMA podejmuje dzialania w zakresie wdrazania
konkretnych prOJektow oraz regularnego raportowanla ryzyka W ubieglym roku zakonczyliSmy prace nad
opracowywaniem metod radzenia sobie z zagrozeniami wynikajacymi z obserwowanej obecnie tendencji
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do wprowadzania ustrukturyzowanych i zlozonych produktéow detalicznych. Ponadto przeprowadziliSmy
pierwsza ocene shuzaca oszacowaniu wielko$ci rownoleglego systemu bankowego w UE i rozpoczeliSmy
wdrazanie projektow dotyczacych analizy rynkéw CDS oraz udzialu sektora funduszy hedgingowych w
generowaniu ryzyka systemowego na rynkach finansowych.

Globalny aspekt reformy rynkéw finansowych oraz skala ich wzajemnych powiazan sprawily, ze w
ostatnich 12 miesigcach ESMA bardzo silnie zaangazowala sie w dzialania sluzace zapewnieniu
miedzynarodowej koordynacji i wspolpracy w tym obszarze. Dzialania te obejmowaly: uczestnictwo w
procesie koordynacji reformy dotyczgcej instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym na szczeblu miedzynarodowym; zatwierdzanie systeméw nadzorczych stosowanych
przez agencje ratingowe prowadzace dzialalno$¢ w ramach réznych jurysdykeji jako spelniajace
odpowiednie normy UE; oraz rozpoczecie negocjacji w sprawie przyjecia protokolu ustalen dotyczacego
nadzoru nad alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. ESMA wnosi réwniez wklad w prace
prowadzone w ramach Rady Stabilnosci Finansowej, a niedawno zostala czlonkiem stowarzyszonym
Miedzynarodowej Organizacji Komisji Papieréw Warto$ciowych (I0SCO).

Wspbélny Komitet trzech Europejskich Urzedéw Nadzoru skladajacy sie z ESMA, EUNB oraz EIOPA,
ktéremu mialem zaszczyt przewodniczy¢ w 2012 r., osiggnal znaczace postepy w realizacji celow
dotyczacych: zapewnienia spdjnoSci stanowisk w kwestiach bedacych przedmiotem wspdlnego
zainteresowania; wypracowania wspolnych rozwigzan; oraz wymiany informacji dotyczacych sytuacji w
sektorach podlegajacych poszczegbdlnym urzedom nadzoru.

Realizujac swoje zadania, ESMA zapewniala wszystkim odpowiednim zainteresowanym stronom
mozliwo§¢ wniesienia wkladu w podejmowane decyzje, organizujac otwarte konsultacje spoleczne,
nawigzujac kontakty z r6znymi stowarzyszeniami zainteresowanych stron — reprezentujacymi zaréwno
inwestordw, jak i uczestnikdw rynku — oraz zasiegajac opinii Grupy Interesariuszy z Sektora Gield i
Papier6w WartoSciowych.

Na zakonczenie chcialbym podziekowaé moim kolegom z organéw krajowych UE, ktorzy, jako czlonkowie
Rady Organéw Nadzoru, przyczynili sie do osiagniecia istotnych postepéw w realizacji naszych celow.
Dziekuje rowniez moim kolegom z zarzadu za pomoc i porady umozliwiajace zapewnienie sprawnego
funkcjonowania Urzedu.

Realizacja zadnego z wymienionych powyzej dzialai nie bylaby jednak mozliwa bez udziatu oséb, ktorych
zaangazowanie i ciezka praca umozliwily ESMA osiagniecie takich wynikéw w 2012 r., tj. pracownikow.
Jestem przekonany, ze kierowanie tym zespolem przez kolejne dwanascie miesiecy bedzie rdwnie
satysfakcjonujace, jak dotychczas.

Steven Maijoor

Przewodniczacy
Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych
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Slowo wstepne dyrektor wykonawczej

W 2012 r. Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw WartoSciowych (ESMA) zakonczyt drugi rok swojej
dzialalno$ci jako organ UE odpowiedzialny za sprawowanie nadzoru nad rynkami papieréw wartoSciowych
— rok ten, podobnie jak rok ubiegly, okazal sie pracowity, poniewaz ESMA musiala zrealizowa¢ zalozenia
przyjete w wymagajacym programie prac. Dlatego tez jako dyrektor wykonawcza z duma przedstawiam
niniejsze sprawozdanie dotyczace dzialalno$ci ESMA w 2012 .

Tworzenie i rozbudowywanie organizacji w kontekscie zwiekszajacego sie poziomu jej odpowiedzialnoéci i
utrzymujacej sie zmiennosci sytuacji na rynkach finansowych moze stanowi¢ wyzwanie. Mimo to ESMA
udowodnila, ze jest w stanie dotrzymaé¢ kroku i spelié zréznicowane oczekiwania w obszarze
prawodawstwa, kwestii organizacyjnych i nowych obowigzkéw, a takze z powodzeniem wywigzywaé sie z
powierzonych jej nowych zadan.

Pierwsza polowa roku uplynela pod znakiem wdrazania ram sprawowania nadzoru nad agencjami
ratingowymi oraz opracowywania regulacyjnych standardéw technicznych, ktére beda stanowily podstawe
przyszltego prawodawstwa w zakresie papieréw wartoSciowych. Kluczowg kwestia, na ktérej skupiano sie
przez caly rok, bylo opracowanie nowego zestawu regul, ktére maja umozliwi¢ objecie obrotu
instrumentami pochodnymi bedacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym nadzorem
regulacyjnym poprzez ustanowienie obowiazku ich rozliczania na poziomie centralnym. Przyjecie nowego
rozporzadzenia EMIR spowoduje réwniez nalozenie na ESMA kluczowych obowiazkéow w zakresie
sprawowania nadzoru nad repozytoriami transakcji i brania udzialu we wszystkich posiedzeniach kolegiow
kontrahentéw centralnych, podobnych do obowiazkéw pelionych przez Urzad w kontekScie agencji
ratingowych. RozpoczeliSmy przygotowania do zapewnienia mozliwoéci wywigzania sie z tych nowych
obowigzkéw w 2013 r.

