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DECYZJA WYKONAWCZA KOMISJI (UE) 2017/2319
z dnia 13 grudnia 2017 r.

w sprawie réwnowazno$ci ram prawnych i nadzorczych majacych zastosowanie do uznanych
gield w Specjalnym Regionie Administracyjnym Hongkong zgodnie z dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)
KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajgc dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow
instrument6w finansowych oraz zmieniajacg dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (), w szczegdlnosci jej
art. 25 ust. 4 lit. a),

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1) W art. 23 ust. 1 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 (*) zobowigzano firmy
inwestycyjne do zapewnienia, aby realizowany przez nie obrdt akcjami dopuszczonymi do obrotu na rynku
regulowanym lub bedacymi przedmiotem obrotu w systemach obrotu odbywal si¢ na rynkach regulowanych,
wielostronnych platformach obrotu (MTF) lub w ramach podmiotéw systematycznie internalizujgcych transakcje
badZ w systemach obrotu pafistw trzecich uznanych przez Komisj¢ za réwnowazne zgodnie z art. 25 ust. 4 lit. a)
dyrektywy 2014/65|UE.

(2)  Przepis art. 23 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 ma zastosowanie wylacznie do obowigzku obrotu
w stosunku do akcji. Obowigzek obrotu nie obejmuje innych instrumentéw udzialowych, takich jak kwity
depozytowe, fundusze inwestycyjne typu ETF, certyfikaty i inne podobne instrumenty finansowe.

(3)  Procedura stwierdzania réwnowazno$ci w odniesieniu do systeméw obrotu majacych siedzibe w panstwach
trzecich, ktérag okreSlono w art. 25 ust. 4 lit. a) dyrektywy 2014/65/UE, ma na celu umozliwienie firmom
inwestycyjnym realizowania obrotu akcjami, ktore podlegaja obowigzkowi obrotu w Unii, w systemach obrotu
panstw trzecich uznanych za réwnowazne. Komisja powinna oceni¢, czy ramy prawne i nadzorcze danego
pafistwa trzeciego zapewniajg spelnianie przez system obrotu posiadajacy zezwolenie udzielone w tym pafistwie
trzecim prawnie wigzacych wymogéw, ktére sg réwnowazne z wymogami wynikajagcymi z rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 (), z tytutu III dyrektywy 2014/65/UE, z tytulu II rozporza-
dzenia (UE) nr 600/2014 oraz z dyrektywy 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (%) i ktére podlegaja
skutecznemu nadzorowi i egzekwowaniu w tym panstwie trzecim. Wymdg ten nalezy rozpatrywal w $wietle
celow, jakim stuzy wspomniany akt, zwlaszcza w $wietle jego wkladu w ustanowienie i zapewnienie
prawidlowego funkcjonowania rynku wewnetrznego, zapewnienie integralnodci rynku i ochrony inwestoréw,
a ostatecznie — co rownie wazne — stabilnosci finansowej.

(4)  Zgodnie z art. 25 ust. 4 lit. a) akapit czwarty dyrektywy 2014/65/UE ramy prawne i nadzorcze panstwa
trzeciego mozna uznaé za réwnowazne, jezeli spelniaja co najmniej warunki stanowigce, ze: a) rynki podlegaja
obowiazkowi uzyskania zezwolenia oraz stalemu skutecznemu nadzorowi i egzekwowaniu przepiséw; b) w
odniesieniu do rynkow istnieja jasne i przejrzyste przepisy dotyczace dopuszczania papieréw warto$ciowych do
obrotu, tak aby takie papiery wartoSciowe mogly by¢ przedmiotem uczciwego, uporzagdkowanego i efektywnego
obrotu oraz aby byly swobodnie zbywalne; c) emitenci papieréw warto$ciowych powinni podlegal okresowym
i stalym wymogom informacyjnym zapewniajgcym wysoki poziom ochrony inwestoréw; oraz d) nalezy
zapewniaé przejrzysto$¢ 1 wiarygodnos$¢ rynku przez zapobieganie naduzyciom rynkowym w postaci wykorzys-
tywania informacji wewnetrznych i manipulacji na rynku.

