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II

(Akty o charakterze nieustawodawczym)

ROZPORZADZENIA

ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMIS]JI (UE) 2022/629
z dnia 12 stycznia 2022 r.

zmieniajace regulacyjne standardy techniczne okreSlone w rozporzadzeniu delegowanym (UE)

2017/583 w odniesieniu do dostosowania progéw plynnosci i percentyla transakgji

wykorzystywanych do okreslenia wielkosci specyficznej dla danego instrumentu majacej
zastosowanie do niektérych instrumentéw nieudzialowych

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie ryn-
kow instrumentéw finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (), a w szczegdlnosci jego art. 9
ust. 5 akapit trzeci,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1) W rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2017/583 (}) okreslono wymogi dotyczace przejrzystosci i majace
zastosowanie do obligacji, strukturyzowanych produktéw finansowych, uprawnien do emisji oraz instrumentéw
pochodnych. Aby zapewni¢ sprawne wdrozenie tych wymogdéw, we wspomnianym rozporzadzeniu delegowanym
przewidziano, ze konkretne progi przejrzystosci zostang wprowadzone stopniowo, w rocznych odstepach, na prze-
strzeni czterech lat poczawszy od 2019 r. Takie stopniowe wprowadzanie progéw umozliwia stopniowe rozszerza-
nie odpowiednich obowigzkéw dotyczgcych przejrzystosci. Dotyczy to w szczegdlnosci kryterium ,$redniej dziennej
liczby transakcji” wykorzystywanego do okreslenia obligacji, dla ktorych istnieje ptynny rynek, oraz percentyli trans-
akgji wykorzystywanych do okreslenia wielkosci specyficznej dla danego instrumentu, co umozliwia zwolnienie
z obowiazku przejrzystosci przedtransakcyjne;j.

(2) W ramach tego podejscia zakladajacego stopniowe zmiany przejicie do nastgpnego etapu nie nastgpuje automatycz-
nie. Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych (ESMA) ma obowigzek przedkladaé Komisji swoja
roczng oceng stosownosci przejscia do nastgpnego etapu. W swojej ocenie ESMA musi zawrze¢ analize¢ zmian
w wolumenach obrotu danych instrumentéw finansowych na obecnym etapie oraz przewidzie¢ potencjalny wplyw
takiego przejécia do nastgpnego etapu zaréwno na dostepna pltynnos¢, jak i na uczestnikéw rynku. W uzasadnionych
przypadkach ESMA jest zobowiazany przedlozy¢ wraz ze sprawozdaniem zmieniony regulacyjny standard, dostoso-
wujac prog do nastgpnego etapu.

(3)  ESMA przedlozyl Komisji swojg oceng i zmienione standardy regulacyjne w dniu 22 lipca 2021 r. ESMA stwierdza,
ze od 1,57 % do 2,58 % obligacji bedacych przedmiotem obrotu w okresie miedzy pierwszym a czwartym kwarta-
fem 2020 r. uznano za plynne zgodnie z kryteriami majgcymi zastosowanie na etapie S2. PrzejScie do etapu S3
oznacza wzrost o okoto 40 %.

() Dz.U.L173z12.6.2014,s. 84.

(*) Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/583 z dnia 14 lipca 2016 r. uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkéw instrumentdéw finansowych w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych
dotyczacych wymogéw w zakresie przejrzystosci dla systeméw obrotu i firm inwestycyjnych w odniesieniu do obligagji, strukturyzo-
wanych produktéw finansowych, uprawnien do emisji oraz instrumentéw pochodnych (Dz.U. L 87 z 31.3.2017, s. 229).
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(4) W odniesieniu do wielkosci specyficznej dla danego instrumentu ESMA stwierdza, ze przejscie z etapu S2 do S3
w najwigkszym stopniu wplynie na obrét obligacjami skarbowymi i innymi obligacjami pafistwowymi, poniewaz
w przypadku tych instrumentéw wzrost bedzie najwigkszy. Instrumenty te sa jednak zazwyczaj przedmiotem
obrotu w przedziale od 3 mln EUR do 6 mIn EUR. ESMA uwaza zatem, ze przejscie do etapu S3 pozwolitoby utrzy-
macé obowigzek przejrzystosci przedtransakcyjnej w odniesieniu do wielkosci specyficznej dla danego instrumentu
na wystarczajgco niskim poziomie, aby chroni¢ dostawcow plynnosci przed wplywem duzych zlecen na rynek,
przy jednoczesnym zapewnieniu, aby bardziej plynne obligacje podlegaly obowigzkowi przejrzystosci przedtransak-