Cho¢ znaczna cze$é dzialan politycznych podejmowanych przez ESMA w 2012 r. koncentrowala sie wokét
tworzenia jednolitego zbioru przepiséw dla Unii Europejskiej (UE), poza pelnieniem roli politycznej Urzad
zaczal rowniez podejmowaé kroki sluzace jego przeksztalceniu w instytucje skupiajaca sie w wiekszym
stopniu na kwestiach nadzorczych i kwestiach zwigzanych z konwergencja nadzorcza. Dzialania te znalazly
odzwierciedlenie w naszej polityce kadrowej. Ogdlnie rzecz biorac, w 2012 r. ESMA rozwijala sie w
réwnym tempie — na poczatku roku Urzad zatrudnial 60 pracownikéw, a pod koniec roku liczba ta wzrosta
do 100. Nowi pracownicy wywodzili sie z wielu r6znych Srodowisk — w ich gronie znalazly sie osoby
dysponujgce doswiadczeniem w pracy w instytucjach europejskich, pracownicy krajowych organéow
nadzoru oraz eksperci ds. rynkéw finansowych. Biorac pod uwage dluga liste obowigzkéw nalozonych na
ESMA na mocy rozporzadzenia EMIR i innych aktéw prawnych, nalezy oczekiwaé dalszego wzrostu liczby
pracownikéw i stopnia zréznicowania ich kompetencji. Znaczna cze$¢ drugiej polowy 2012 r. zostala
poSwiecona przygotowaniom majacym na celu zapewnienie dalszego rozwoju Urzedu w 2013 r.,
opracowywaniu planéw rekrutacyjnych oraz zagwarantowaniu, Ze organizacja bedzie dysponowala
odpowiednia zdolno$ciag operacyjng do wprowadzenia koniecznych zmian. Dzialania w tym zakresie
obejmowaly m.in. uzyskanie zezwolenia wladz budzetowych na powiekszenie siedziby ESMA przy 103 rue
de Grenelle o dwa dodatkowe pietra.

Rozw6j Urzedu byl réwniez widoczny w postepach prac prowadzonych w innych obszarach, w miare jak
ESMA opracowywala systemy i procedury niezbedne do zapewnienia zgodnoSci stosowanych przez nia
proceséw finansowych, procesbw zwigzanych z zamoéwieniami i proceséw administracyjnych z
rygorystycznymi zasadami okreslonymi w przepisach UE — kwestia ta ma kluczowe znaczenie dla
zapewnienia dawania dobrego przykladu przez organ nadzorczy. Dzieki reorganizacji tych proceséw udato
nam sie znacznie zwiekszy¢ nasza skuteczno$é operacyjng, co w polgczeniu z wdrozeniem nowych
wewnetrznych funkcji kontrolnych umozliwilo nam zapewnienie zgodno$ci z celami administracyjnymi
wyznaczonymi przez UE.

Wspomniane usprawnienie proceséw i procedur pozwolilo ESMA utrzymaé wysoki poziom skuteczno$ci

operacyjnej przez caly rok, dzieki czemu istotne cele polityczne wyznaczone w naszym programie prac —
sprawowanie bezpos$redniego nadzoru nad agencjami ratingowymi i ich rejestracja, poprawa poziomu
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ochrony inwestoréow, podejmowanie dzialan zwiekszajacych stabilnoé¢ finansowa i konwergencje
nadzorcza — zostaly osiggniete.

Sprawozdanie finansowe ESMA za 2012 r. potwierdza c1qg}y rozw03 Urzedu. Chcialabym podziekowac
wszystkim pracownlkom ESMA za ich ciezka prace, zaangazowanie i ogromny wklad, jaki kazdy z nich
wniosl, aby przyczyni¢ sie do osiagniecia tych imponujacych wynikéw w 2012 r., czesto przy trudnych do
dotrzymania terminach. Dziekuje réwniez moim kolegom z zarzadu i Rady Organ()w Nadzoru ESMA,
licznym czlonkom grup roboczych i paneli branzowych oraz wszystkim zainteresowanym stronom, ktore
przyczynily sie do tego, ze rok 2012 okazal sie szczesliwy dla ESMA.

Verena Ross

Dyrektor wykonawcza
Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych
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1. Rolai cele ESMA

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

Organizacyjne cechy ESMA
ESMA oraz sposéb realizowania jej misji i celow mozna opisa¢ przy pomocy nastepujacych szeéciu cech:

e europejska: wykonujac swoje zadania, ESMA ma na wzgledzie interes UE. Organizacja
odzwierciedla r6znorodno$¢ UE;

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

e wspolpracujaca: ESMA wraz z organami krajowymi tworzy unijna sie¢ organéw nadzoru nad
rynkami finansowymi. Wspélpracuje ze wszystkimi wlaSciwymi organami europejskimi, w tym
Europejskim Urzedem Nadzoru Bankowego (EUNB), Europejskim Urzedem Nadzoru Ubezpieczen
i Pracowniczych Programéw Emerytalnych (EIOPA) i Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego
(ERRS) oraz z organami regulacyjnymi spoza UE;

e odpowiedzialna: proces decyzyjny ESMA jest przejrzysty, a Urzad zajmuje sie
zainteresowanymi stronami w spos6b otwarty i integracyjny. ESMA jest odpowiedzialna przed
Parlamentem Europejskim, Rada Europejska, Komisja Europejska i ogoélem spoleczenstwa;

e profesjonalna: ESMA dazy do doskonaloSci profesjonalnej poprzez zatrudnianie wysokiej
jakoéci pracownikéw o ogromnej wiedzy technicznej i doSwiadczeniu w zakresie rynkéw
finansowych oraz poprzez stosowanie wlasciwych praktyk i procedur; oraz

o efektywna: ESMA efektywnie wykorzystuje swoje zasoby w celu maksymalnego zwiekszenia
swojego wplywu na wzmacnianie ochrony inwestoréw oraz promowanie stabilnych i prawidlowo
funkcjonujacych rynkéw w UE.

