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ZWIEZLE UZASADNIENIE

Rynki towarowe zasadniczo réznia si¢ od rynkoéw finansowych jako takich. W ciagu zycia
mozna nie zetkna¢ si¢ bezposrednio z cenami akcji 1 obligacji, lecz nie mozna uniknaé
kontaktu z cenami Zywnosci i1 energii. Towarowe instrumenty pochodne, w formie uméw
okreslajacych ceng przysztej dostawy, sa zjawiskiem wcze$niejszym niz rynki finansowe.
Rynki towarowe powstaly w wyniku uzasadnionych potrzeb producentéw i konsumentow
surowcow, produktow rolnych i energii w celu ich ochrony przed wplywem na ceny
czynnikow, ktorych nie mozna kontrolowa¢. Rozwo¢j rynkow finansowych oznaczat jednak,
7ze w mniej wigcej ostatnim dziesigcioleciu rynki towarowe potaczyly obligacje i akcje w
»aktywa inwestycyjne”.

Zmiany zachodzace na rynkach powiazanych z towarami sa bardzo istotne i musza byc¢
uwaznie obserwowane 1 regulowane, jezeli celem ma by¢ zapobiezenie dramatycznym
sytuacjom, takim jak bunty glodowe w 2008 r., kiedy to niespotykane wcze$niej wahania cen
towarow zywnosciowych spowodowaty konkretne 1 bezposrednie zagrozenie dla
podstawowych praw czlowieka znaczacej czg$ci ludnosci $wiata. Wigksza niestabilnos¢
rynku towarowego i poziomy cen, ktore wydaja si¢ niezwigzane z podstawowymi kosztami
wydobycia, oraz rownowaga podazy i popytu w ciagu ostatnich dziesigciu lat faktycznie
spowodowaty niszczace i1 dlugotrwate negatywne skutki zewngtrzne, ktdore moga znaczaco
przekracza¢ catkowita ilo$¢ oficjalnej pomocy rozwojowej w tym samym okresie.

Czesto twierdzi sig, ze ostatnie tendencje zwiazane z rynkami towarowymi, a w szczegdlnosci
dynamika cen konkretnych towaréw, odzwierciedlaja podstawy gospodarki, ktore sa
okreslane przez podaz i popyt, a zwlaszcza wzrost popytu w szybko rozwijajacych si¢
gospodarkach wschodzacych, szybki rozw6j agropaliw oraz egzogeniczne wstrzasy, takie jak
susze, powodzie lub napigcia polityczne. Zgodnie z taka opinig spekulacja 1 — bardziej ogolnie
— rynki finansowe odgrywaja niewielka negatywna rol¢ w ksztaltowaniu cen na rynkach
towarowych lub nie odgrywaja jej wcale, natomiast zapewniaja ptynno$¢ niezbgdna do
zapewnienia bardziej efektywnego procesu ustalania poziomu cen rownowagi. Zgodnie z
pogladem przeciwnym wobec tej opinii spekulacja stata si¢ ,kluczowym czynnikiem”
powodujacym ostatnie tendencje zaobserwowane w przypadku cen towaréw. Chociaz kwestia
,czynnika” pozostaje kontrowersyjna w literaturze akademickiej 1 instytucjonalnej, coraz
wigcej faktéw, popartych szeregiem najnowszych badan empirycznych, $wiadczy o duzej
mozliwo$ci, Ze ufinansowienie obrotu towarami powoduje zakldcenia 1 wypaczenia,
niezaleznie od tego, czy zaklada sig, ze umowy dotyczace instrumentéw pochodnych opartych
na towarach ksztattuja aktualne ceny rynkowe czy sa przez ceny te ksztaltowane.

Dwa schematy faktycznie jednoznacznie $wiadcza o znaczacym wplywie ufinansowienia na
rynki towarowe. Jak wskazala ostatnio Konferencja Narodoéw Zjednoczonych do spraw
Handlu i Rozwoju (UNCTAD), ,,inwestycje w towary staly sie zwyklq czesciq sktadu portfela
wiekszych inwestorow, co zbiega sie ze znacznym wzrostem ilosci aktywow uzaleznionych od
indeksow towarowych. (...) W zwiqzku z tym ilos¢ instrumentow pochodnych znajdujqcych sie
w obrocie na rynkach towarowych jest obecnie od 20 do 30 razy wieksza niz produkcja
fizyczna”. Ponadto w ciagu ostatnich dziesigciu lat znaczaco zwigkszyty sig korelacje cenowe
mig¢dzy rynkami towarowymi a rynkami kapitalowymi, co stanowi dodatkowy argument na
poparcie twierdzenia, ze u podtoza zmiany strukturalnej lezq czynniki finansowe.
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Zasadniczo, pomimo wspomnianej powyzej kontrowersji, istnieje powszechna zgoda co do
braku calo$ciowych i szczegdlowych informacji niezbednych do ogoélnej oceny faktycznego
wplywu szybkiego ufinansowienia obrotu towarami w ciagu ostatniego dziesigciolecia. Jak
wielokrotnie przyznawata grupa G-20, faktycznie brakuje przejrzystosci i nadzoru nad
rynkami fizycznymi i finansowymi powigzanymi z towarami, z czego wynika niekompletny
obraz istotnych danych niezbgdnych do lepszego monitorowania 1 uregulowania rynkéw
powiazanych z towarami, takich jak poziomy zapasow 1 wielko$¢ pozycji finansowych
posiadanych przez podmioty handlowe i nichandlowe.

Biorac pod uwage zasadnicze znaczenie towardw, niewatpliwie cato§ciowej unijnej strategii
wspolpracy na rzecz zrownowazonego rozwoju powinny towarzyszy¢ bardziej przejrzyste i
lepiej uregulowane rynki powiazane z towarami w UE 1 na §wiecie. Potrzeba taka jest
szczegblnie duza w UE, gdzie rynki finansowe powiazane z towarami sa mniej uregulowane
niz w Stanach Zjednoczonych.

Whnioski Komisji dotyczace przeksztalcenia dyrektywy i rozporzadzenia w sprawie rynkow
instrumentow finansowych zawieraja przepisy majace wyraznie na celu wzmocnienie nadzoru
1 regulacji na rynkach finansowych powiazanych z towarami. Wnioski te przewiduja w
szczegolnosci limity pozycji lub mechanizmy alternatywne (art. 59) dotyczace finansowych
instrumentdw pochodnych zwiazanych z towarami, co jest pozadanym krokiem, jezeli
ogélnym celem ma by¢ ulatwienie ustalania poziomu cen roéwnowagi i efektywnego
zabezpieczenia przed ryzykiem cenowym, na ktore narazeni sa producenci i konsumenci, a
zatem zapobiezenie gwaltownym wzrostom wartosci aktywow 1 innym zakldceniom oraz ich
skorygowanie. Jako niezbgdne uzupetnienie limitoéw pozycji wnioski wprowadzaja wymog
sporzadzania sprawozdan dotyczacych pozycji wedlug kategorii uczestnikow rynku i
organéw regulacyjnych (art. 60). Warto rowniez zwroci¢ uwage¢ na usunigcie zapisu o
obecnym catkowitym zwolnieniu podmiotéw zawierajacych transakcje towarowe z przepisow
dyrektywy w sprawie rynkow instrumentow finansowych. Przepisy te sa wlasciwie
ukierunkowane, lecz potrzebne i mozliwe sa dodatkowe kroki. W tym celu sprawozdawczyni,
ktoéra sporzadzita niniejszy projekt opinii, uwaza, ze Parlament Europejski powinien zwrdci¢
uwagg na trzy kwestie ogdlne w ramach rewizji dyrektywy/rozporzadzenia w sprawie rynkow
instrumentow finansowych.