cyjnej.

(5)  Biorac pod uwage przeprowadzong przez ESMA oceng i ograniczony poziom przejrzystoci na rynku obligagji,
ograniczony wplyw na konkurencj¢ na rynku oraz fakt, ze prég nadal bylby wystarczajaco niski, aby chroni¢
dostawcow plynnosci przed wplywem, jaki moga wywrze¢ na rynek duze zlecenia, nalezy przej$¢ do etapu S3
w przypadku obligacji, dla ktérych istnieje plynny rynek, oraz w przypadku wielkosci specyficznej dla danego
instrumentu w odniesieniu do obligacji. Przejscie do etapu S3 powinno zwigkszy¢ poziom przejrzystosci na rynku
obligacji bez szkody dla ptynnosci.

(6)  Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ rozporzadzenie delegowane (UE) 2017/583.

(7)  Podstawe niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardéw technicznych przedtozony Komisji
przez ESMA.

(8)  ESMA przeprowadzil otwarte konsultacje publiczne na temat projektu regulacyjnych standardéw technicznych,
ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia, dokonat analizy mozliwych kosztow i korzysci, ktore moga si¢
z nim wigza¢, oraz zwrocit si¢ o opini¢ do Grupy Interesariuszy z Sektora Gield i Papieréw WartoSciowych powota-
nej zgodnie z art. 37 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 (¥,

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1

Zmiany w rozporzadzeniu delegowanym (UE) 2017/583

W art. 17 rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/583 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,1. Do celéw okreslania obligacji, dla ktérych nie ma plynnego rynku do celéw art. 6 i zgodnie z metodyka okres-
long w art. 13 ust. 1 lit. b), w podejsciu dotyczacych kryterium plynnosci w postaci ,$redniej dziennej liczby transakcji”
przyjmuje si¢ ,Srednig dzienng liczbe transakeji” odpowiadajacg etapowi S3 (7 transakeji dziennie).”;

b) ust. 3 otrzymuje brzmienie:

,3.  Aby okresli¢ wielko$¢ specyficzng dla danego instrumentu finansowego do celéw art. 5 i zgodnie z metodyka
okreslong w art. 13 ust. 2 lit. b) ppkt (i), w podejsciu dotyczacym percentyla transakeji, ktéry ma by¢ stosowany, stosuje
si¢ percentyl transakcji odpowiadajacy etapowi S3 (50. percentyl).

Aby okresli¢ wielkos¢ specyficzng dla danego instrumentu finansowego do celéw art. 5 i zgodnie z metodyka okreslong

w art. 13 ust. 2 lit. b) ppkt (ii)—(iv), w podejsciu dotyczacym percentyla transakgji, ktéry ma by¢ stosowany, stosuje si¢
percentyl transakcji odpowiadajacy etapowi S1 (30. percentyl).”.

Artykut 2
Wejscie w zycie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w Zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europej-
skiej.

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europej-
skiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchyle-
nia decyzji Komisji 2009/77/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84).
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Niniejsze rozporzadzenie wigze w calosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich pan-

stwach cztonkowskich.
Sporzadzono w Brukseli dnia 12 stycznia 2022 r.

W imieniu Komisji
Przewodniczgca
Ursula VON DER LEYEN
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