Cele ESMA

Wthasciwa i skuteczna regulacja rynkéw papieréw warto$ciowych ma zasadnicze znaczenie dla wzrostu
gospodarczego, spdjnosSci i integralnoéci rynkéw finansowych i gospodarki UE; skuteczna regulacja i
nadzoér sa réwniez istotne, jezeli chodzi o zapewnianie i utrzymywanie zaufania wéréd uczestnikow rynku.
Aby sprzyja¢ tworzeniu takich warunkéw, ESMA zostala utworzona jako niezalezny organ UE shluzacy
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 papier6w warto$ciowych oraz zapewnia doradztwo techniczne
w obszarach okreSlonych przez Komisje Europejska (KE). Urzad odgrywa roéwniez wazna role w
sprawowaniu bezposéredniego nadzoru nad podmiotami finansowymi o profilu ogélnoeuropejskim —
obecnie nadzorem tym objete sa agencje ratingowe, ale w przyszloéci bedzie on réwniez sprawowany w
odniesieniu do repozytoriéw transakcji. W przyszloéci ESMA bedzie brata rowniez udzial w sprawowaniu
nadzoru nad kontrahentami centralnymi za posrednictwem kolegiéw organéw nadzoru.

Sprawozdanie roczne ESMA jest waznym narzedziem shuzacym zapewnianiu rozliczalnoéci pod wzgledem
wynikéow Urzedu w stosunku do jego celéow i rocznego programu prac. Aby ulatwi¢ zrozumienie roli
ESMA, Urzad sam wskazal pie¢ celow, ktore zamierza realizowacé:

Stabilnosé finansowa

Aby zagwarantowaé, ze ESMA bedzie przyczyniala sie do zapewnienia stabilnoéci finansowej rynkéw
papieréow warto$ciowych UE, nalezy dopilnowaé, by nieustanne analizowala aktualne tendencje oraz
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identyfikowala potencjalne zagrozenia i stabo$ci na poziomie mikroostroznoSciowym na wczesnym etapie.
Aby to osiagnaé, ESMA przeprowadza analizy ekonomiczne europejskich rynkéw papieréw warto$ciowych
i opracowuje modele wplywu ewentualnych zmian na rynku w poszczegdlnych panstwach i sektorach.
ESMA regularnie lub, w razie koniecznos$ci, 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. Uslug
Finansowych i osobom wchodzacym w sklad stolika stabilno$ci finansowej Komitetu Ekonomiczno-
Finansowego ma kluczowe znaczenie. Poczawszy od 2013 r. ESMA bedzie réwniez publikowac
sprawozdania pdlroczne, aby zwieksza¢ poziom $wiadomo$ci w zakresie potencjalnych zagrozen dla
stabilnoSci finansowej. ESMA przyczynia sie rowniez do wzmacniania stabilno$ci finansowej poprzez
koordynowanie §rodkéw nadzwyczajnych podejmowanych w calej Unii.

Ochrona inwestorow

Zapewnienie odpowiedniej ochrony intereséw inwestoréw stanowi kolejne istotne zadanie ESMA. ESMA
realizuje ten cel poprzez propagowanie przejrzystosci, prostoty i uczciwo$ci na rynkach papierow
wartoSciowych wobec konsumentéw produktéow lub ustug finansowych. W celu zagwarantowania objecia
inwestoréw takim samym poziomem ochrony niezaleznie od punktu sprzedazy i rodzaju sprzedawanego
produktu ESMA gromadzi i analizuje informacje na temat tendencji w zachowaniach konsumentéw oraz
sklada odnoéne sprawozdania, a takze promuje znajomo$¢ zagadnien finansowych i inicjatyw
edukacyjnych i wnosi wklad w dalsze prace nad wsp6lnymi zasadami ujawniania informacji.

Wazne jest, aby ESMA monitorowala nowe oraz istniejace formy prowadzenia dzialalno$ci finansowej,
poniewaz umozliwi to ocenienie koniecznoéci przyjecia wytycznych i zalecenn shluzacych promowaniu
bezpiecznych i solidnych rynkéw papieréw warto$ciowych, a takze ulatwi konwergencje praktyk
nadzorczych, zapewniajac wzmocnienie ochrony inwestoré6w w calej UE.

Jezeli ESMA zidentyfikuje produkty, ktore z natury moga stanowi¢ powazne zagrozenie dla inwestoréw,
rozwazy mozliwo$¢ wydania ostrzezen. Jezeli obecne wnioski ustawodawcze wejda w zycie, ESMA bedzie
mogla w ostatecznoéci tymczasowo zakazaé korzystania z niektérych produktéw. Praca ESMA w tym
obszarze bedzie obejmowala gléwnie dopilnowanie, aby informacje finansowe przekazywane inwestorom
przez uczestnikdéw rynkéw byly jasne, zrozumiale i zgodne z obowiazujacymi przepisami.

Jednolity zbidér przepiséw

W ramach swojej roli jako instytucji ustanawiajacej standardy ESMA pracuje nad ustanowieniem
zharmonizowanych regulacyjnych standardow technicznych w rbéznych obszarach objetych
prawodawstwem w zakresie papier6w warto$ciowych. Poprzez opracowywanie tych standardow ESMA
przyczynia sie do tworzenia jednolitego zbioru przepisow UE majacych zastosowanie do wszystkich
uczestnikow rynku oraz do zapewnienia rownych warunkéw dzialania w calej Unii. Wspomniany zbi6r
przepiséw stuzy réwniez wspieraniu wzrostu poziomu jakoéci i sp6jnosci nadzoru krajowego, lepszej i
spoéjniejszej ochrony inwestoréw w catej UE oraz wzmocnienia nadzoru nad grupami trans granicznymi.

