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Witamy w naszym biuletynie
informacyjnym. Co miesigc przygladamy sie
najwazniejszym wydarzeniom w zakresie
regulacji finansowych w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej.

W  tym
aktualizacji:

wydaniu  otrzymasz mieszanke

Unia Europejska

e ESG

Rada UE - Porozumienie z Parlamentem w
sprawie ratingdw ESG

e Regulacja miedzysektorowa

EFAMA (Europejskie Stowarzyszenie
Zarzadzania Funduszami i Aktywami) -
Sektor finansowy wzywa organy regulacyjne
do skoordynowanego podejscia przy zmianie

ujawnien  dotyczacych  zréwnowazonego
finansowania

¢ Rynki kapitatowe
Rada UE - Nowe przepisy dotyczace
zarzadzajacych alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi i zwyktymi unijnymi

funduszami inwestycyjnymi

Rada UE - Nowe przepisy zwiekszajace
przejrzystos¢ danych rynkowych

ESMA (Europejski Urzad Nadzoru Gietd i
Papieréw Wartosciowych) - Niektore wymogi
dotyczace raportowania najlepszej realizacji
zgodnie z MIFID II (Dyrektywa w sprawie
rynkéw instrumentéw finansowych)

e Banki
Rada UE - rozporzadzenie o pfatnosciach
natychmiastowych
EBC - Zaktualizowany przewodnik po
modelach wewnetrznych
EUNB - Pakiet techniczny dotyczacy ram
sprawozdawczosci EUNB 3.4

¢ Firmy ubezpieczeniowe
EIOPA (Europejski Urzad Nadzoru
Ubezpieczen i Pracowniczych Programoéw
Emerytalnych) - Szokowe stopy wolne od
ryzyka do obliczania okresu obowigzywania

w sprawozdawczosci dotyczacej stabilnosci
finansowej

EIOPA - Tablica wskaznikdw ryzyka IORP
podkresla ryzyko rynkowe i ryzyko zwrotu z
aktywow jako gtowne obawy pracowniczych
funduszy emerytalnych
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to the point:

Unia Europejska
ESG

05/02: Rada UE - Porozumienie z Parlamentem
w sprawie ratingéw ESG

zaufania do dziatan ratingowych ESG na
rynkach finansowych UE. Oczekuje sie, ze
po przyjeciu rozporzadzenie wejdzie w zycie
18 miesiecy pdzniej, stanowigc kluczowy
krok w kierunku bardziej zrownowazonego i
odpornego ekosystemu finansowego.

Regulacja miedzysektorowa

e Rada i Parlament Europejski osiggnety
wstepne porozumienie w sprawie wniosku
(zob. powyzej) w sprawie rozporzadzenia
majgcego na celu zwiekszenie
przejrzystosci i uczciwosci  dziatan
ratingowych ESG, ktére ma na celu
wzmocnienie zaufania inwestorow do
zréwnowazonych produktéw poprzez
zapewhienie wiarygodnosci i
poréwnywalnoséci ratingdw ESG:

1. Autoryzacja i nadzor nad
dostawcami ratingdbw ESG przez
ESMA, wraz ze zwiekszonymi

wymogami przejrzystosci w
zakresie metodologii i zrddet
informacji,

2. Wyjasnienie zakresu i wytaczen
ratingéw ESG w ramach

rozporzadzenia, a takze zakresu
terytorialnego w odniesieniu do
operacji w UE,

3. Wymogi dotyczace ujawniania
informacji dla uczestnikédw rynku
finansowego i doradcéw
wykorzystujacych ratingi ESG w
swojej komunikacji marketingowej,
w tym informacje na temat
metodologii,

4. Ustanowienie tymczasowego
systemu rejestracji dla matych
dostawcow  ratingdbw  ESG, z
zastrzezeniem proporcjonalnych
optat nadzorczych i zgodnosci z
zasadami przejrzystosci i
organizacji, oraz

5. Wprowadzenie zasady rozdziatu
dziatalnosci w celu zarzadzania
konfliktami intereséw, z pewnymi
wytaczeniami i srodkami majgcymi
na celu rozwigzanie konfliktéw w
dziatalnosci doradczej, audytorskiej
i ratingowej.