(') Dz.U.L173212.6.2014,s. 349.

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentow
finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 1732 12.6.2014, s. 84).

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporza-
dzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124|WE, 2003/125/WEi2004/72/WE (Dz.U.L 1732 12.6.2014,s.1).

(*) Dyrektywa 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie harmonizacji wymogéw dotyczacych
przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych papiery warto$ciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku regulowanym oraz
zmieniajgca dyrektywe 2001/34/WE (Dz.U.L 390 z 31.12.2004, 5. 38).
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Celem niniejszej oceny réwnowaznosci jest ustalenie miedzy innymi, czy prawnie wiazace wymogi, ktére majg
zastosowanie w Hongkongu do uznanych gield, utworzonych i posiadajacych zezwolenie udzielone na podstawie
obowigzujgcego w Hongkongu rozporzadzenia w sprawie papieréw warto$ciowych i kontraktéw terminowych
(Securities and Futures Ordinance (SFO)) (,uznane gieldy”) oraz nadzorowanych przez Komisje Papierow Wartos-
ciowych i Kontraktéw Terminowych (Securities and Futures Commission (SFC)), sa réwnowazne z wymogami
wynikajgcymi z rozporzadzenia (UE) nr 596/2014, z tytutu IIl dyrektywy 2014/65/UE, z tytutu II rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014 oraz z dyrektywy 2004/109/WE i podlegaja skutecznemu nadzorowi i egzekwowaniu w tym
pafistwie trzecim.

Jesli chodzi o warunek, zgodnie z ktérym rynki powinny podlega¢ obowigzkowi uzyskania zezwolenia oraz
stalemu skutecznemu nadzorowi i egzekwowaniu przepisow, zgodnie z SFO (rozdzial 571 Zbioru praw
Hongkongu) uznana gielda musi prowadzi¢ wielostronny system w oparciu o przepisy o charakterze nieuzna-
niowym. Nie ma ona swobody w wyborze sposobu realizacji transakcji oraz nie moze zawiera transakcji na
wlasny rachunek ani prowadzi¢ obrotu polegajacego na zestawianiu zleced. Ponadto uznana gielda musi
zapewnial czlonkom dostep do swoich rynkéw i ustug na zasadzie bezstronnosci. Kryteria dostepu musza byé
obiektywne i przejrzyste oraz muszg by¢ stosowane w sposob niedyskryminujgcy. W tym celu regulamin uznanej
gieldy musi przewidywa¢ racjonalne i niedyskryminacyjne standardy dostepu oraz kryteria kwalifikowalnosci.
Regulamin gieldy podlega weryfikacji i zatwierdzeniu przez SFC. Aby uzyskal dostep do systemu obrotu
prowadzonego przez uznang gielde, nalezy zostaé uczestnikiem uznanej gieldy. Uczestnicy gieldy muszg spelniaé
okreSlone kryteria. Migdzy innymi musza mieé forme spétki utworzonej w Hongkongu, ktéra uzyskala
zezwolenie na podstawie sekcji 116 ust. 1 SFO i posiada wazne $wiadectwo rejestracji przedsigbiorstwa wydane
na podstawie rozporzadzenia w sprawie rejestracji przedsigbiorstw (Business Registration Ordinance).

Aby mozna bylo uznaé, ze ramy prawne i nadzorcze panstwa trzeciego w odniesieniu do systeméw obrotu
posiadajacych w tym panstwie zezwolenie s3 réwnowazne z ramami ustanowionymi w dyrektywie 2014/65/UE,
muszg by¢ spelnione cztery warunki okreslone w art. 25 ust. 4 lit. a) akapit czwarty dyrektywy 2014/65/UE.