Konwergencja

ESMA zostala utworzona, aby wzmocni¢ konwergencje nadzorczg, a tym samym ograniczy¢ skale zjawiska
arbitrazu regulacyjnego wynikajacego ze zréznicowania praktyk nadzorczych stosowanych w UE.
Zroznicowane praktyki nadzorcze moga stanowié zagroienie nie tylko dla integralno$ci, efektywnosci i
praw1d}owego funkCJonowanla rynkow ale ostatecznie rowniez dla ich stabilnosci finansowe;j.

Aby wspiera¢ uczciwe i zréwnowazone praktyki nadzorcze, ESMA przeprowadza wzajemne oceny
istniejacego prawodawstwa UE w dziedzinie papieréw wartoscmwych Ponadto ESMA dysponuje
szeregiem narzedzi pozwalajacych jej zapewni¢ konwergencje regulacyjng, takich jak mozliwosé
wydawania opinii, prowadzenia mediacji i, w ostateczno$ci, wszczynania postepowan w przypadku
naruszenia procedury prawa Unii.

ESMA zamierza wykorzysta¢ swoja prace w obszarze konwergencji do prowadzenia dzialan w innych
obszarach programu prac, w tym do rozszerzenia jednolitego zbioru przepiséw poprzez wydawanie
wytycznych i zalecen dotyczacych obszaréw, w ktoérych istnieja rozbieznoSci w zakresie stosowania
przepiséw, oraz poprzez doradzanie KOI’nISjI w kwestiach zquanych z tymi dziedzinami, w ktérych
dostosowanie praktyk nadzorczych moze wigzac sie z konieczno$cig zmiany przepisow.
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Nadzor

Bezpo$rednie uprawnienia ESMA w zakresie nadzoru koncentruja sie na dwoch grupach uczestnikow
rynkéw 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. Poczawszy od 2013 r. ESMA bedzie rowniez dysponowala bezposrednimi uprawnieniami w
zakresie sprawowania nadzoru nad repozytoriami transakeji i bedzie mogla braé udzial w pracach kolegiéw
organ6w nadzoru monitorujacych dzialalnoé¢ kontrahentéw centralnych.

Prowadzac nadzér nad uczestnikami rynkéw finansowych, ktérzy moga mie¢ wplyw na integralnosé
rynkéw finansowych UE, ESMA przyczynia sie do ksztaltowania bezpieczniejszych i bardziej solidnych
rynkéw finansowych, a tym samym wzmacnia ochrone inwestorow.

Struktura organizacyjna ESMA

Od momentu jej utworzenia w styczniu 2011 r. ESMA jest odpowiedzialna za wzmacnianie ochrony
inwestor6w oraz promowanie stabilnych i prawidlowo funkcjonujacych rynkéw finansowych w UE. Jako
niezalezna instytucja ESMA realizuje ten cel poprzez tworzenie jednolitego zbioru przepiséw dla rynkéw
finansowych UE i zapewnianie jego spdjnego stosowania w calej UE. ESMA wnosi wklad w proces
regulacji uslug finansowych przedsiebiorstw o zasiegu ogdélnoeuropejskim dzieki sprawowaniu nad nimi
bezposredniego nadzoru badz dzieki aktywnemu koordynowaniu krajowych dzialan w dziedzinie nadzoru.

Administrowanie i zarzadzanie ESMA

Za zarzadzanie ESMA odpowiadaja dwa organy decyzyjne: Rada Organéw Nadzoru i zarzagd. ESMA ma
pelnoetatowego przewodniczacego, Stevena Maijoora, i dyrektor wykonawcza, Verene Ross. Zaréwno
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 Organdéw Nadzoru oraz przewodniczy posiedzeniom Rady Organdéw Nadzoru i
zarzadu. Reprezentuje takze Urzad w kontaktach zewnetrznych.

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

Rada Organéw Nadzoru ESMA

Poza przewodniczacym ESMA Rada Organéw Nadzoru sklada sie z szeféw 27 organéw krajowych (w
przypadku, gdy w danym panstwie czlonkowskim funkcjonuje wiecej niz jeden organ krajowy, organy te
uzgadniaja miedzy soba, ktéry z szeféw bedzie je reprezentowal), jednego obserwatora z KE,
przedstawiciela EUNB i EIOPA oraz jednego przedstawiciela ERRS. Ponadto przedstawiciele Norwegii,
Islandii i Liechtensteinu zostali zaproszeni do udzialu w obradach w charakterze stalych obserwatorow, a
przedstawiciele Chorwacji dolacza do tego grona w charakterze pelnoprawnych czlonkow Rady w
momencie przystgpienia Chorwacji do UE. Rada kieruje pracami Urzedu i jest odpowiedzialna za
podejmowanie ostatecznych decyzji w zakresie przyjmowania opinii, zalecen, wytycznych i wszelkich
innych decyzji ESMA, a takze za $§wiadczenie ustug doradezych na rzecz instytucji UE.

Wykaz aktualnych czlonkéw Rady i podsumowania jej posiedzen z 2012 r. mozna znalezé na stronie
internetowej ESMA: www.esma.europa.eu/bos
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Zarzad ESMA

Poza przewodniczacym ESMA, zarzad sklada sie z szeSciu czlonkéw Rady Organéw Nadzoru wybranych
przez jej pozostalych czlonkow (oraz ich zastepcow). Dyrektor wykonawczy i przedstawiciel KE
uczestnicza w obradach bez prawa glosu (cho¢ Komisja dysponuje prawem glosu w kwestiach
budzetowych).