1. Scisle ograniczenie zwolnien z przepiséw dyrektywy w sprawie rynkéw instrumentow
finansowych, obejmujace wszystkie podmioty dzialajace na rynkach towarowych, w
zakresie rozporzadzenia.

2. Wzmocnienie przepisow dotyczacych limitow pozycji (dyrektywa w sprawie rynkow
instrumentow finansowych — art. 59).

3. Zwigkszenie uprawnien organdéw regulacyjnych w zakresie interweniowania w
przypadku okreslonych produktow lub okreslonej dzialalnosci (rozporzadzenie w
sprawie rynkow instrumentow finansowych — art. 31, 32 i 35).

Poprawki zaproponowane przez sprawozdawczynig, ktdra przygotowala niniejszy projekt
opinii, koncentruja si¢ na tych trzech kwestiach i maja na celu ulepszenie funkcjonowania i

przejrzystosci europejskich rynkéw powiazanych z towarami, a jednoczes$nie zapewnienie

PE489.528v02-00 4/31 PA\902748PL.doc



cennego wkladu w osiagnigcie nadrzednych celow unijnej strategii na rzecz zrOwnowazonego

r0ZWOjU.

POPRAWKI

Komisja Rozwoju zwraca si¢ do Komisji Gospodarczej i Monetarnej, jako do komisji
przedmiotowo wlasciwej, o naniesienie w swoim sprawozdaniu nastgpujacych poprawek:

Poprawka 1

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Punkt 78 preambuty

Tekst proponowany przez Komisje

(78) Wprowadzenie komercyjnego
rozwiagzania w zakresie systemu publikacji
skonsolidowanych informacji na temat
instrumentow kapitalowych powinno
przyczyni¢ si¢ do stworzenia bardziej
zintegrowanego europejskiego rynku oraz
zapewni¢ uczestnikom rynku latwiejszy
dostep do skonsolidowanych informacji na
temat dostgpnych danych dotyczacych
przejrzystosci transakcji. Planowane
rozwiazanie przewiduje udzielanie
zezwolenia dostawcom pracujacym w
oparciu o uprzednio zdefiniowane i
nadzorowane parametry, ktorzy beda ze
soba konkurowa¢ w celu wypracowania
wysoce zaawansowanych technicznie i
innowacyjnych rozwiazan jak najlepiej
stuzacych interesom rynku.
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Poprawka

(78) Wprowadzenie komercyjnego
rozwiagzania w zakresie systemu publikacji
skonsolidowanych informacji na temat
instrumentow kapitalowych powinno
przyczynic si¢ do stworzenia bardziej
zintegrowanego europejskiego rynku oraz
zapewni¢ uczestnikom rynku tatwiejszy
dostep do skonsolidowanych informacji na
temat dostgpnych danych dotyczacych
przejrzystosci transakcji. Planowane
rozwiazanie przewiduje udzielanie
zezwolenia dostawcom pracujacym w
oparciu o uprzednio zdefiniowane i
nadzorowane parametry, ktorzy beda ze
soba konkurowa¢ w celu wypracowania
wysoce zaawansowanych technicznie i
innowacyjnych rozwiazan jak najlepiej
shizacych interesom rynku. W przypadku,
gdy rozwiqzania komercyjne nie
zapewniajq skutecznego systemu
publikacji informacji skonsolidowanych
dotyczqcych instrumentow kapitatowych,
Komisja Europejska przedstawia
rozwiqzanie publiczne dotyczqce systemu
publikacji informacji skonsolidowanych
na temat instrumentow kapitatowych,
ktore moZe skutecznie zapewnié
przejrzystosé potransakcyjng.

Or. en
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Poprawka 2

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Punkt 84 preambutly

Tekst proponowany przez Komisje

(84) Uprawnienia przyznane wlasciwym
organom nalezy uzupetni¢ o wyrazne
prawo do zZqdania od kazdej osoby
informacji na temat wielkosci i celu
pozycji w instrumentach pochodnych
zwiazanych z towarami oraz prawo do
zadania od takiej osoby podjecia krokow
majacych na celu ograniczenie wielko$ci
pozycji w instrumentach pochodnych.

Poprawka 3

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Punkt 85 preambutly

Tekst proponowany przez Komisje

(85) Wiasciwym organom nalezy przyznac
wyrazne uprawnienia do ograniczania
mozliwo$ci zawierania przez dowolna
osobg lub kategori¢ 0sob transakeji,
ktorych przedmiotem sa instrumenty
pochodne zwiazane z towarami.
Stosowanie ograniczenia powinno by¢
mozliwe zar6wno w przypadku
indywidualnych transakcji, jak 1 pozycji
kumulowanych przez dluzszy okres czasu.
W szczegdlnosci w tym drugim przypadku
wilasciwy organ powinien zadbac o to, by
ograniczenia tych pozycji nie miaty
charakteru dyskryminacyjnego, byty
wyraznie sformulowane, nalezycie
uwzglednialy specyfik¢ danego rynku oraz
byly konieczne w celu zagwarantowania
integralnosci i uporzadkowanego
funkcjonowania rynku.
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Poprawka

(84) Uprawnienia przyznane wiasciwym
organom nalezy uzupetni¢ o wyrazne
prawo do regularnego uzyskiwania od
kazdej osoby informacji na temat wielkosci
i celu pozycji w instrumentach pochodnych
zwiazanych z towarami oraz prawo do
zadania od takiej osoby podjecia krokow
majacych na celu ograniczenie wielko$ci
pozycji w instrumentach pochodnych.

Or. en

Poprawka

(85) Wiasciwym organom nalezy przyznac
wyrazne uprawnienia do ograniczania
mozliwo$ci zawierania przez dowolna
osobg lub kategori¢ 0sob transakeji,
ktorych przedmiotem sa instrumenty
pochodne zwiazane z towarami.
Stosowanie ograniczenia powinno by¢
mozliwe zar6wno w przypadku
indywidualnych transakcji, jak 1 pozycji
kumulowanych przez dluzszy okres czasu.
W szczegbdlnosci w tym drugim przypadku
wilasciwy organ powinien zadbac o to, by
ograniczenia tych pozycji nie miaty
charakteru dyskryminacyjnego, byty
wyraznie sformulowane, nalezycie
uwzglednialy specyfikg¢ danego rynku oraz
byly konieczne w celu zagwarantowania
integralnosci i uporzadkowanego
funkcjonowania rynku, a takze
wyeliminowania nadmiernej spekulacji.
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Poprawka 4

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Punkt 86 preambuty

Tekst proponowany przez Komisje

(86) We wszystkich systemach obrotu
oferujacych mozliwos¢ zawierania
transakcji, ktorych przedmiotem sa
pochodne instrumenty towarowe, powinny
istnie¢ odpowiednie ograniczenia lub
stosowne alternatywne mechanizmy
majace na celu wspieranie ptynnosci,
zapobieganie naduzyciom na rynku oraz
zapewnianie uporzadkowanych warunkéw
ustalania cen i rozliczania transakcji.
EUNGiPW powinien prowadzi¢ i
publikowaé wykaz zawierajacy krotka
charakterystyke wszystkich takich
obowiazujacych srodkéw. Te ograniczenia
lub mechanizmy powinny by¢ stosowane
w spdjny sposob oraz powinny
uwzglednia¢ specyfike danego rynku.
Nalezy wyraznie okresli¢ do kogo te limity
lub mechanizmy maja zastosowanie oraz
ewentualne zwolnienia z ich stosowania, a
takze stosowne progi ilo§ciowe stanowiace
przedmiotowe limity lub — w momencie
ich przekroczenia — powodujace
koniecznos¢ wypehienia innych
obowiazkow. Komisja powinna posiadaé
uprawnienia do przyjmowania aktow
delegowanych, w tym majacych na celu
uniknigcie rozbieznych skutkoéw
wprowadzenia limitow /ub mechanizmow
majacych zastosowanie do
poréwnywalnych instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu
w roznych systemach obrotu.
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Poprawka