Zgodnie z pierwszym warunkiem systemy obrotu w panstwie trzecim muszg podlega¢ wymogowi uzyskania
zezwolenia oraz skutecznemu biezacemu nadzorowi i egzekwowaniu wymogow.

Przepisy sekcji 19 ust. 1 lit. a) SFO stanowia, ze prowadzi¢ rynek gieldowy moze wylacznie podmiot, ktéry jest
uznang gieldg. SFC moze nada¢ danemu przedsi¢biorstwu status uznanej gieldy, jezeli zyska pewnosé, ze lezy to
w interesie 0gétu inwestor6w lub w interesie publicznym badz tez stuzy wlasciwej regulacji rynkéw papieréw
warto$ciowych. SFC moze, po konsultacjach publicznych, a nastgpnie po konsultacji z sekretarzem ds. finanséw
Specjalnego Regionu Administracyjnego Hongkong, nadaé¢ danemu przedsigbiorstwu status uznanej gieldy. SFC
moze réwniez za zgoda sekretarza ds. finanséw nada¢ status uznanego administratora gield. Nadanie tego statusu
moze podlegaé warunkom okreslonym przez SFC. Po nadaniu jej odpowiedniego statusu uznana gielda, ktéra
prowadzi rynek akcji, ma obowigzek zapewnienia funkcjonowania uporzadkowanego, opartego na rzetelnych
informacjach i sprawiedliwego rynku papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem obrotu na jej gieldach
zaleznych. Zgodnie z czgscia IIl dzialy 2—4 SFO uznana gielda musi zadbaé o to, by ryzykiem zwigzanym z jej
dzialalnoscig i operacjami zarzadzano w sposob ostrozny. Przy realizacji tych obowiazkéw musi ona dzialaé
w interesie publicznym, zwracajac szczegdlng uwage na interes ogélu inwestordw, oraz musi zapewnial, by
interes publiczny, jesli stoi w sprzecznosci z interesem uznanej gieldy lub interesem uznanego administratora
gield, byl wobec nich nadrzedny. Uznana gielda musi spelnial wszystkie prawnie wigzace wymogi nalozone na
nig na podstawie dowolnej ustawy lub dowolnego przepisu, a takze wszelkie inne wymogi prawne.