Glownym zadaniem zarzadu jest skupienie sie na kwestiach zwigzanych z zarzadzaniem Urzedem, takich
jak opracowywanie wieloletniego programu prac, sporzadzanie budzetu i zarzadzanie personelem.

Wykaz aktualnych czlonkéw zarzadu i podsumowania jego posiedzen z 2012 r. mozna znalezé na stronie
internetowej ESMA: www.esma.europa.eu/mb

Grupa Interesariuszy z Sektora Gield i Papierow Wartosciowych ESMA

Grupe Interesariuszy z Sektora Gield i Papieréw Wartoéciowych powolano na mocy rozporzadzenia
ustanawiajacego ESMA w celu ulatwienia prowadzenia konsultacji z zainteresowanymi stronami w
dziedzinach zwiazanych z zadaniami ESMA. ESMA ma obowigzek konsultowaé z Grupg swoje projekty
wytycznych i standardéw technicznych. Pierwsze posiedzenie 30 czlonkéw grupy odbyto sie w lipcu 2011 r.
Czlonkowie ci zostali mianowani przez ESMA na okres dwoch i pol roku w wyniku otwartego zaproszenia
do zglaszania kandydatur. Czlonkowie Grupy reprezentuja uczestnikdw rynkéw finansowych i ich
pracownikow, konsumentéw i inne podmioty korzystajace z detalicznych uslug finansowych oraz male i
$rednie przedsiebiorstwa.

W 2011 r. Grupa wybrala Guillaume’a Prache’a, przedstawiciela konsumentéw, na swojego
przewodniczacego. Wspiera go dwoje wiceprzewodniczacych - Peter de Proft, przedstawiciel podmiotéw
korzystajacych z uslug finansowych, oraz Judith Hardt, przedstawicielka uczestnikéw rynkéw
finansowych. W 2012 r. czlonkowie Grupy spotykali sie pieciokrotnie; ponadto zorganizowano dwa
wspolne posiedzenia Grupy i Rady Organéw Nadzoru ESMA. Grupy opublikowala szereg porad, opinii i
sprawozdan dotyczacych kwestii zwigzanych z dzialalnoScia ESMA w obszarze ksztaltowania polityki.
Podsumowania tych posiedzen oraz sprawozdanie roczne Grupy mozna znalez¢ na stronie internetowej
ESMA:

WWWw.esma.europa.eu/smsg
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2. Postepy ESMA w realizacji wyznaczonych celéw w 2012
r.

Drugi rok dzialalno$ci ESMA uplynal pod znakiem wdrazania tych spo$réd wskazanych przez UE zmian w
prawodawstwie finansowym, ktére zostaly uznane za konieczne do przezwyciezenia kryzysu finansowego
oraz do wypelnienia zobowiazan w zakresie budowania bardziej odpornego systemu finansowego
podjetych na forum G20. Trzy najistotniejsze obszary, na ktorych ESMA poczynila postepy w realizacji
tych celéw, obejmowaly:

e opracowywanie standardéw ESMA w zakresie infrastruktur rynku (EMIR);

e prace nad ustanowieniem nowego systemu nadzoru nad agencjami ratingowymi (CRA 11); oraz

e kwestie zwigzane z wejSciem nowego rozporzadzenia UE w sprawie krotkiej sprzedazy w zycie, na
mocy ktorego ESMA uzyskala nowe uprawnienia i obowigzki. ESMA skorzystala z tych uprawnien
juz w dniu wejScia wspomnianego rozporzadzenia w zycie, wydajac opinie w sprawie ograniczen
wprowadzonych w Grecji i Hiszpanii.

Urzad podjal réwniez inne istotne dzialania, ktére przyczynily sie do popchniecia prac nad tworzeniem
jednolitego zbioru przepiséw naprzéd oraz do zapewnienia konwergencji nadzorczej we wszystkich
panstwach czlonkowskich. Jezeli chodzi o tworzenie jednolitego zbioru przepiséw, dwa kluczowe obszary
zwigzane z realizacja tego celu obejmowaly rozporzadzenie w sprawie krotkiej sprzedazy i rozporzadzenie
EMIR, ktoére zostaly przyjete w celu wypelnienia podjetego na forum G20 zobowiazania do uregulowania
rynku instrumenté)w pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Ponadto
ESMA udzielala porad w zakresie przepiséw prawa wtérnego dotyczacych prospektéw emisyjnych, a takze
UCITS i alternatywnych funduszy inwestycyjnych (dyrektywa w sprawie ZAFI). Dzialania stuzace realizacji
celu polegajacego na utworzeniu jednolitego zbioru przepisow obejmowaly réwniez prowadzenie prac
przygotowawczych nad nowymi aktami prawnymi dotyczacymi rynku papier6w wartoSciowych, ktére majg
zostaé niedlugo wprowadzone w zycie, takimi jak: dyrektywa MiFID 2 i rozporzadzenie MiFIR; dyrektywa
w sprawie naduzy¢ na rynku i rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku; oraz dyrektywa w sprawie
Centralnego Depozytu Papierow Wartosc1owych (CDPW) przygotowywana przez Parlament Europejski i
Rade — prace nad ta dyrektywq znajduja sie obecnie na ukonczeniu.

