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W 2016 r. wejdzie w zycie rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej w sprawie
zgtaszania transakgc;ji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz przejrzystosci tych transakcii.
Przepisy rozporzadzenia majg na celu zwigkszenie przejrzystosci tego typu transakcji oraz ograniczenie
ryzyka, jakie stwarzajg transakcje finansowane z uzyciem papieréw wartosciowych. Transakcje tego typu
moga stwarza¢ powazne ryzyko, jesli nie sa odpowiednio zabezpieczone.

Wprowadzone przez reformy ostatnich lat zwigkszone rygory natozone na sektor bankowy, ktérym nie
towarzyszyly podobne zmiany w odniesieniu do systemu pozabankowego, rodzg obawy przenoszenia
dziatalnosci finansowej do réownolegtego (nieuregulowanego) systemu bankowego. Ztozonos¢ i
nieprzejrzystos$¢ transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych nie tylko utrudnia
monitorowanie koncentracji ryzyka, ale moze takze prowadzi¢ do powstawania nadmiernej dzwigni
finansowej. Nowe przepisy powinny zmniejszy¢ te zagrozenia.

Nowe regulacje wprowadzajg zwiekszone wymagania przejrzystosci poprzez zobowigzanie uczestnikow
transakcji do zgtaszania zawieranych przez nich transakcji z uzyciem papieréw wartosciowych, jak i
zobowigzanie funduszy inwestycyjnych do informowania o nich inwestoréow. Organy regulacyjne i organy
nadzoru uzyskajg lepszy wglad w réwnolegty system bankowy. Dowiedzg sie w ten sposéb, jakie podmioty
uczestnicza w tego typu transakcjach, oraz zgromadzg informacje na temat wielkos$ci i charakterystyki
transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych dokonywanych w granicach Unii Europejskiej.
Ponadto obowigzek ujawniania odpowiednich informacji w dokumentach przeznaczonych dla podmiotow
planujgcych inwestycje w fundusze pokaze wyraznie, jaki jest charakter takich inwestycji, a w oparciu o te
dane utatwi inwestorom podjecie wtasciwych decyzji.

Czego dotyczy nowe rozporzgdzenie? Wspdolnym mianownikiem transakgcji finansowania z uzyciem papierow
wartosciowych wymienionych w rozporzgdzeniu jest to, ze — majac rézne formy prawne — pozwalajg one
inwestorom uzyskiwac¢ gotowke w zamian za papiery wartosciowe (lub odwrotnie) w okreslonym czasie.
Wszelkie tego typu transakcje bedg musiaty by¢ zgtaszane do repozytoridow transakcji, czyli bankéw danych
utworzonych oraz zarzagdzanych w oparciu o prawodawstwo unijne.

Jednoczesnie fundusze inwestycyjne beda musiaty ujawniaé, zaréwno w dokumentach przeznaczonych dla
0s06b chcacych zostac ich klientami, jak i w okresowych sprawozdaniach przeznaczonych dla swoich
inwestorow, informacje na temat transakcji z uzyciem papierow wartosciowych, jakie zostaty przez te
fundusze zawarte. Powyzsze zobowigzania stosuje sie do kontraktow zawartych po wejsciu w zycie
rozporzadzenia. Przepisy obejmg jednak réwniez transakcje finansowe z uzyciem papierow wartosciowych,
ktorych rezydualny termin zapadalnosci przekracza termin wejscia w zycia rozporzadzenia. W przypadku tych
transakcji przewiduje sie dodatkowy okres dla stron na wprowadzenie raportowania.

Kogo dotyczy wymaog raportowania? Wymagania wprowadzane w rozporzadzeniu dotyczg wszystkich stron
zaangazowanych w transakcje finansowane z uzyciem papierow wartosciowych, a w szczegélnosci bankéw,
infrastruktury rynku finansowego oraz funduszy i przedsiebiorstw inwestycyjnych. Jedynie podmioty
uczestniczace w zarzadzaniu dtugiem publicznym oraz banki centralne sg zwolnione z obowigzkéw
naktadanych przez rozporzadzenie.