SFC jest organem ds. regulacji rynkéw papieréw warto$ciowych w Hongkongu. Zgodnie z czgécig III SFO SFC jest
odpowiedzialna za nadzér nad dzialalnoscig prowadzong przez uznane gieldy oraz uznanych administratoréw
gield, a takze za monitorowanie i regulacj¢ tej dzialalnosci. SFC monitoruje uznane gieldy, by méc ocenié, czy na
poczatkowym etapie oraz w dalszej biezgcej dzialalnoSci wypelniaja one swoje ustawowe obowiazki. Jezeli
uznana gielda nie wywigzuje si¢ z tych obowigzkéw, SFC ma prawo podjaé odpowiednie dzialania okre$lone
w czeci III SFO. Przepisy sekcji 28 i 72 SFO stanowig, ze SFC moze cofngé nadany przedsigbiorstwu status
uznanej gieldy. Zgodnie z SFO SFC posiada uprawnienia regulacyjne, administracyjne i dochodzeniowe i moze
wystepowal o wydanie orzeczen sagdowych w drodze postgpowania cywilnego zgodnie z sekcja 213 i 214 SFO
badz moze naklada¢ sankcje administracyjne lub karne, a takze moze wszczynaé postgpowanie karne lub
kierowa¢ sprawy do rozpatrzenia w ramach tego postgpowania. Ponadto zgodnie z sekcjg 399 ust. 1 SFO SFC
moze publikowaé kodeksy i wytyczne, ktére uzna za stosowne, w celu udzielenia wskazéwek dotyczacych
realizacji ktdregokolwiek z jej celéw regulacyjnych i funkeji oraz funkcjonowania dowolnego przepisu SFO.
Uznane gieldy sa odpowiedzialne za ustanowienie i egzekwowanie wlasnych zasad obrotu, aby zapewni¢
przestrzeganie przepisow przez swoich czlonkéw. W celu zapewnienia cigglego spelniania wymogéw
okre$lonych w SFO SFC moze przeprowadzal przeglady i kontrole dzialalno$ci uznanych gield oraz uznanych
administratoréw gield, ich elektronicznych systeméw obrotu i rozliczania oraz mechanizméw zarzadzania
ryzykiem. Zgodnie z sekcjg 23 SFO SFC moze nakaza¢ uznanej gieldzie wprowadzenie lub zmiane wszelkich
zasad, ktore gielda ta ma prawo wprowadzi¢ na mocy tej sekcji. SFC moze zobowiaza¢ uznang gielde do udostep-
nienia arkuszy zlecei i rejestréw transakeji, ewidencji i innych informacji dotyczacych jej dzialalnosci lub
dowolnej transakcji na papierach wartosciowych. SFC moze réwniez nakazaé uznanej gieldzie podjecie
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konkretnych dzialan, w tym zobowigza¢ ja do podjecia dziatania zwigzanego z zarzadzaniem jej dzialalnoscig lub
prowadzeniem tej dzialalnosci, ktére to dzialanie okreslono w wezwaniu wystosowanym na podstawie sekcji 92
ust. 1 SFO, badZ zakaza¢ jej podejmowania tego rodzaju dzialania. Ponadto zgodnie z sekcja 29 SFO SFC
przystuguje uprawnienie do zawieszania transakcji na papierach wartosciowych oraz do likwidacji uznanej gieldy,
jezeli SFC stwierdzi, Ze istnieje zagrozenie dla uporzadkowanego obrotu na rynku akcji. W SFO przyznano SFC
uprawnienia do stosowania $rodkéw dyscyplinarnych (czg$¢ IX SFO) oraz wszczynania postgpowan wobec osob
lub podmiotéw popelniajacych naruszenia zwigzane z papierami warto$ciowymi (sekcja 388 SFO). Zakres
sprawowanego przez SFC nadzoru i dyscyplinarnego dozoru wykracza poza grono spdlek gieldowych
i podmiotéw, ktére uzyskaly stosowne zezwolenie, i obejmuje réwniez uczestnikow rynku, w tym inwestordw.
W przypadkach naduzy¢ na rynku SFC przystuguja na mocy SFO uprawnienia do stosowania Srodkéw dyscypli-
narnych, cywilnoprawnych i karnych. Zgodnie z czescia XIII SFO SFC moze wnosi¢ sprawy do Trybunatu ds.
Naduzy¢ na Rynku oraz, w stosownych przypadkach, nakladal sankcje cywilnoprawne. Zgodnie natomiast
z czedcig XIV SFO SFC moze wnosi¢ sprawy do sadéw karnych. W stosownych przypadkach SFC moze réwniez
wystepowaé o wydanie nakazéw przeszukania lokali zgodnie z sekcjg 191 SFO oraz wspétpracowaé z krajowymi
i zagranicznymi organami regulacyjnymi przy prowadzeniu dochodzefi na podstawie sekcji 186 SFO.