ESMA poczynlla rowniez postepy w realizacji celu polegajacego na zapewnieniu konwergencji praktyk
nadzorczych i regulacyjnych w calej UE. Dzialania w tym zakresie obejmowaly wydawanie wytycznych
dotyczacych prowadzenia dzialalno$ci rynkowej, np. zawierania transakeji wysokiej czestotliwosci, a takze
podejmowanie Srodkéw w odniesieniu do zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi,
funduszy ETF oraz UCITS typu plain vanilla. Opracowano réwniez wytyczne odnoszace sie do kwestii
odpowiedniego dostosowania porad do inwestoréw oraz wytyczne w sprawie komoérek ds. zgodnosci z
prawem funkcjonujacych w firmach inwestycyjnych. Aby zidentyfikowaé te obszary obowigzujacego
prawodawstwa, w odniesieniu do ktorych wciaz istnieje mozliwo$¢ zapewnienia wiekszej konwergencji,
ESMA przeprowadzila w 2012 r. wzajemne oceny dzialafn podejmowanych przez organy krajowe w celu
oszacowania stopnia konwergencji w zakresie stosowania i egzekwowania przepiséw UE oraz opublikowala
wyniki przegladéw systemu prospektdéw emisyjnych oraz systemu nakladania sankecji z tytulu dopuszczenia
sie naduzy¢ na rynku.

Biorac pod uwage sytuacje na rynkach papieréow wartoSciowych, ktora w 2012 r. ulegla pewnej poprawie w
poréwnaniu z rokiem ubieglym, ESMA odegrata kluczowa role w koordynowaniu dzialan podejmowanych
przez wlaéciwe organy krajowe w sytuacjach kryzysowych powstalych wskutek wystapienia niekorzystnych
zmian na rynku. Jednocze$nie Urzad zwiekszyl swoje wysilki w obszarze przekazywania informacji
uzyskanych w ramach monitorowania rynku i wywiadu rynkowego instytucjom UE, w szczeg6lno$ci ERRS,
co w ostatecznym rozrachunku przyczynia sie do zwiekszania poziomu $§wiadomos$ci na temat ryzyka i
aktualnych tendencji na rynkach finansowych.

W drugim roku sprawowania nadzoru nad agencjami ratingowymi ESMA zakonczyla pierwsza pelna serie
kontroli kluczowych agencji ratingowych, wskazujac niedociagniecia i obszary wymagajace poprawy, oraz
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publikujac odpowiednie sprawozdanie w tym zakresie w marcu. W 2012 r. ESMA zbadala metody oceny
bankéw stosowane przez agencje ratingowe i dokonala przegladu procedur ujawniania informacji. Do
konica 2012 r. ESMA zarejestrowala 19 agencji ratingowych w UE oraz jedna certyfikowang agencje
ratingowa z Japonii. Urzad w dalszym ciagu przyjmuje kolejne wnioski o rejestracje.

Wiekszo$¢ dzialan podejmowanych przez Urzad w zwigzku z pelnieniem przez niego roli instytucji
ustanawiajacej standardy i organu nadzoru shuzy realizacji celu polegajacego na ochronie inwestorow.
Ochrona praw inwestoréw moze przybra¢ rozne formy i moze zosta¢ zapewniona poprzez wprowadzenie
nakazowych przepisdbw majacych zastosowanie do firm oferujacych odpowiednie ustugi, jak réwniez
poprzez edukowanie inwestoréw i zwracanie ich uwagi na potencjalne zagrozenia. W 2012 r. ESMA
wystosowala ostrzezenie dla inwestoréw dotyczace zagrozen zwiazanych z wykorzystywaniem internetu do
celow inwestycyjnych po zauwazalnym wzro$cie liczby skarg w tym zakresie zglaszanych przez organy
krajowe.

Inna metoda zapewnienia ochrony konsumentéw polega na zagwarantowaniu odpowiedniego poziomu
przejrzystoSci produktéw inwestycyjnych dzieki dostarczaniu wysokiej jakosci informacji; kwestia ta
zajmowala istotne miejsce w programie prac ESMA. Zastosowanie tej metody wigzato sie z koniecznos$cia
monitorowania zmian i promowania punktu widzenia Urzedu ws$réd miedzynarodowej spolecznosci
zajmujacej sie sprawozdawczo$cia finansowa i miedzynarodowych organéw normalizacyjnych. Pelniac te
funkcje, ESMA przyczynila sie do opracowania miedzynarodowych standardéw sprawozdawczo$ci
finansowej (MSSF) i zapewniala wsparcie w kwestiach dotyczacych rachunkowo$ci, np. w zakresie
stosowania MSSF przy rozwigzywaniu probleméw zwigzanych z dlugiem publicznym.

Oprocz tej waznej roli politycznej ESMA nadal kontynuowala dzialania shuzgce zacheceniu krajowych
organéw nadzoru do wymiany do$wiadczen oraz prowadzenia dyskusji na tematy zwigzane z
nadchodzacymi zmianami obowiazujacego prawodawstwa UE, w tym ze zmianami przepiséw dyrektywy w
sprawie prospektu emisyjnego i dyrektywy w sprawie przejrzystoéci, ofert przejecia itd.

ESMA rozwijala tez wspolprace z innymi Europejskimi Urzedami Nadzoru i ERRS. W 2012 r., w ramach
utworzonego przez siebie Wspdlnego Komitetu, trzy Europejskie Urzedy Nadzoru — ESMA, EUNB i EIOPA
— prowadzily wspdlne prace skupiajace sie na kwestiach miedzysektorowych: Komitet zajmowal sie
kwestiami dotyczacymi ryzyka miedzysektorowego i ochrony inwestoréw i innowacji finansowych, a takze
rozwigzywal problemy zwiazane ze sprawowaniem nadzoru nad konglomeratami finansowymi, odnoszac
sie rowniez do takich zagadnien, jak zjawisko prania pieniedzy.