Transakcje finansowane z uzyciem papierow warto$ciowych sg waznym instrumentem stosowanym przez
banki centralne w ramach realizowanej przez nie polityki pienieznej. Pomimo oczywistej potrzeby zachowania
niejawnego charakteru polityki pienieznej catkowite zwolnienie bankéw centralnych z wymogow
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sprawozdawczosci stworzytoby duzg lukg w danych na temat zawieranych transakcji finansowanych z
uzyciem papieréw wartosciowych.

Aby zachowac¢ wtasciwe proporcje pomiedzy przejrzystoscig a niejawnoscia, w uzasadnionych przypadkach
nowe rozporzadzenie umozliwia wiasciwym organom uzyskiwanie od bankéw centralnych informacji na temat
zawartych przez nie transakgcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych z zachowaniem poufnosci.
Banki centralne bedg mogty odmowic przekazania informacji, jednak taka odmowa bedzie musiata by¢
odpowiednio umotywowana.

Dodatkowo Parlament Europejski przewidziat zapisy, ktdére majg na celu osiggniecie rbwnowagi pomiedzy
potrzeba przejrzystosci a zamiarem unikniecia niepotrzebnych obcigzen administracyjnych. W momencie
przystapienia do transakcji finansowanych z uzyciem papieréow wartosciowych przez mate i srednie
przedsiebiorstwa za posrednictwem banku, funduszu lub innego podmiotu infrastruktury rynku finansowego,
wiasnie te podmioty bedg zobowigzane do odpowiedniego raportowania.

Kto bedzie mie¢ dostep do zgromadzonych danych? Lista podmiotéw, ktére uzyskajg dostep do danych na
temat transakc;ji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych przechowywanych w repozytoriach,
obejmuje gtéwnie krajowe oraz unijne organy nadzoru oraz organy restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji bankow. Lista zostata ujednolicona z listg istniejgcg juz w unijnym prawodawstwie regulujgcym
przejrzystosc innych rodzajéw transakcji finansowych.

Jak bedzie wygladato ponowne uzycie aktywdw? Ponowne uzycie zabezpieczenia, czyli wykorzystanie przez
podmiot dla wtasnych celdw (w przypadku nowej transakcji) aktywow uzyskanych z transakcji finansowanej z
uzyciem papieréw wartosciowych, odbywa sie wytgcznie na podstawie jasno wyrazonej, $wiadomej zgody
podmiotu, ktéry dostarczyt aktywa. Tekst rozporzgdzenia méwi jednak wyraznie, ze nowe przepisy nie
zastepujg ani nie sg nadrzedne w stosunku do juz istniejgcego prawodawstwa oraz nie naruszajg
prawodawstwa oferujgcego wyzszy stopien zabezpieczenia.

Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych (European Securities Markets Authorities, ESMA)
w ciggu 12 miesiecy bedzie musiat opublikowaé standardy techniczne, ktére szczegétowo okreslg zakres
informaciji, jaka ma by¢ obowigzkowo przekazywana do repozytoriéw, oraz forme, w jakiej te dane bedg
dostarczane. Po okresleniu powyzszych standardéw przedsiebiorstwa bedg musiaty zbudowaé¢ odpowiednig
infrastrukture zapewniajaca ich realizacje oraz rozpoczaé raportowanie.

Rozporzadzenie wzieto pod uwage réoznorodnosé srodkdw, kidrymi dysponujg poszczegoline podmioty objete
obowiazkiem raportowania. Banki oraz przedsigbiorstwa inwestycyjne bedg podmiotami, od ktérych
raportowanie bedzie oczekiwane w pierwszej kolejnosci, podczas gdy fundusze inwestycyjne oraz pozostate

podmioty bedg dysponowaé dodatkowym czasem. Przedsigbiorstwa, kitdre nie sg czescig sektora
finansowego, zostang objete obowigzkiem raportowania w ramach nowych przepiséw jako ostatnie. ©?

Banki oraz firmy inwestycyjne to podmioty, od ktérych raportowanie jest oczekiwane w pierwszej kolejnosci
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