(11) Zawarty w 2001 r. migdzy administratorem gield a SFC protokd! ustalen, ktéry dotyczy spraw zwigzanych
z prowadzonym przez SFC dozorem, nadzorem uczestnikéw gieldy i nadzorem rynku, zobowigzuje uznane
gieldy do regularnego lub doraznego przekazywania SFC danych i informacji. Do celéw monitorowania SFC ma
dostep do informacji na temat zlecen i transakcji w czasie rzeczywistym. Zgodnie z pkt 16 w zalgczniku II do
wspomnianego protokotu ustalefi uznane gieldy sa zobowigzane do mozliwie jak najszybszego powiadamiania
SFC o sprawach uznanych za powazne oraz do przekazywania SFC informacji w przewidzianych terminach
uzgodnionych miedzy obiema stronami. Zgodnie z sekcja 27 SFO SFC moze zobowigzaé uznang gielde do
udostepnienia arkuszy zlecen i rejestrow transakcji oraz ewidencji prowadzonych w zwigzku z jej dzialalnoscig
lub na potrzeby jej dzialalnosci badz w odniesieniu do wszelkich instrumentéw finansowych bedacych
przedmiotem obrotu, a takze do przekazania innych informacji dotyczacych jej dzialalnosci lub dowolnych
transakcji na papierach warto$ciowych, kontraktach terminowych lub instrumentach pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Uznane gieldy maja obowigzek prowadzi¢ ewidencje
wszystkich zlecent i transakeji dotyczacych wszelkich instrumentéw finansowych w zakresie, w jakim SFC moze
tego zasadnie wymaga¢ na potrzeby wykonywania swoich funkcji. Maja one obowiazek przechowywal te
ewidencje przez co najmniej siedem lat.

(12) Mozna zatem stwierdzi¢, ze uznane gieldy w Hongkongu podlegaja wymogowi uzyskania zezwolenia oraz
skutecznemu biezacemu nadzorowi i egzekwowaniu przepisow.

(13) Zgodnie z drugim warunkiem w odniesieniu do systeméw obrotu w panistwach trzecich musza istnie¢ jasne
i przejrzyste zasady regulujace dopuszczanie papieréw wartosciowych do obrotu, tak aby obrét tymi papierami
mogt przebiegaé w uczciwy, uporzadkowany i efektywny sposéb, a papiery te byly swobodnie zbywalne.

(14)  Zgodnie z sekcja 21 SFO ustawowym obowigzkiem uznanej gieldy jest zapewnienie funkcjonowania uporzadko-
wanego, opartego na rzetelnych informacjach i sprawiedliwego rynku. Zasady notowania to wymagania, ktdre
zawarto w zbiorze przepiséw obowigzujgcych na danej gieldzie zgodnie z SFO, w ktérych operator rynku
ustanawia swoj regulamin, aby zapewni¢ oferowanie uczciwego, uporzadkowanego i efektywnego rynku na
potrzeby obrotu papierami warto$ciowymi, i ktére przewidujg wymog zapewnienia, by emisja papieréw wartos-
ciowych prowadzona byta w uczciwy i uporzadkowany sposéb oraz by wszystkich posiadaczy wyemitowanych
papier6w wartoSciowych traktowano sprawiedliwie i réwno. Zasady notowania zawieraja podstawowe
wymagania kwalifikacyjne do celéw notowania papieréw wartoSciowych. Zasady te obejmujg réwniez
wymagania, ktére nalezy spelni¢, zanim papiery wartoSciowe moga zostal dopuszczone do obrotu, a takze
obowigzki, ktére emitent musi stale wypelnia¢ po dopuszczeniu papieré6w wartoSciowych do obrotu. Zgodnie
z sekcjg 24 SFO SFC musi zatwierdzi¢ te zasady notowania. Wnioskodawca ubiegajacy si¢ o dopuszczenie
papier6w do obrotu na gieldzie musi posiadaé stosowny status prawny, spekni¢ okreslone wymogi kapitatowe
i obowigzki informacyjne oraz posiada¢ w Hongkongu wystarczajaco rozbudowane kierownictwo. Zaréwno
wnioskodaweca, jak i jego przedsi¢biorstwo muszg — w opinii operatora rynku — zastugiwaé na dopuszczenie do
obrotu. Przyjecie lub odrzucenie wnioskéw o dopuszczenie papieréw wartoSciowych do obrotu pozostaje
wylacznie w gestii uznanej gieldy. Odstepstwo od zasad notowania moze zostaé przyznane wylacznie po
przeanalizowaniu kazdego indywidualnego przypadku, z uwzglednieniem okoliczno$ci danej sprawy.
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W przypadku gdy takie odstepstwo ma wywieraé ogélny skutek, przyzna¢ je mozna wylacznie za uprzednia
zgoda SFC. Uznana gielda musi zaswiadczy¢ wobec SFC, ze dany papier warto$ciowy zatwierdzono w celu
dopuszczenia go do obrotu i notowania go. Papiery wartosciowe musza by¢ swobodnie zbywalne i musza
spelnia¢ okre$lone kryteria dotyczace dystrybucji papieréw wartosciowych wsréd ogédtu ludnosci. Wreszcie
w celu zagwarantowania uporzadkowanego obrotu papierami warto$ciowymi SFC moze zawiesi¢ obrét danym
produktem finansowym lub kategorig produktéw finansowych, ktére sa przedmiotem obrotu na uznanej gieldzie.