2.1 Stabilnosé finansowa

Prawdopodobnie najlepszym sposobem zdefiniowania stabilnoéci finansowej jest opisanie jej jako sytuacji,
w ktorej ogoélnie rozumiany system finansowy funkcjonuje sprawnie i bez zadnych zaklécen, przy czym
system ten — skladajacy sie z posrednikéw finansowych, rynkéw i infrastruktur rynku — jest zdolny do
wchlaniania wstrzaséw finansowych i rzeczywistych wstrzasow bez wywierania wplywu na proces
przydzialu aktywoéw. Aby dany system finansowy mogt zosta¢ uznany za stabilny finansowo, powinien
umozliwia¢ skuteczne i sprawne przekazywanie zasobow od oszczedzajacych do inwestorow, a istniejgce
ryzyko powinno zosta¢ nie tylko ocenione i objete nadzorem, ale réwniez poddane dokladnej wycenie.
Zagwarantowanie tak rozumianej stabilnoéci finansowej wymaga okreslenia gléwnych tendencji,
czynnikdw ryzyka i slaboSci w ramach procesu przydzielania §rodkéw finansowych od oszczedzajacych do
inwestorow oraz zidentyfikowania przypadkéw nieprawidlowej wyceny ryzyka finansowego i
niewlaSciwego zarzadzania tym ryzykiem. Opisany proces monitorowania musi by¢ perspektywiczny:
nieefektywny przydzial kapitatu lub niedociggniecia w wycenie i zarzadzaniu ryzykiem moga wplynac¢ na
stabilno$¢ finansowa, a ostatecznie roéwniez na stabilno$¢ gospodarcza. W tym kontekécie monitorowanie
zmian zachodzacych zaréwno na poziomie mikro-, jak i na poziomie makro- ma kluczowe znaczenie, co
znajduje odzwierciedlenie w strukturze ESMA i jej siostrzanych urzedow — EUNB i EIOPA — a takze w
strukturze ERRS, w ramach ktérej informacje sa gromadzone na poziomie makro.

Zapewnienie wspodlpracy miedzy tymi organami ma kluczowe znaczenie dla kwestii zwiazanych ze
stabilno$cig finansowa, jak réwniez dla posrednikéw finansowych, takich jak banki, zaklady ubezpieczen
oraz inni inwestorzy instytucjonalni, ktérzy przekazuja aktywa otrzymane od inwestora pozyczkobiorcy,
przy czym przepltyw Srodkéw pienieznych i aktywéw pomiedzy nabywcami a sprzedajacymi odbywa sie za
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posrednictwem infrastruktur rynku.

Szczegolowy opls dzialan podejmowanych przez ESMA w obszarze stabilno$ci finansowej zostal zawarty w
pelnej wersji sprawozdania rocznego w jezyku angielskim, ktore jest dostepne pod adresem:
http://www.esma.europa.eu

2.2 Ochrona konsumentéow ustug finansowych

Zapewnienie ochrony praw konsumentéw stanowi kolejne istotne zadanie ESMA. Urzad realizuje ten cel
poprzez propagowanie przejrzystoéci, prostoty i uczciwosci na rynkach papieréw wartoSciowych wobec
konsumentéw produktéw lub ustug 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 odnoéne
sprawozdania, a takze promuje znajomo$¢ zagadnien finansowych i inicjatyw edukacyjnych oraz wnosi
wklad w dalsze prace nad wspdlnymi zasadami ujawniania informacji, aby umozliwi¢ konsumentom
podejmowanie wlasciwych decyzji inwestycyjnych.

Jezeli ESMA zidentyfikuje jakiekolwiek produkty, ktére z natury moga stanowi¢ powazne zagrozenie dla
inwestorow, rozwazy mozliwo$¢ wydania ostrzezen. Jezeli obecne wnioski ustawodawcze wejda w zycie,
ESMA bedzie w ostatecznoSci upowazniona do wprowadzenia tymczasowego zakazu korzystania z
niektorych produktéw. Praca ESMA w tym obszarze bedzie obejmowala glownie dopilnowanie, aby
informacje finansowe przekazywane inwestorom przez uczestnikow rynkéw byly jasne, zrozumiale i
zgodne z obowigzujacymi przepisami.

Szczegolowy opis dzialan podejmowanych przez ESMA w obszarze ochrony konsumentow zostal zawarty w
pelnej wersji sprawozdania rocznego w jezyku angielskim, ktére jest dostepne pod adresem:
http://www.esma.europa.eu

2.3 Nadzor

Brak harmonizacji przepisow w zakresie nadzoru finansowego przed wybuchem kryzysu finansowego i w
jego trakcie sklonil Parlament Europejski do wezwania do podjecia dzialan na rzecz wiekszej integracji
nadzoru w Europie, aby faktycznie zapewni¢ réwne warunki dzialania wszystkim podmiotom
prowadzacym dzialalno$¢ na poziomie UE oraz odzwierciedli¢ wzrastajacy stopien integracji unijnych
rynkéw finansowych. Europejski System Nadzoru Finansowego (ESNF), w ramach ktérego funkcjonuje
ESMA, zostal utworzony w celu przezwyciezenia wspomnianych slabo$ci i wprowadzenia systemu
zgodnego z wyznaczonymi celami zwigzanymi z zagwarantowaniem stabilnego i jednolitego rynku
finansowego dla ustug finansowych w UE, ktory zrzeszalby wlasciwe organy krajowe w ramach silnej sieci
funkcjonujacej na szczeblu UE.

Zdecydowano sie rowniez promowac europejskie podejécie do sprawowania nadzoru nad podmiotami
finansowymi o profilu ogélnoeuropejskim, takimi jak kolegia organéw nadzoru w sektorze bankowym i
sektorze rozliczania i rozrachunku transakcji (kontrahenci centralni). Ponadto ESM-ie powierzono
zadanie pelienia roli jedynego organu sprawujacego nadzoér nad agencjami ratingowymi w UE. Poczawszy
od 2013 r. zakres kompetencji ESMA w tym zakresie bedzie rowniez obejmowal repozytoria transakeji — tj.
hurtownie danych gromadzace, przechowujace i udostepniajace dane dotyczace rozliczen i rozrachunku.
Prowadzac nadzor nad majacymi zasieg ogoélnounijny uczestnikami rynkéw finansowych, ktérzy moga
mie¢ wplyw na integralno$¢ rynkéw finansowych UE, ESMA przyczynia sie do ksztaltowania bezpiecznych
i solidnych rynkoéw finansowych, ktére z kolei wzmacniaja ochrone inwestoréw.