® Oczekujac na ostateczne zatwierdzenie
zarowno przez Rade, jak i Parlament,
rozporzadzenie ma zapoczatkowaé¢ nowg
ere przejrzystosci, odpowiedzialnosci i
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05/02: EFAMA - Sektor finansowy wzywa do
skoordynowanego podejscia organow
regulacyjnych przy zmianie ujawnien
dotyczacych zrédwnowazonego finansowania

Kilka stowarzyszen sektora finansowego, w
tym EFAMA, EBF (Europejska Federacja
Bankowa), Insurance Europe, ESBG
(Europejska Grupa Bankowosci
Oszczednosciowej i Detalicznej), AIMA
(Stowarzyszenie zarzadzania inwestycjami
alternatywnymi), AFME (Stowarzyszenie
Rynkéw Finansowych w  Europie) i
Europejskie Stowarzyszenie Bankow
Spétdzielczych,  wspdlnie  wystosowato
pismo wzywajgce Komisje Europejskg do
zwiekszenia koordynacji we wdrazaniu
nowych przepisow dotyczacych SFDR
(Rozporzadzenie w sprawie ujawniania
informacji na temat zréwnowazonego
finansowania). Niedawno opublikowany
przez Europejskie Urzedy Nadzoru projekt
RTS dotyczacy wskaznikdw Gtownych
Negatywnych Skutkéw (Principle Adverse
Impact, PAI) i technicznych aspektéw
SFDR. Komisja Europejska prowadzi jednak
rownolegle szerszy przeglad SFDR. Brak
koordynacji miedzy tymi dziataniami
stwarza ryzyko dla zaufania inwestoréw i
wiarygodnosci standardéw
zrownowazonego ujawniania informaciji.
Stowarzyszenia  podkreslaja  znaczenie
dostosowania tych przegladow w celu
zapewnienia pewnosci prawa i skutecznego
stanowienia prawa, unikajac powielania
wysitkdw. Wzywajg Komisje Europejska do
opdznienia przyjecia proponowanych
$rodkow RTS przez Europejskie Urzedy
Nadzoru i do ponownego kompleksowego
rozwazenia zmian SFDR. Ponadto
opowiadajg sie za odpowiednimi $rodkami
ochronnymi i rocznym okresem wdrazania
po opublikowaniu wszelkich zmian SFDR.
Biorgc pod uwage, ze raportowanie PAI w
ramach SFDR rozpoczeto sie niedawno, a
réozne wzajemnie powigzane inicjatywy
regulacyjne sg nadal opracowywane,
wprowadzanie przedwczesnych zmian w
niedawno wdrozonych standardach jest


https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-6255-2024-INIT/en/pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02019R2088-20240109
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esas-put-forward-amendments-sustainability-disclosures-financial-sector

uwazane za przynoszace efekt przeciwny do
Zamierzonego. Zamiast tego
stowarzyszenia zalecaja dalsze
gromadzenie informacji zwrotnych na temat
obecnych wymogow i konsolidacje
infrastruktury danych miedzy réznymi
regulacjami, aby zapewni¢ skuteczne
wdrazanie i tworzenie wartosci dla
inwestorow.

Rynki kapitatowe

26/02: Rada UE - Nowe przepisy dotyczace
zarzadzania alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi i zwyktymi  funduszami
inwestycyjnymi UE
e Rada przyjeta nowa dyrektywe majacq na
celu usprawnienie europejskich rynkow
kapitatowych i wzmocnienie ochrony
inwestoréw w UE, zmieniajacg dyrektywe w
sprawie zarzadzajacych alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (ZAFI)
regulujacg rdézne alternatywne fundusze
inwestycyjne, a takze ramy dla zwykiych
unijnych detalicznych funduszy
inwestycyjnych znanych jako
przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania
w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS).
Dyrektywa zostanie opublikowana w
dzienniku urzedowym UE i wejdzie w zycie
20 dni pozniej. Panstwa cztonkowskie majq
24 miesigce na transpozycje przepiséw do
ustawodawstwa krajowego. Kluczowe
aspekty dyrektywy obejmuja:
1. Udoskonalenie narzedzi
zarzadzania ptynnoscig, aby pomodc
zarzadzajacym funduszami radzic¢

inwestordéw.

20/02: Rada UE - Nowe zasady zwiekszajgce
przejrzystosé¢ danych rynkowych

Rada zatwierdzita poprawki do MiFIR
(Rozporzadzenia w  sprawie  rynkow
instrumentéw finansowych) i zmiany do

MiFID II (Dyrektywy w sprawie rynkow

instrumentéw  finansowych) w celu

zwiekszenia przejrzystosci danych
rynkowych, majac na celu zapewnienie
inwestorom lepszego dostepu do

podstawowych informacji handlowych i
wzmocnienie globalnej konkurencyjnosci
rynkéw  kapitatowych UE, poniewaz
kluczowe zmiany obejmuja:

1. Ustanowienie skonsolidowanych
tasm na poziomie UE w celu
scentralizowania danych
handlowych z réznych platform, co
utatwi  inwestorom dostep do
informacji o transakcjach w czasie
rzeczywistym,

2. Wdrozenie ogolnego zakazu
praktyki "pfatnosci za przeptyw
zlecen" (PFOF), z ograniczonymi

wyjatkami dla panstw
cztonkowskich, w ktérych PFOF juz
istniat, z zastrzezeniem

stopniowego wycofywania do 30
czerwca 2026 r., oraz
3. Wprowadzenie nowych regulacji

dotyczacych towarowych
instrumentéw pochodnych.

sobie z zawirowaniami na rynkach 13/02: ESMA - Niektére wymogi dotyczace
finansowych, raportowania najlepszych realizacji zgodnie z
2. Ustanowienie unijnych ram dla MIFID IT

funduszy inicjujacych pozyczki wraz °

ze srodkami ograniczajacymi
ryzyko dla stabilnosci finansowej i
zapewniajacymi ochrone
inwestorow,

3. Wzmocnienie zasad delegowania
zadan przez zarzadzajacych
inwestycjami na rzecz osob trzecich
pod wzmocnionym nadzorem,

4. Poprawa wymiany danych i
wspotpracy miedzy wiadzami i

5. Wdrozenie $rodkéw majacych na
celu identyfikacje nienaleznych
kosztéw i zapobieganie
wprowadzajacym w bigd nazwom
funduszy w celu ochrony
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ESMA wydata publiczne oswiadczenie
majace na celu zapewnienie uczestnikom
rynku jasnosci w zakresie ich obowigzkdéw
sprawozdawczych wynikajacych z
Regulacyjnego Standardu Technicznego 28
(RTS28), w oczekiwaniu na petne
zastosowanie zmienionych zasad
wynikajacych z MiIFID II. ESMA zalecit
wiasciwym organom krajowym, aby nie
traktowaty priorytetowo dziatan
nadzorczych wobec firm inwestycyjnych w
odniesieniu do okresowego wymogu
sprawozdawczego RTS28 od 13 lutego 2024
r., do czasu zakonczenia transpozycji
przegladu MiIFID II do ustawodawstwa
krajowego we wszystkich panstwach



https://data.consilium.europa.eu/doc/document/PE-67-2023-INIT/en/pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32011L0061
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02009L0065-20230101
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/PE-63-2023-INIT/en/pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02014R0600-20240109
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/PE-62-2023-INIT/en/pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02014L0065-20240109
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-02/ESMA35-335435667-5871_Public_Statement_on_deprioritisation_of_supervisory_actions_on_RTS_28_reporting.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02014L0065-20240109

cztonkowskich. W ramach zmienionych ram
MiFID II/MiFIR firmy inwestycyjne nie sa juz
zobowigzane do corocznego zgtaszania
szczegbtowych informacji na temat
systemdw obrotu i jakosci wykonania za
posrednictwem raportow RTS28.

Banki

26/02: Rada UE - rozporzadzenie w sprawie
ptfatnosci natychmiastowych

e Podobnie jak Parlament, Rada przyjeta
nastepujace rozporzadzenie utatwiajgce
natychmiastowe ptatnosci w euro w UE i
krajach EOG, majace na celu zwiekszenie
strategicznej  autonomii  europejskiego
sektora gospodarczego i finansowego.
Rozporzadzenie to umozliwia konsumentom
i firmom dokonywanie przelewéw w ciggu
dziesieciu sekund, nawet poza tradycyjnymi
godzinami pracy i w rdéznych panstwach
cztonkowskich  UE. Kluczowe punkty
rozporzadzenia obejmujq:

1. Wymodg, aby dostawcy ustug
pfatniczych oferowali ustugi ptatnosci
natychmiastowych w euro, z optatami
nieprzekraczajacymi optat za
standardowe przelewy,

2. Okresy przejsciowe na wdrozenie,
krotsze w strefie euro i dluzsze w
krajach spoza strefy euro,

3. Udzielanie dostepu do systeméw
ptatnosci instytucjom pfatniczym i
instytucjom pienigdza elektronicznego,
z zastrzezeniem zabezpieczen majacych
na celu ograniczenie dodatkowego
ryzyka, oraz