(15) W ramach swojego obowigzku zapewniania uporzadkowanego, opartego na rzetelnych informacjach i uczciwego
obrotu uznana gielda musi zapewnia¢ odpowiedni poziom przejrzystoici obrotu w odpowiednim terminie i na
sprawiedliwych zasadach. Informacje przedtransakcyjne obejmujg kwotowania najlepszej ceny kupna i sprzedazy,
glebokos¢ cen i zlecen. Pelen arkusz zleceri, w tym biezace ceny kupna i sprzedazy oraz poziom zainteresowania
zawarciem transakcji po tych cenach, podawany jest do publicznej wiadomosci w sposéb ciagly i w czasie
rzeczywistym w fazie notowan ciaglych. Uczestnicy rynku moga uzyskac dostep do informacji przedtransak-
cyjnych bezposrednio za pomocg prowadzonego przez gieldy systemu danych rynkowych lub posrednio za
posrednictwem podmiotéw udostepniajacych informacje. Od wymogu przejrzystosci przedtransakcyjnej nie
istniejg zadne wylaczenia. Transakcje zrealizowane na uznanej gieldzie podlegaja obowigzkowi posttransak-
cyjnego ujawnienia informacji. Szczeg6towe informacje na temat transakcji realizowanych na gieldzie sg rozpow-
szechniane w czasie rzeczywistym i obejmuja m.in. ceny, ceny zamknigcia oraz informacje na temat wielkosci
obrotu rynkowego. Uczestnicy rynku moga uzyska¢ dostgp do informacji posttransakcyjnych bezposrednio za
pomocg prowadzonego przez gieldy systemu danych rynkowych lub posrednio za posrednictwem podmiotéw
udostepniajacych informacje.

(16) Mozna zatem stwierdzi¢, ze w odniesieniu do uznanych gield w Hongkongu istnieja jasne i przejrzyste zasady
regulujgce dopuszczanie papieréw warto$ciowych do obrotu, tak aby obrét tymi papierami moégl przebiegad
w uczciwy, uporzadkowany i efektywny sposéb, a papiery te byly swobodnie zbywalne.

(17) Zgodnie z trzecim warunkiem emitenci papieréw wartoSciowych muszg podlegaé okresowym i stalym
wymogom informacyjnym zapewniajacym wysoki poziom ochrony inwestorow.