(86) We wszystkich systemach obrotu
oferujacych mozliwos$¢ zawierania
transakcji, ktorych przedmiotem sa
pochodne instrumenty towarowe, powinny
istnie¢ odpowiednie ograniczenia i
stosowne dodatkowe mechanizmy majace
na celu wspieranie ptynnosci, zapobieganie
naduzyciom na rynku oraz zapewnianie
uporzqdkowanej funkcji ujawniania
poziomu cen i uporzadkowanych
warunkow rozliczania transakcji orag
wyeliminowanie nadmiernej spekulacji.
EUNGiPW powinien prowadzi¢ i
publikowa¢ wykaz zawierajacy krotka
charakterystyke wszystkich takich
obowiazujacych srodkéw. Te ograniczenia
i mechanizmy powinny by¢ stosowane w
spojny sposob oraz powinny uwzgledniaé
specyfikeg danego rynku. Nalezy wyraznie
okresli¢ do kogo te limity lub mechanizmy
maja zastosowanie oraz ewentualne
zwolnienia z ich stosowania, a takze
stosowne progi ilo§ciowe i jakosciowe
stanowiace przedmiotowe limity lub —w
momencie ich przekroczenia — powodujace
koniecznos¢ wypehienia innych
obowiazkow. Komisja powinna posiadaé
uprawnienia do przyjmowania
regulacyjnych standardow technicznych,
w tym majacych na celu uniknigcie
rozbieznych skutkéw wprowadzenia
limitéw i mechanizmow majacych
zastosowanie do porownywalnych
instrumentow pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu w r6znych systemach
obrotu.

PE489.528v02-00

PL



PL

Poprawka S

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Punkt 87 preambuty

Tekst proponowany przez Komisje

(87) Systemy, w ktorych prowadzony jest
obrot najplynniejszymi pochodnymi
instrumentami towarowymi, powinny
publikowa¢ zbiorcze tygodniowe
zestawienie utrzymywanych pozycji
wedtug roznych poszczegdlnych
uczestnikow rynku, w tym klientéw tych
uczestnikow niezawierajacych transakcji
na wlasny rachunek. Kompleksowe 1
szezegolowe zestawienie wedhug rodzaju i
tozsamosci uczestnikow rynku powinno
by¢ udostepniane wlasciwemu organowi
na jego iqdanie.

Poprawka 6

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Punkt 88 preambuty

Tekst proponowany przez Komisje

(88) Uwzgledniajac komunikat ministrow
finansow panstw z grupy G20 oraz
prezesOw bankow centralnych z dnia 15
kwietnia 2011 r. w sprawie zapewnienia
objgcia uczestnikow rynkow pochodnych
instrumentow towarowych stosowna
regulacja i nadzorem, nalezy
zmodyfikowa¢ wylaczenia z zakresu
stosowania dyrektywy 2004/39/WE,

ktorym podlegaja r6zni uczestnicy aktywni

na rynkach pochodnych instrumentéw
towarowych w celu dalszego utrzymania
zwolnienia w stosunku do dziatalnos$ci
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Poprawka

(87) Systemy, w ktorych prowadzony jest
obrot najplynniejszymi pochodnymi
instrumentami towarowymi, powinny
publikowa¢ zbiorcze tygodniowe
zestawienie utrzymywanych pozycji
wedtug roznych poszczegdlnych
uczestnikow rynku, w tym klientéw tych
uczestnikOw niezawierajacych transakcji
na wlasny rachunek. O kompleksowym 1
szezegolowym zestawieniu wedhug rodzaju
1 tozsamosci uczestnikéw rynku nalezy
regularnie powiadamiaé wlasciwy organ.

Or. en

Poprawka

(88) Uwzgledniajac komunikat ministrow
finansow panstw z grupy G20 oraz
prezesOw bankow centralnych z dnia 15
kwietnia 2011 r. w sprawie zapewnienia
objgcia uczestnikow rynkow pochodnych
instrumentow towarowych stosowna
regulacja i nadzorem, nalezy
zmodyfikowaé wytaczenia z zakresu
stosowania dyrektywy 2004/39/WE,
ktorym podlegaja r6zni uczestnicy aktywni
na rynkach pochodnych instrumentéw
towarowych w celu dalszego utrzymania
zwolnienia w stosunku do dziatalno$ci
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prowadzonej przez firmy, ktére nie
wchodza w sktad grupy finansowej,
polegajacej na zabezpieczaniu ryzyka
zwiazanego z produkcja oraz innych
rodzajow ryzyka oraz na §wiadczeniu — w
ramach dziatalno$ci dodatkowej — na rzecz
klientow korzystajacych z ustug
stanowiacych glowny rodzaj dziatalnos$ci
danej firmy ustug inwestycyjnych
dotyczacych pochodnych instrumentow
towarowych lub egzotycznych
instrumentow pochodnych, a wlaczenia w
zakres stosowania niniejszej dyrektywy
firm specjalizujacych si¢ w obrocie
towarami 1 pochodnymi instrumentami
towarowymi.

Poprawka 7

Whiosek dotyczacy dyrektywy

Artykul 2 — ustep 1 —litera i) — tiret trzecie

Tekst proponowany przez Komisje

— $wiadcza ustugi inwestycyjne inne niz
realizacja transakcji na wlasny rachunek,

w zakresie pochodnych instrumentéw
towarowych lub instrumentow pochodnych
ujetych w zalaczniku I sekcja C 10 lub
uprawnien do emisji lub zwigzanych z nimi
instrumentow pochodnych, na rzecz
klientow gldwnego zakresu ich
dziatalnosci,
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prowadzonej przez firmy, ktére nie
wchodza w sktad grupy finansowej,
polegajacej na zabezpieczaniu ryzyka
zwiazanego z produkcja oraz innych
rodzajow ryzyka oraz na §wiadczeniu — w
ramach dziatalno$ci dodatkowej — na rzecz
klientéw korzystajacych z ustug
stanowiacych glowny rodzaj dziatalnos$ci
danej firmy ustug inwestycyjnych
dotyczacych pochodnych instrumentow
towarowych lub egzotycznych
instrumentow pochodnych, jeZeli rozmiary
lub wplyw tej dziatalnosci nie sq znaczqce
na tym rynku, a wlaczenia w zakres
stosowania niniejszej dyrektywy firm
specjalizujacych si¢ w obrocie towarami i
pochodnymi instrumentami towarowymi.

Or. en

Poprawka

— $wiadcza ustugi inwestycyjne inne niz
realizacja transakcji na wlasny rachunek,

w zakresie pochodnych instrumentéw
towarowych lub instrumentoéw pochodnych
ujetych w zalaczniku I sekcja C 10 lub
uprawnien do emisji lub zwigzanych z nimi
instrumentow pochodnych, na rzecz
klientow gldwnego zakresu ich
dziatalno$ci, w stopniu, w jakim
transakcje stanowiqce przedmiot ustug
inwestycyjnych sq bezposrednio twiqzane
z zabezpieczeniem prowadzonej glownej
dziatalnosci handlowej i dziatalnosci
fizycinej,

Or. en

PE489.528v02-00
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Poprawka 8

Whiosek dotyczacy dyrektywy

Artykul 2 — ustep 1 — litera i) — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisje

pod warunkiem ze, we wszystkich
przypadkach, z punktu widzenia koncernu
jest to dziatalno$¢ dodatkowa wzgledem
glownego zakresu ich dziatalno$ci oraz ze
glowny zakres dziatalno$ci nie polega na
$wiadczeniu ustug inwestycyjnych

w rozumieniu niniejszej dyrektywy, czy
ustug bankowych okreslonych na mocy
dyrektywy 2006/48/WE;

Poprawka 9

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 2 — ustep 3 — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisje

Zgodnie 7 art. 94 Komisja jest uprawniona
do przyjmowania aktow delegowanych
dotyczacych srodkow w odniesieniu do
wyltaczen podanych w lit. ¢) 1 1) w celu
sprecyzowania tego, kiedy z punktu
widzenia koncernu dzialalno$¢ mozna
uzna¢ za dodatkowa wzgledem gtownego
zakresu dziatalnosci, a takze ustalenia,

w jakich przypadkach dzialalno$¢
prowadzona jest okazjonalnie.