uwag, EBC doprecyzowat przewodnik,
podkreslajac znaczenie konsultacji
publicznych w udoskonalaniu ram
regulacyjnych. Oswiadczenie opublikowane
przez EBC zawiera przeglad otrzymanych
uwag oraz ich ocene przez EBC. Przewodnik
okresla zasady, ktérych banki muszg
przestrzega¢ podczas korzystania z modeli
wewnetrznych, a organy nadzoru
zapewniajg zgodnos$¢. Modele wewnetrzne
umozliwiaja bankom obliczanie aktywodw
wazonych ryzykiem, odzwierciedlajac
ryzyko wystepujace w ich portfelach i stuzac
jako podstawa wymogoéw regulacyjnych.
Kluczowe zmiany w Przewodniku obejmujq
wytyczne dotyczace wigczania istotnego
ryzyka zZwigzanego z klimatem i
$rodowiskiem do modeli oraz procedury
powrotu do standardowego podejscia do
obliczania aktywdw wazonych ryzykiem. W
szczegdlnosci w odniesieniu do ryzyka
kredytowego, przewodnik utatwia wspdlng
definicje niewykonania zobowigzania i
spojne traktowanie "masowej sprzedazy"
kredytow zagrozonych. Aktualizacja
dotyczaca ryzyka rynkowego zawiera
szczegdtowe informacje na temat pomiaru
ryzyka niewykonania zobowigzan w
pozycjach portfela handlowego, a takze
wyjasnienia dotyczace ryzyka kredytowego
kontrahenta. Zmieniony przewodnik, wraz z
informacjg zwrotng i komentarzami branzy,
jest dostepny na stronie internetowej
nadzoru bankowego EBC, zapewniajac
przejrzystos¢ i dostepnos¢ wytycznych
regulacyjnych.

06/02: EUNB - pakiet techniczny dla ram

sprawozdawczosci EUNB 3.4

4. Obowigzkowa weryfikacja IBAN
beneficjenta i dopasowanie nazwy, aby ®
zapobiec btedom lub oszustwom.

19/02: EBC - Zaktualizowany przewodnik po
modelach wewnetrznych

e EBC opublikowat ostateczng wersje
Przewodnika po modelach wewnetrznych po
dogtebnych konsultacjach publicznych ktore
zakonczyly sie we wrzeéniu 2023.
Zaktualizowany przewodnik obejmuje rézne
aspekty, w tym zagadnienia ogodlne, ryzyko
kredytowe, ryzyko rynkowe i ryzyko
kredytowe kontrahenta. Na podstawie
informacji zwrotnych otrzymanych od 20
respondentow, ktérzy zgtosili tacznie 625
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EUNB opublikowat pakiet techniczny dla
wersji_3.4 swoich ram sprawozdawczosci,
ktéry zawiera standardowe specyfikacje
obejmujace zasady walidacji, model punktu
danych (DPM) i taksonomie XBRL.
Komponenty te wspierajqg zmiany w
standardach  technicznych  dotyczacych
sprawozdawczos$ci i ujawniania informacji
na temat minimalnych wymogdéw w zakresie
funduszy wiasnych i zobowigzan
kwalifikowanych, catkowitej zdolnosci do
pokrycia strat (MREL/TLAC) oraz drobne
poprawki do pakietu technicznego
dotyczacego ryzyka stopy procentowej w
portfelu bankowym (IRRBB). Ponadto
zaktualizowano narzedzie DPM Query Tool,
aby dostosowac je do biezacej wersiji.



https://data.consilium.europa.eu/doc/document/PE-76-2023-INIT/en/pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.supervisory_guides202402_internalmodels.en.pdf
https://www.bankingsupervision.europa.eu/legalframework/publiccons/html/internal_models_202306.en.html
https://www.eba.europa.eu/risk-and-data-analysis/reporting-frameworks/reporting-framework-34
https://www.eba.europa.eu/risk-and-data-analysis/reporting-frameworks/reporting-framework-34

Firmy ubezpieczeniowe

19/02: EIOPA - Szokowe stopy wolne od ryzyka
do obliczania okresu obowigzywania w
sprawozdawczosci dotyczacej stabilnosci
finansowej

EIOPA opublikowata swdj pierwszy zestaw
szokowych struktur  terminowych stopy
procentowej wolnej od ryzyka (RFR). Struktury
te majaq na celu obliczenie czasu trwania rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych "skorygowanego
o0 opcje", zgodnie z wytycznymi dotyczacymi
sprawozdawczosci do  celow  stabilnosci
finansowej (S.38.01.11 - Czas trwania rezerw

techniczno-ubezpieczeniowych). Celem
wprowadzenia szokowego RFR jest zapewnienie
spdjnego obliczania czasu trwania

"skorygowanego o opcje". EIOPA planuje
aktualizowa¢ i publikowac¢ te struktury czasowe
co dwa lata na swojej stronie internetowej, a
kolejna aktualizacja zaplanowana jest na lipiec
2024 roku. Nalezy zauwazy¢, ze chociaz
raportowanie czasu trwania "skorygowanego o
opcje" jest opcjonalne, zaleca sie, aby zakfady
ubezpieczen i grupy rozwazyty raportowanie
tego wskaznika, zwtaszcza jesli w ich rezerwach
techniczno-ubezpieczeniowych wystepuje
znaczna opcjonalnosé.