ESMA przejela odpowiedzialno$é za sprawowanie nadzoru nad agencjami ratingowymi zarejestrowanymi

w UE w lipcu 2011 r. W miare zwiekszania sie liczby zarejestrowanych agencji ratingowych rola ESMA
stopniowo zmieniala sie, a Urzad zaczal odchodzi¢ od dotychczasowej polityki skupiajacej sie na
zapewnianiu sp6jno$ci w ramach procesu oceny wnioskdw o rejestracje w kierunku swojej obecnej polityki
i sprawowania funkcji organu nadzoru dla agencji ratingowych.
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Szczegdlowy opis dzialan podejmowanych przez ESMA w obszarze nadzoru zostal zawarty w pelnej wersji
sprawozdania  rocznego w jezyku angielskim, ktére jest dostepne pod adresem:
http://www.esma.europa.eu

2.4 Jednolity zbidr przepisow

Kryzys finansowy ujawnil negatywny wplyw, jaki brak harmonizacji w zakresie stosowania przepiséw moze
wywrze¢ na rynkach finansowych, konsumentach funkcjonujacych w ich ramach oraz ogolnie rozumianych
gospodarkach. Dlatego tez uznano, ze nalezy wprowadzi¢ skuteczne instrumenty shuzace zapewnieniu
bardziej zharmonizowanego stosowania przepisow prawa UE na szczeblu krajowym. Aby wspieraé
dzialania na rzecz zwiekszania spéjnosci przepisow w zakresie papieréw wartoSciowych oraz ich
stosowania, ESMA moze wydawa¢ regulacyjne standardy techniczne w celu zapewnienia inwestorom
rownych warunkéw dzialania i objecia ich odpowiednia ochrong. Z uwagi na fakt, ze ESMA jest organem
dysponujacym wysoce specjalistyczna wiedza fachowa, powierzono jej zadanie opracowywania projektow
regulacyjnych standardéw technicznych w obszarach okre$lonych w prawie UE, ktore maja na celu dalsze
uszczegdlawianie i wyjasnianie przepisow prawodawstwa UE poziomu pierwszego.

Wspomniane regulacyjne standardy techniczne sluza zwiekszaniu jako$ci i spdjnosci nadzoru krajowego,
wzmacnianiu nadzoru nad grupami transgranicznymi oraz ustanowieniu jednolitego zbioru przepiséw UE
majacych zastosowanie do wszystkich uczestnikow rynku finansowego w ramach rynku wewnetrznego.
ESMA pelni te role lub bedzie pelnila te role w odniesieniu do tych aktéw prawnych, ktore reguluja kwestie
zwigzane z funkcjonowaniem europejskich rynkéw papieréw warto$ciowych (MiFID), ich infrastruktura
(EMIR) oraz prawidlowym dzialaniem (rozporzgdzenie dotyczace krotkiej sprzedazy, dyrektywa w sprawie
naduzy¢ na rynku), a takze opracowuje lub bedzie opracowywala regulacyjne standardy techniczne dla
kluczowych uczestnikéw rynku, takich jak agencje ratingowe i fundusze inwestycyjne (UCITS, ZAFI).

Szczegdlowy opis dzialan podejmowanych przez ESMA w obszarze opracowywania jednolitego zbioru
przepisdw zostal zawarty w pelnej wersji sprawozdania rocznego w jezyku angielskim, ktore jest dostepne
pod adresem: http://www.esma.europa.eu

2.5 Konwergencja

ESMA utworzono, aby wzmocni¢ konwergencje nadzorcza poprzez zmniejszenie arbitrazu regulacyjnego
wynlkajqcego ze zréznicowania praktyk nadzorczych stosowanych w UE, ktére moze stanowi¢ zagrozenle
nie tylko dla integralnos$ci, efektywnoéci i prawidlowego funkcjonowania rynkéw, ale ostatecznie rowniez
dla ich stabilno$ci finansowe;j.

Urzad zamierza roéwniez wykorzystaé swoja prace w obszarze konwergencji do prowadzenia dzialan w
innych obszarach programu prac, w tym do rozszerzenia jednolitego zbioru przepiséw poprzez wydawanie
wytycznych i zalecen dotyczacych obszaréw, w ktérych istnieja rozbieznos$ci w zakresie stosowania
przepiséw, oraz poprzez doradzanie KE w kwestiach zwigzanych z tymi dziedzinami, w ktérych
dostosowanie praktyk nadzorczych moze wiazac sie z konieczno$cig zmiany przepisow.

Szczegolowy opis dzialan podejmowanych przez ESMA w obszarze konwergencji zostal zawarty w pelnej
wersji sprawozdania rocznego w jezyku angielskim, ktére jest dostepne pod adresem:
http://www.esma.europa.eu

ESMA « CS 60747 — 103 rue de Grenelle » 75345 Paryz Cedex 07 « Francja « tel. +33 (0) 1 58 36 43 21 « www.esma.europa.eu


http://www.esma.europa.eu/
http://www.esma.europa.eu/
http://www.esma.europa.eu/

	Słowo wstępne przewodniczącego
	Słowo wstępne dyrektor wykonawczej
	1. Rola i cele ESMA
	Cele ESMA
	Struktura organizacyjna ESMA

	2. Postępy ESMA w realizacji wyznaczonych celów w 2012 r.
	2.1 Stabilność finansowa
	2.2 Ochrona konsumentów usług finansowych
	2.3 Nadzór
	2.4 Jednolity zbiór przepisów
	2.5 Konwergencja