PE489.528v02-00

Poprawka

pod warunkiem ze, we wszystkich
przypadkach, z punktu widzenia koncernu
jest to dziatalno$¢ dodatkowa wzgledem
glownego zakresu ich dziatalno$ci oraz ze
wielkosé i natura dzialalnosci dodatkowej
nie odpowiadajq znacznej czesci rynku, na
ktorej prowadzq dziatalnosé, i nie majq
znaczqcego wplywu na ten rynek, a takze
Ze glowny zakres dziatalno$ci nie polega
na §wiadczeniu ustug inwestycyjnych

w rozumieniu niniejszej dyrektywy, czy
ustug bankowych okreslonych na mocy
dyrektywy 2006/48/WE;

Or. en

Poprawka

EUNGIPW opracowuje projekty
regulacyjnych standardow technicznych
dotyczacych srodkow w odniesieniu do
wyltaczen podanych w lit. ¢) 1 1) w celu
sprecyzowania tego, kiedy z punktu
widzenia koncernu dzialalno$¢ mozna
uzna¢ za dodatkowa wzgledem gtownego
zakresu dziatalnos$ci, okreslenia progu, od
ktorego czes¢ rynku i wplyw uznaje sie za
znaczqce, a takze ustalenia, w jakich
przypadkach dziatalno$¢ prowadzona jest
okazjonalnie.

Or. en
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Poprawka 10

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 2 — ustep 3 — akapit pierwszy a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka
EUNGIPW przedstawi Komisji te projekty

wykonawczych standardow technicznych
do dnia [31 grudnia 2012 r.].

Or. en
Poprawka 11
Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 2 — ustep 3 — akapit drugi — wprowadzenie

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

Kryteria pozwalajace ustali¢, kiedy Kryteria pozwalajace ustali¢, kiedy
dziatalno$¢ ma charakter dodatkowy w dziatalno$¢ ma charakter dodatkowy w
stosunku do glownego zakresu stosunku do glownego zakresu dziatalno$ci
dziatalno$ci, uwzgledniaja przynajmnie;j oraz Ze wielkos¢ i natura dzialalnosci
ponizsze kwestie: dodatkowej nie odpowiadajq znaczqcej

czesci rynku prowadzenia dziatalnosci lub
nie majq znaczqcego wplywu na ten
rynek, uwzgledniaja przynajmniej ponizsze

kwestie:
Or. en
Poprawka 12
Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 2 — ustep 3 — akapit drugi — tiret drugie a (nowe)
Tekst proponowany przez Komisje Poprawka
— udzial w specyficznym rynku oraz
wielkos¢ posiadanych pozycji.
Or. en
PA\902748PL.doc 11/31 PE489.528v02-00
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Poprawka 13

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 2 — ustep 3 — akapit trzeci (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 14

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 4 — ustep 2 — punkt 33a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka

Komisja jest uprawniona do
przyjmowania aktow delegowanych
dotyczqcych regulacyjnych standardow
technicznych, o ktorych mowa w ust. 1,
zgodnie 7 art. 10—14 rozporzqdzenia (UE)
nr 1095/2010.

Or. en

Poprawka

33a) ,,nadmierna spekulacja” oznacza
dziatalnos¢ handlowq zwiqzanq 7
dowolnym aktywem, prowadzonq na
podstawie umow sprzedazy tego aktywa na
przyszlq dostawe dokonywang w
systemach obrotu lub na rynkach
pozagieldowych lub na ich zasadach w
odniesieniu do wainych kontraktow
ustalajqcych poziom cen rownowagi,
powodujqcq wahania, zaklocenia lub
niepozqdane zmiany uporzqdkowanego
ksztaltowania sig cen takiego aktywa w
sposob odbiegajqcy od podstaw.

Or. en

Uzasadnienie

Spekulanci sq niezbedni na rynkach towarowych, gdyz zapewniajq ptynnosé¢ transakcji
zabezpieczajqcych zawieranych w dobrej wierze, gdy wystepuje brak rownowagi pomiedzy
korzystajqcymi z zabezpieczenia zajmujqcymi ,, krotkq” i ,, dlugq” pozycje. Jednak na

PE489.528v02-00
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niektorych rynkach towarowych osob korzystajqcych z zabezpieczenia jest mniej niz
spekulantow, co wiqze sie z ryzykiem, ze poziomy cen i zmiennos¢ nie sq juz rezultatem
podstawowych czynnikow. Zdefiniowanie ,,nadmiernej spekulacji” daje organom nadzoru i
rynkom dodatkowe uzasadnienie w przypadku interwencji w celu ochrony interesow 0sob

korzystajqcych z zabezpieczenia.

Poprawka 15

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 4 — ustep 2 — punkt 33b (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

PA\902748PL.doc

13/31

Poprawka

33b) ,transakcja zabezpieczajqca
zawierana w dobrej wierze” oznacza:

a) transakcje lub pozycje, ktora:

(i) zastgpuje transakcje przeprowadzone
lub ktore majq zostaé przeprowadzone
albo pozycje przyjete lub ktore majq zostaé
priyjete pozniej w fizycznym kanale
obrotu;

(ii) jest wlasciwa 7 ekonomicznego punktu
widzenia dla obniZenia ryzyka zwiqzanego
z zachowaniem przedsiebiorstwa
handlowego i zarzqdzaniem nim

orazg

(iii) wynika 7 potencjalnej zmiany
wartosci:

— aktywow, ktore dana osoba posiada,
produkuje, wytwarza, przetwarza lub
ktorymi handluje lub ktore spodziewa sie
posiadad, produkowad, wytwarzad,
przetwarzac lub nimi handlowaé;

— zobowiqzan, ktore dana osoba ponosi
lub ktore spodziewa si¢ ponosic lub

— ustug, ktore dana osoba swiadczy,
nabywa lub ktore spodziewa si¢ Swiadczyé¢
lub naby¢

lub

b) transakcje lub pozycje, ktora obniza
towarzyszqce pozycji ryzyko wynikajqce 7
instrumentu pochodnego, ktora

PE489.528v02-00

PL



(i) zostala przeprowadzona wobec
kontrahenta, dla ktorego kwalifikowataby
si¢ ona jako transakcja zabezpieczajqca
zawierana w dobrej wierze zgodnie 7 lit. a)
lub

(ii) spetnia wymogi lit. a).

Or. en
Uzasadnienie

Aby promowac korzysci gospodarcze rynkow towarowych, istotne jest przyjecie definicji
zabezpieczenia. Nadzor rynkowy powinien promowac interesy tych stron, ktore majq
ekspozycje na ceny towarow, bedqcq nieuniknionq konsekwencjq ich dzialalnosci, a nie
spekulacji na cenach. Wylqczenia powinny by¢ powiqzane z tq definicjq, podobnie jak w
rozporzqdzeniu w sprawie infrastruktury rynku europejskiego i zgodnie z ustawq Dodda-
Franka.