01/02: EIOPA - Tablica wskaznikéw ryzyka IORP
podkresla ryzyko rynkowe i ryzyko zwrotu z
aktywdw jako gtdwne obawy pracowniczych
funduszy emerytalnych

e FEIOPA zaprezentowata swojgq pierwszg
tablice wskaznikéw ryzyka dla instytucji
pracowniczych programéw emerytalnych
(IORP) zapewniajaca kompleksowy
przeglad gtéwnych zagrozen i stabych
punktéw w sektorze IORP w catym
Europejskim Obszarze Gospodarczym
(EOG), obejmujacy zaréwno programy o
zdefiniowanej sktadce (DC), jak i programy
o zdefiniowanym Swiadczeniu (DB).
Opracowany we wspoétpracy z wiasciwymi
organami krajowymi, Risk Dashboard ma na
celu:

1. Systematyczne monitorowanie i
ocene ryzyka w sektorze IORP z
perspektywy
makroostroznosciowej, oraz

2. Analize potencjalnych  stabych
punktéw w pozycjach finansowych
IORP i ich wptywu na stabilnosc
finansowa catego EOG.

e \Wstepne ustalenia wskazujg, ze IORP sg
narazone na zwiekszone ryzyko rynkowe i
ryzyko zwrotu z aktywéw, gtéwnie z powodu
utrzymujacej sie zmiennosci na rynkach
obligacji. Ryzyko makroekonomiczne jest
uwazane za umiarkowane, a pozytywnym
trendom w prognozowanej inflacji
przeciwdziatajg stabe prognozy wzrostu
PKB. Ryzyko ptynnosci, cho¢ rdéwniez
umiarkowane, rosnie, napedzane zmianami
w pozycjach instrumentéw pochodnych.
Ogolnie rzecz bioragc, wiekszos$¢ kategorii
ryzyka jest obecnie oceniana na s$rednim
poziomie, przy czym oczekuje sie, ze ryzyko
kredytowe i ryzyko zwigzane z
cyfryzacja/cyberprzestrzenia wzrosnie w
ciagu najblizszych 12 miesiecy. Pulpit
nawigacyjny, oparty na najnowszych
danych sprawozdawczych do trzeciego
kwartatu 2023 r. i uzupetniony o dane
zewnetrzne do konca grudnia 2023 r.,
bedzie aktualizowany co kwartat, aby
zapewni¢ stalty wglad w zmieniajacy sie
krajobraz ryzyka w sektorze IORP.

Polska

23/02: Projekt ustawy o kryptowalutach

e W pigtek, 23 lutego 2024 r. zostat ztozony
przez Ministra Finanséw projekt ustawy o
kryptowalutach. Projekt ten zostat
stworzony ze wzgledu na zapewnienie
stosowania Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2023/1114 z dnia
31 maja 2023 r. w sprawie rynkow
kryptoaktywdw oraz zmiany rozporzadzen,
powszechnie zwanego "Rozporzadzeniem
MiCA". Jednym z najwazniejszych zapiséw
w projektowanej ustawie jest przyznanie
Komisji Nadzoru Finansowego roli
kontrolera rynku kryptoaktywéw. Emitenci
tokenéw powigzanych z kryptowalutami,
tokenéow bedacych e-pienigdzem oraz
dostawcy ustug zwigzanych z
kryptoaktywami, bedga zobowigzani do
przekazywania informacji z ich dziatalnosci.
Jak wynika z projektu ustawy rynek
kryptoaktywéw w Polsce bedzie $cisle
regulowany przez KNF, w tym zostaty
zawarte przepisy prawnokarne dotyczace
podmiotéw zwigzanych z tym rynkiem.
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https://www.eiopa.europa.eu/tools-and-data/risk-free-interest-rate-term-structures_en#rfr-for-financial-stability-reporting
https://www.eiopa.europa.eu/tools-and-data/risk-free-interest-rate-term-structures_en#rfr-for-financial-stability-reporting
https://www.eiopa.europa.eu/tools-and-data/occupational-pensions-risk-dashboard_en
https://www.eiopa.europa.eu/tools-and-data/occupational-pensions-risk-dashboard_en
https://www.eiopa.europa.eu/tools-and-data/occupational-pensions-risk-dashboard_en