Poprawka 16

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 4 — ustep 3

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

3. Zgodnie 7 art. 94 Komisja jest 3. EUNGIPW przedstawia Komisji
uprawniona do priyjmowania aktow projekty regulacyjnych standardow
delegowanych dotyczacych srodkoéw technicznych dotyczacych srodkow
stuzacych okresleniu pewnych stuzacych okresleniu pewnych
technicznych elementoéw definicji technicznych elementoéw definicji
ustanowionych w ust. 1 niniejszego ustanowionych w ust. 1 niniejszego
artykutu w celu dostosowania ich do zmian artykulu miedzy innymi w celu
na rynku. dostosowania ich do zmian na rynku.

Or. en
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Poprawka 17

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 4 — ustep 3a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 18

Whiosek dotyczacy dyrektywy

Poprawka

3a. Komisja jest uprawniona do
przyjmowania aktow delegowanych
dotyczqcych regulacyjnych standardow
technicznych, o ktorych mowa w ust. 3,
zgodnie 7 art. 10—14 rozporzqdzenia (UE)
nr 1095/2010.

Or. en

Artykul 59 — ustep 1 — akapit pierwszy — wprowadzenie

Tekst proponowany przez Komisje

1. Panstwa cztonkowskie zapewniaja
stosowanie przez rynki regulowane,
operatorow MTF 1 OTF, ktorzy
dopuszczaja do obrotu pochodne
instrumenty towarowe lub prowadza obrét
tymi instrumentami, limitow liczby umoéw
na instrumenty pochodne, ktore dany
czlonek lub uczestnik rynku moze zawrzec¢
w sprecyzowanym okresie czasu, lub
alternatywne mechanizmy wywierajqce
rownowazny skutek, takie jak system
zarzadzania pozycjami przewidujacy
automatyczna weryfikacjg pozycji w
przypadku przekroczenia okreslonych
progow, ktore nalezy wprowadzi¢ w celu:

PA\902748PL.doc

15/31

Poprawka

1. Panstwa cztonkowskie, w scistej
wspolpracy 7 EUNGIPW, zapewniaja
stosowanie przez wilasciwe organy wobec
operatorow MTF i1 OTF, ktorzy
dopuszczaja do obrotu pochodne
instrumenty towarowe lub prowadza obrét
tymi instrumentami, oraz dealeréw
pozagieldowych instrumentow
pochodnych, limitow ex ante i ex post
liczby oraz wartosci rynkowych i
nominalnych umow na instrumenty
pochodne, ktore dana osoba lub osoby
oraz rozne klasy inwestorow mogq
zawrze¢ w sprecyzowanym okresie czasu, i
dodatkowe alternatywne mechanizmy
uzupelniajqce te limity, takie jak system
zarzadzania pozycjami przewidujacy
automatyczna weryfikacjg pozycji w
przypadku przekroczenia okreslonych
progow, ktore nalezy wprowadzi¢ w celu:

Or. en

PE489.528v02-00
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Poprawka 19

Whiosek dotyczgcy dyrektywy
Artykul 59 — ustep 1 — litera a)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

a) wsparcia ptynnosci; a) zapewnienia wystarczajqcej ptynnosci
rynkowej niezbednej dla transakcji
zabezpieczajgcych zawieranych w dobrej
wierze oraz zmniejszenia wahan;

Or. en
Poprawka 20
Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 59 — ustep 1 — litera c)
Tekst proponowany przez Komisje Poprawka
c) wsparcia uporzqdkowanej wyceny i c) dopilnowania, aby nie doszlo do
warunkow rozliczania instrumentow. zakilocenia funkcji ustalania poziomu cen

na rynku instrumentu bazowego i
warunkow rozliczania instrumentow;

Or. en
Uzasadnienie

Gtownym celem regulacji rynku towarowego musi by¢ umozliwienie producentom i
konsumentom gospodarki realnej uzyskania zabezpieczenia, na uporzqdkowanym rynku, po
cenach odzwierciedlajqcych podstawowe czynniki popytu i podazy, zarowno pod wzgledem
poziomu, jak i zmiennosci, a nie zabezpieczenie zmiennych interesow zwiqzanych ze
spekulacjq finansowq.

PE489.528v02-00 16/31 PA\902748PL.doc
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Poprawka 21

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 59 — ustep 1 - litera ca) (nowa)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 22

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 59 — ustep 1 — akapit drugi

Tekst proponowany przez Komisje

Te limity lub mechanizmy sa przejrzyste i
niedyskryminacyjne oraz okre$laja osoby,
do ktorych maja zastosowanie, oraz
wszelkie wylaczenia, a takze uwzgledniaja
charakter 1 struktur¢ uczestnikoéw rynku
oraz to, w jaki sposob wykorzystuja oni
instrumenty pochodne dopuszczone do
obrotu. Wyraznie okres$laja progi iloSciowe
takie jak maksymalna liczba umow, ktére
dana osoba moZe zawrze¢, uwzgledniajac
charakterystyke rynku towaru bazowego,
w tym struktury produkeji, konsumpcji
oraz transport danego towaru na rynek.

PA\902748PL.doc

17/31

Poprawka

ca) zapobiegania nadmiernej spekulacji i
wahaniom cen oraz ich ograniczenia lub
wyeliminowania.

Or. en

Poprawka

Te limity i mechanizmy sa przejrzyste 1
niedyskryminacyjne oraz okre$laja osoby,
do ktorych maja zastosowanie, oraz
wszelkie wylaczenia, a takze uwzgledniaja
charakter 1 strukturg rynku oraz to, w jaki
sposob takie osoby wykorzystuja
instrumenty pochodne dopuszczone do
obrotu. Wyraznie okre$laja progi iloSciowe
i jakosciowe takie jak maksymalna liczba
oraz wartosci rynkowe i nominalne umow,
ktore dana osoba i rozne klasy inwestorow
mogq zawrze¢, uwzgledniajac
charakterystyke rynkéw towaru bazowego
i ich wzajemnych powiqzan 7 innymi
rynkami, w tym struktury produkc;ji,
konsumpcji, posrednictwo oraz transport
danego towaru, szacowane i oficjalne
poziomy zapasow, tqcznie 7 umowami
objetymi przedplatq, wolne moce
produkcyjne i dtugoterminowe tendencje
dotyczqce podazy i popytu. Limity majq
zastosowanie do srodkow pienieinych i
fizycznie rozliczonych umow oraz umow
znajdujqcych sie w posiadaniu
Jjakiejkolwiek osoby w miesiqcu
kontraktowym i w nastepnych okresach

PE489.528v02-00
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Poprawka 23

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 59 — ustep 2

Tekst proponowany przez Komisje

2. Rynki regulowane, MTF i OTF
przekazuja swojemu wlasciwemu organowi
szczegdlowe informacje na temat tych
limitow lub mechanizmoéw. Wiasciwy
organ przekazuje te informacje EUNGiPW,
ktory publikuje 1 utrzymuje na swoich
stronach internetowych baz¢ danych
zawierajacq zestawienie obowiazujacych
limitéw lub mechanizmow.

PE489.528v02-00

dostawy lub rozliczenia. Przy ustalaniu
limitow EUNGIPW i panstwa
czlonkowskie zapewniajq przestrzeganie
uprawnionych interesow uczgestnikow
rynku prowadzqcych dziatalnosé
zabezpieczajqcq w dobrej wierze.

Or. en

Poprawka

2. Rynki regulowane, MTF, OTF i dealerzy
pozagieldowych instrumentow
pochodnych przekazuja swojemu
wlasciwemu organowi szczegdlowe
informacje na temat tych limitéw i
mechanizméw. Wiasciwy organ przekazuje
te informacje EUNGiPW, ktoéry publikuje 1
utrzymuje na swoich stronach
internetowych bazg danych zawierajaca
zestawienie obowiazujacych limitow lub
mechanizméw. Wilasciwy organ lub
EUNGIPW moze iqdac od rynkow
regulowanych, MTF, OTF lub dealerow
pozagieldowych instrumentow
pochodnych weryfikacji szczegotowych
informacji na temat limitow i
mechanizmow, jeieli uzna, ;e rynki
regulowane, MTF, OTF lub dealerzy
pozagieldowych instrumentow
pochodnych nie spetniajq kryteriow
okreslonych w ust. 1.

Or. en
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Poprawka 24

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 59 — ustep 3

Tekst proponowany przez Komisje

3. Zgodnie 7 art. 94 Komisja jest
uprawniona do przyjmowania aktow
delegowanych w celu okreslenia limitow
lub alternatywnych mechanizmoéw
dotyczacych liczby umow, ktore dana
osoba moze zawrze¢ w sprecyzowanym
okresie czasu, oraz wymaganych
rownowaznych skutkéw wywieranych
przez alternatywne mechanizmy
ustanowione zgodnie z ust. 1, jak réwniez
warunkéw zwolnien z ich stosowania. Przy
ustalaniu limitow lub alternatywnych
mechanizméw uwzglednia si¢ warunki, o
ktorych mowa w ust. 1, oraz limity
ustalone przez rynki regulowane, MTF i
OTF. Limity lub alternatywne
mechanizmy okreslone w aktach
delegowanych maja réwniez
pierwszenstwo przed wszelkimi srodkami
wprowadzonymi przez wlasciwe organy
zgodnie z art. 72 ust. 1 lit. g) niniejszej

dyrektywy.

PA\902748PL.doc

Poprawka

3. EUNGiPW opracowuje projekty
regulacyjnych standardow technicznych w
celu okreslenia limitow ex ante i
mechanizméw dotyczacych liczby umoéw,
ktore dana osoba moze zawrze¢ w
sprecyzowanym okresie czasu, oraz
wymaganych skutkéw wywieranych przez
dodatkowe mechanizmy i metode
obliczania pozycji, ustanowione zgodnie z
ust. 1, jak rowniez warunkow zwolnien z
ich stosowania oraz odpowiednich
wspotczynnikow pozycji ogolnych w celu
zsumowania pozycji wynikajgcych z
transakcji zabezpieczajgcych zawieranych
w dobrej wierze niezbednych do ustalenia,
czy ma miejsce sytuacja nadmiernej
spekulacji lub czy istnieje znaczqce
ryzyko, Ze dojdzie do takiej sytuacji. Przy
ustalaniu limitow i mechanizméw
uwzglednia si¢ warunki, o ktérych mowa w
ust. 1, oraz limity ustalone przez rynki
regulowane, MTF i OTF. Limity i
mechanizmy okre§lone w aktach
delegowanych maja réwniez
pierwszenstwo przed wszelkimi srodkami
wprowadzonymi przez wlasciwe organy
zgodnie z art. 72 ust. 1 lit. g) niniejsze;j

dyrektywy.

EUNGIPW przedstawi Komisji te projekty
wykonawczych standardow technicznych
do dnia [31 grudnia 2012 r.].

Or. en
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Poprawka 25

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 59 — ustep 3a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 26

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 59 — ustep 4 — akapit pierwszy

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Tekst proponowany przez Komisje

Wiasciwe organy nie nakladajq limitow
ani nie wprowadzajq alternatywnych
mechanizmow, ktore sq bardziej
restrykcyjne, niz limity i mechanizmy
przyjete na podstawie ust. 3, chyba Ze w
wyjatkowych przypadkach, gdy sq one
obiektywnie uzasadnione i

PE489.528v02-00

Poprawka

3a. Komisja jest uprawniona do
przyjmowania aktow delegowanych
dotyczqcych regulacyjnych standardow
technicznych, o ktorych mowa w ust. 3,
zgodnie 7 art. 10—14 rozporzqdzenia (UE)
nr 1095/2010.

Odpowiedni wspolczynnik pozycji
ogolnych stuiqcy do zsumowania pozycji
wynikajqcych 7 transakcji
zabezpieczajqcych zawieranych w dobrej
wierze niezbedny do ustalenia, czy ma
miejsce sytuacja nadmiernej spekulacji
lub czy istnieje znaczqce ryzyko, Ze dojdzie
do takiej sytuacji, o czym mowa w ust. 3,
wynosi 3. Komisja jest uprawniona do
przyjmowania aktow delegowanych
dotyczqcych regulacyjnych standardow
technicznych zmieniajgcych takie progi, z
uwzglednieniem zmian na rynkach
finansowych.

Or. en

Poprawka

skreslony
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proporcjonalne, 7 uwzglednieniem
plynnosci danego rynku i
uporzqdkowanego funkcjonowania rynku.
Ograniczenia obowiqzujq przez
poczqtkowy okres nieprzekraczajqcy
szesciu miesiecy od daty ich
opublikowania na stronach internetowych
stosownego wlasciwego organu.
Ograniczenie to moze zostac¢ przediuione
na kolejne okresy nieprzekraczajqce
jednorazowo szesciu miesigcy, jezeli nadal
istniejq powody uzasadniajqce jego
stosowanie. W przypadku nieprzediuienia
ograniczenia po uplywie
szesciomiesigcznego okresu, ograniczenie
to automatycznie przestaje obowiqzywac.

Poprawka 27

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 59 — ustep 4

Tekst proponowany przez Komisje

4. Wladciwe organy nie nakladaja limitéw
ani nie wprowadzaja alternatywnych
mechanizméw, ktore sa bardziej
restrykcyjne, niz limity i mechanizmy
przyjete na podstawie ust. 3, chyba ze w
wyjatkowych przypadkach, gdy sa one
obiektywnie uzasadnione i proporcjonalne,
z uwzglednieniem ptynnosci danego rynku
1 uporzadkowanego funkcjonowania rynku.
Ograniczenia obowiazuja przez
poczatkowy okres nieprzekraczajqcy
szesciu miesigcy od daty ich
opublikowania na stronach internetowych
stosownego wlasciwego organu.
Ograniczenie to moze zosta¢ przedluzone
na kolejne okresy nieprzekraczajace
jednorazowo sze$ciu miesigcy, jezeli nadal
istnieja powody uzasadniajace jego
stosowanie. W przypadku nieprzedtuzenia
ograniczenia po uptywie

PA\902748PL.doc
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Poprawka

4. Wladciwe organy nie nakladajq limitéw
ani nie wprowadzaja alternatywnych
mechanizméw, ktore sa bardziej
restrykcyjne, niz limity i mechanizmy
przyjete na podstawie ust. 3, chyba ze w
wyjatkowych przypadkach, gdy sa one
obiektywnie uzasadnione i proporcjonalne,
z uwzglednieniem ptynnosci danego rynku
1 uporzadkowanego funkcjonowania rynku.
Ograniczenia obowiazuja przez
poczatkowy okres naleiycie okreslony
przez wlasciwy organ, liczony od daty ich
opublikowania na stronach internetowych
stosownego wilasciwego organu.
Ograniczenie to moze zosta¢ przedluzone
na kolejne okresy nieprzekraczajace
jednorazowo sze$ciu miesigcy, jezeli nadal
istnieja powody uzasadniajace jego
stosowanie. W przypadku nieprzedtuzenia
ograniczenia po uptywie

PE489.528v02-00



szes$ciomiesigcznego okresu, ograniczenie
to automatycznie przestaje obowiazywac.

W przypadku przyjecia bardziej
restrykcyjnych srodkow, niz $rodki
przyjete zgodnie z ust. 3., wlasciwe organy
powiadamiaja o tym fakcie EUNGiPW.
Powiadomienie zawiera uzasadnienie
wprowadzenia bardziej restrykcyjnych
srodkéw. EUNGiPW wydaje w przeciagu
24 godzin opinig, w ktorej stwierdza, czy
uznaje dane $rodek za konieczny, aby
zaradzi¢ wyjatkowym okoliczno$ciom.
Opinia ta publikowana jest na stronach
internetowych EUNGiPW.

W przypadku podjgcia przez wlasciwy
organ §rodkodw sprzecznych z opinia
EUNGIiPW, organ ten niezwlocznie
publikuje na swoich stronach
internetowych o§wiadczenie, w ktérym
wyczerpujaco wyjasnia powody podjecia
takich krokow.
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sze$ciomiesigcznego okresu, ograniczenie
to automatycznie przestaje obowiazywac.

W przypadku przyjecia bardziej
restrykcyjnych srodkow, niz $rodki
przyjete zgodnie z ust. 3., wlasciwe organy
powiadamiajq o tym fakcie EUNGiPW.
Powiadomienie zawiera uzasadnienie
wprowadzenia bardziej restrykcyjnych
srodkow. EUNGiPW wydaje w przeciagu
24 godzin opinig, w ktorej stwierdza, czy
uznaje dane $rodek za konieczny, aby
zaradzi¢ wyjatkowym okoliczno$ciom.
Opinia ta publikowana jest na stronach
internetowych EUNGiPW.

W przypadku podjgcia przez wlasciwy
organ §rodkodw sprzecznych z opinia
EUNGIiPW, organ ten niezwlocznie
publikuje na swoich stronach
internetowych o§wiadczenie, w ktérym
wyczerpujaco wyjasnia powody podjgcia
takich krokow.

W przypadku przyjecia bardziej
restrykcyjnych srodkow, ni srodki
pryyjete zgodnie 7 ust. 3, wlasciwe organy
ponadto niezwlocznie informujq o tym
fakcie wlasciwe organy panstwa
czlonkowskiego pochodzenia, w ktérym
znajdujq sig systemy obrotu tym samym
aktywem lub klasq aktywow.

Jezeli wlasciwy organ nie zgadza sie¢ z
dziataniem podjetym przez inny wlasciwy
organ w stosunku do instrumentu
finansowego bedqcego przedmiotem
obrotu w réZnych systemach obrotu
regulowanych przez roine wilasciwe
organy, EUNGiPW moze pomdc tym
organom w osiqgnieciu odpowiedniego
porozumienia zgodnie 7 art. 19
rozporzqdzenia (UE) nr 1095/2010.

Or. en
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Poprawka 28

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 60 — ustep 1 — wprowadzenie

Tekst proponowany przez Komisje

Panstwa cztonkowskie zapewniaja
podejmowanie przez rynki regulowane,
MTF i OTF, ktore dopuszczaja do obrotu
pochodne instrumenty towarowe lub
uprawnienia do emisji lub zwiazane z nimi
instrumenty pochodne lub prowadza obrot
tymi instrumentami, nast¢pujacych
krokow:

Poprawka 29

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 60 — ustep 1 — litera a)

Tekst proponowany przez Komisje

a) podawanie do publicznej wiadomosci
cotygodniowych sprawozdan
zawierajacych zbiorcze zestawienie pozycji
utrzymywanych przez poszczegolne
kategorie uczestnikow rynku w
odniesieniu do poszczegolnych
instrumentow finansowych bedacych
przedmiotem obrotu na ich platformach
zgodnie z ust. 3;

PA\902748PL.doc

Poprawka

Panstwa cztonkowskie i EUNGiPW
zapewniaja podejmowanie przez rynki
regulowane, MTF, OTF i dealerow
pozagieldowych instrumentow
pochodnych, ktorzy dopuszczaja do obrotu
pochodne instrumenty towarowe lub
uprawnienia do emisji lub zwigzane z nimi
instrumenty pochodne lub prowadza obrot
tymi instrumentami, nastgpujacych
krokow:

Or. en

Poprawka

a) podawanie do publicznej wiadomosci
cotygodniowych sprawozdan
zawierajacych zbiorcze zestawienie pozycji
utrzymywanych przez poszczegolne
kategorie 0oséb w odniesieniu do
poszczegolnych instrumentow
finansowych bedacych przedmiotem
obrotu na ich platformach zgodnie z ust. 3;

Or. en
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Poprawka 30

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 60 — ustep 1 — litera aa) (nowa)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 31

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 60 — ustep 1 — litera b)

Tekst proponowany przez Komisje

b) udostgpnianie wiasciwemu organowi na
Jjego iqdanie kompletnego zestawienia
pozycji wszystkich cztonkow lub
uczestnikow rynku, w tym wszelkich
pozycji utrzymywanych w mieniu swoich
klientow.

Poprawka 32

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 60 — ustep 1 — akapit drugi

Tekst proponowany przez Komisje

Obowiazek okreslony w lit. @) ma
zastosowanie wytacznie w przypadku, gdy
zarowno liczba uczestnikoéw rynku oraz
liczba ich otwartych pozycji w danym
instrumencie finansowym przekroczy
minimalne progi.

PE489.528v02-00

Poprawka

aa) podawanie do wiadomosci publicznej
znacznych pozycji brutto lub pozycji
otwartych w aktywach bazowych lub
klasie aktywow.

Or. en

Poprawka

b) codzienne udostgpnianie wtasciwemu
organowi kompletnego zestawienia
wszystkich pozycji wszystkich posiadaczy
pozycji wedlug stanu w chwili zamkniecia
poprzedniego dnia handlowego.

Or. en

Poprawka

Obowiazek okreslony w lit. a) i aa) ma
zastosowanie wytacznie w przypadku, gdy
zarowno liczba oséb oraz liczba ich
otwartych pozycji w danym instrumencie
finansowym przekroczy minimalne progi.
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Poprawka 33

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykutl 60 — ustep 2

Tekst proponowany przez Komisje

2. W celu umozliwienia podawania do
publicznej wiadomosci informacji, o
ktorych mowa ust. 1 lit. a) panstwa
czlonkowskie wymagaja od czlonkow i
uczestnikow rynkow regulowanych, MTF
i OTF przekazywania w czasie
rzeczywistym wiasciwemu systemowi
obrotu szczegdétowych danych na temat ich
pozycji, w tym wszelkich pozycji
utrzymywanych w imieniu swoich
klientow.

Poprawka 34

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 60 — ustep 3 — wprowadzenie

Tekst proponowany przez Komisje

3. Czlonkowie, uczestnicy oraz ich klienci
klasyfikowani sa przez rynek regulowany,
MTF lub OTF — w charakterze
uczestnikow rynku — w oparciu o charakter
glownego rodzaju ich dziatalnosci, z
uwzglednieniem wszelkich stosownych
zezwolen, jako:

PA\902748PL.doc
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Poprawka

2. W celu umozliwienia podawania do
publicznej wiadomosci informacji, o
ktorych mowa ust. 1 lit. a) panstwa
czlonkowskie wymagaja od wszystkich
0s0b utrzymujqcych pozycje w okreslonym
instrumencie finansowym przekazywania
w czasie rzeczywistym wilasciwemu
systemowi obrotu, a w przypadku umow
pozagietdowych — bezposrednio
wlasciwym organom, szczegdtowych
danych na temat ich pozycji, w tym
wszelkich pozycji utrzymywanych w
imieniu swoich klientow oraz informacji o
tym, czy transakcja jest transakcjq
zabezpieczajqcq zawieranqg w dobrej
wierze.

Or. en

Poprawka

3. Osoby posiadajqce pozycje w
odpowiednim instrumencie finansowym
klasyfikowane sa przez rynek regulowany,
MTF lub OTF lub w stosownych
przypadkach przez wlasciwy organ — w
charakterze uczestnikéw rynku — w oparciu
o0 jednoznaczne wytyczne i kryteria
okreslone przez EUNGIiPW oraz charakter
glownego rodzaju ich dziatalnosci, z
uwzglednieniem wszelkich stosownych

PE489.528v02-00
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Poprawka 35

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 60 — ustep 3 — litera d)

Tekst proponowany przez Komisje

d) przedsigbiorstwa handlowe;

Poprawka 36

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 60 — ustep 3 — akapit drugi

Tekst proponowany przez Komisje

Sprawozdania, o ktérych mowa w ust. 1 lit.
a), powinny okresla¢ liczbe dtugich i
krotkich pozycji wedtug kategorii
uczestnika rynku, ich zmiany od czasu
sporzadzenia poprzedniego sprawozdania,
procentowy udziat catkowitej liczby
otwartych pozycji dla kazdej kategorii oraz
liczbg uczestnikow rynku w kazdej
kategorii.

PE489.528v02-00

zezwolen, jako:

Or. en

Poprawka

d) przedsigbiorstwa handlowe dokonujqce
transakcji zabezpieczajgcych zawieranych
w dobrej wierze;

Or. en

Poprawka

Sprawozdania, o ktérych mowa w ust. 1 lit.
a), powinny okresla¢ liczbg oraz wartosci
rynkowe i nominalne dtugich i krotkich
pozycji brutto i pozycji otwartych wedtug
kategorii posiadacza pozycji, ich zmiany
od czasu sporzadzenia poprzedniego
sprawozdania, procentowy udziat
catkowitej liczby otwartych krdtkich i
dtugich pozycji dla kazdej kategorii oraz
liczbe posiadaczy pozycji w kazdej
kategorii.

Or. en
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Poprawka 37

Whiosek dotyczacy dyrektywy

Artykul 60 — ustep 3 — akapit drugi a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 38

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 60 — ustep 4

Tekst proponowany przez Komisje

EUNGiPW opracowuje projekty
wykonawczych standardow technicznych
w celu okre$lenia formatu sprawozdan, o
ktorych mowa w ust. 1 lit. a), oraz
zawarto$ci informacji, ktore podlegaja
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Poprawka

Do celow sprawozdan wymienionych w lit.
a), aa) i b) przy obliczaniu krotkich i
dtugich pozycji brutto i pozycji otwartych
oraz wartosci nominalnych bezposrednio
lub posrednio posiadanych przez dang
osobe, w tym za pomocq jakiegokolwiek
indeksu, koszyka papierow wartosciowych
lub jakiegokolwiek udziatu w funduszu
indeksowym ETF lub podobnym
podmiocie, uwzglednia sig, czy wobec
danego aktywa lub klasy aktywow
stosowane sq roine strategie inwestycyjne
za posrednictwem wigcej ni; jednego
odrebnego funduszu zarzqdzanego przez
tego samego zarzqdzajqcego funduszem,
czy wobec danego aktywa lub klasy
aktywow stosuje sie te samgq strategie
inwestycyjnq za posrednictwem wigcej niz
Jjednego funduszu, oraz czy wigcej niz
jeden portfel w ramach tej samej jednostki
Jjest zarzqdzany w sposob uznaniowy
zgodnie 7 tq samq strategiq inwestycyjnq
w odniesieniu do danego aktywa lub klasy
aktywow.

Or. en

Poprawka

EUNGiPW opracowuje projekty
wykonawczych standardow technicznych
w celu okre$lenia formatu sprawozdan, o
ktorych mowa w ust. 1 lit. a), oraz
zawarto$ci informacji, ktore podlegaja
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udostgpnieniu zgodnie z ust. 2.

Poprawka 39

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 60 — ustep S — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisje

Zgodnie 7 art. 94 Komisja jest uprawniona
do przyjmowania aktow delegowanych
dotyczacych srodkow okreslajacych progi,
o ktérych mowa w ust. 1 akapit ostatni,
oraz precyzujqcych kategorie cztonkow,
uczestnikow 1 klientow, o ktérych mowa w
ust. 3.

Poprawka 40

Whiosek dotyczacy dyrektywy

udostepnieniu zgodnie z ust. 2 i art. 59 ust.
1.

Or. en

Poprawka

EUNGIPW opracowuje projekty
regulacyjnych standardow technicznych
dotyczacych srodkéw okreslajacych progi,
o ktérych mowa w ust. 1 akapit ostatni,
oraz przyjmuje odpowiednie wytyczne,
kryteria i wymogi dotyczqce
powiadamiania w celu okreslenia
kategorii cztonkow, uczestnikow,
dealerow pozagieldowych instrumentow
pochodnych i klientow, o ktorych mowa w
ust. 3.

Or. en

Artykul 60 — ustep 5 — akapit pierwszy a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

PE489.528v02-00

Poprawka

EUNGiPW przedstawia Komisji te
projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia [31 grudnia 2012 r.]

Or. en
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Poprawka 41

Whiosek dotyczacy dyrektywy

Artykul 60 — ustep 5 — akapit pierwszy b (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 42

Whiosek dotyczacy dyrektywy

Artykul 60 — ustep S — akapit drugi a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje
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Poprawka

Komisja jest uprawniona do
przyjmowania aktow delegowanych
dotyczqcych projektow regulacyjnych
standardow technicznych, o ktérych mowa
w ust. 1, zgodnie z art. 10-14
rozporzqdzenia (UE) nr 1095/2010.

Or. en

Poprawka

Do celow art. 59 ust. 1 EUNGIPW, w
scistej wspolpracy 7 Europejskq Radq ds.
Ryzyka Systemowego (ERRS) i innymi
odpowiednimi sektorowymi organami
nadzoru 7 Unii i panstw trzecich,
opracowuje projekty regulacyjnych
standardow technicznych okreslajqcych
zbior odpowiednich wskaznikow i progow
niezbednych do monitorowania
charakterystycznych cech rynkow towaru
bazowego oraz szczegotowe i zhiorcze
informacje, ktore majq przedstawiaé
uczestnicy rynku, rynki regulowane,
wielostronna platforma obrotu i OTF oraz
repozytoria transakcji, uprawnione na
mocy rozporzqdzenia [w sprawie
infrastruktury rynku europejskiegof
wlasciwym organom, EUNGIPW i ERRS.

Or. en
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Poprawka 43

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 60 — ustep S — akapit drugi b (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 44

Whiosek dotyczacy dyrektywy
Artykul 60 — ustep S — akapit drugi ¢ (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje
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Poprawka

Wskazniki te sq w szczegolnosci
stosowane przez wlasciwe organy i wydzial
EUNGIPW ds. towaréw okreslony w art.
35 rozporzqdzenia XXX [w sprawie
rynkow instrumentow finansowych/] do
przeprowadzania stalej i szczegotowej
doglebnej analizy schematow produkcji,
konsumpcji, posrednictwa, transportu,
szacowanych i oficjalnych poziomow
zapasow, {qcznie 7 umowami objetymi
przedptatq, wolnych mocy produkcyjnych,
dltugoterminowych tendencji dotyczqcych
podazy i popytu na rynkach towaru
bazowego oraz wahan rynkowych i
schematow korelacji rynkow towaru
bazowego 7 innymi aktywami i klasami
aktywow.

Or. en

Poprawka

EUNGiPW przedstawia Komisji te
projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia [31 grudnia 2012 r.]

Or. en
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Poprawka 45

Whiosek dotyczacy dyrektywy

Artykul 60 — ustep S — akapit drugi d (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje
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Poprawka

Komisja jest uprawniona do
przyjmowania aktow delegowanych
dotyczqcych projektow regulacyjnych
standardow technicznych, o ktérych mowa
w ust. 2, zgodnie z art. 10-14
rozporzqdzenia (UE) nr 1095/2010.

Or. en
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