(18) Obowigzujgce na uznanej gieldzie zasady notowania muszg przewidywaé jasne, kompleksowe i szczegdlowe
obowigzki informacyjne majace zastosowanie do rocznych i §rédrocznych sprawozdan. Emitenci, ktérych papiery
warto$ciowe dopuszczono do obrotu, majg obowiazek publikowania rocznych sprawozdan finansowych oraz
potrocznych sprawozdan finansowych, jak okreslono w zbiorze przepiséw danej gieldy. Sprawozdania musza
podlega¢ badaniu i musza by¢ sporzadzane zgodnie z ogdlnie przyjetymi standardami rachunkowosci. Uznana
gielda musi monitorowaé stale spelnianie przez emitentéw obowigzkéw informacyjnych przewidzianych
w zasadach notowania. Ponadto uznana gielda dokonuje réwniez weryfikacji sprawozdaft rocznych emitentéw,
zwracajac szczegblng uwage na przestrzeganie przez emitentéw zasad notowania oraz na ujawnianie przez nich
istotnych zdarzefi i zmian w ramach swoich biezgcych dzialan z zakresu monitorowania i przestrzegania
przepiséw. SFC prowadzi czynny nadzér nad dzialalnoScig spélek i przeprowadza kompleksowe przeglady
wybranych spétek gieldowych w celu wykrycia wszelkich przypadkéw nieprzestrzegania przez nie przepisow
i niewlasciwego postepowania. Ujawnianie wyczerpujacych i aktualnych informacji o emitentach papieréw
warto§ciowych pozwala inwestorom ocenia¢ wyniki dzialalnoici emitentéw oraz gwarantuje inwestorom
odpowiednig przejrzysto$¢ dzigki regularnemu przeptywowi informacji.

(19) Mozna zatem stwierdzi¢, ze emitenci papieréw warto$ciowych dopuszczonych do obrotu na uznanych gieldach
w Hongkongu podlegaja okresowym i stalym wymogom informacyjnym zapewniajacym wysoki poziom ochrony
inwestorow.

(20)  Zgodnie z czwartym warunkiem ramy prawne i nadzorcze paistwa trzeciego muszg zapewniaé przejrzysto$é
i wiarygodno$¢ rynku przez zapobieganie naduzyciom rynkowym w postaci wykorzystywania informacji
wewnetrznych i manipulacji na rynku.

(21) Obowiazujace w Hongkongu przepisy dotyczace papieréw wartosciowych okreslone ponizej ustanawiaja
kompleksowe ramy regulacyjne i nadzorcze majace na celu zapewnienie integralnoici rynku, zapobieganie
nieuczciwym lub oszukaficzym zachowaniom na uznanych gieldach i rozpowszechnianiu nieprawdziwych lub
wprowadzajgcych w blad informacji na temat papieréw warto$ciowych lub emitentéw, jak réwniez zapobieganie
wykorzystywaniu informacji wewnetrznych i manipulacji na rynku. W SFO uregulowano kwestie naduzy¢ na
rynku i ustanowiono systemy odpowiedzialno$ci cywilnej i karnej za tego rodzaju naduzycia. Naduzycia na
rynku, zgodnie z definicjag zawart3 w SFO, obejmujg sze$¢ naruszen, tj. wykorzystywanie informacji
wewnetrznych (sekcje 270 1 291 SFO), zawieranie transakcji pod falszywymi pozorami (sekcje 274 i 295 SFO),
zmowy cenowe (sekcje 275 i 296 SFO), ujawnianie informacji o zakazanych transakcjach (sekcje 276 1 297 SFO),
ujawnianie nieprawdziwych i wprowadzajacych w blad informacji (sekcje 277 i 298 SFO) oraz manipulacja na
rynku (sekcje 278 i 299 SFO). Sprawy dotyczace naruszen wchodzgcych w zakres systemu odpowiedzialnosci
cywilnej rozpatruje Trybunal ds. Naduzy¢ na Rynku, przed ktérym SFC moze wszczaé postepowanie.
W przypadku naruszen wchodzacych w zakres systemu odpowiedzialno$ci karnej SFC ma uprawnienia do
prowadzenia postgpowan uproszczonych w sadach pierwszej instancji (Magistrate Courts). Zgodnie z sekcja
107 SFO SFC moze wystgpowaé o nalozenie sankcji karnych na osoby, ktére naklaniajg innych do zakupu lub
sprzedazy papieréw wartoSciowych, skladajac falszywe lub lekkomyslne o$wiadczenia, lub — zgodnie z sekcja
298 SFO — na osoby, ktére ujawniajg nieprawdziwe lub wprowadzajace w blad informacje, ktére moga sklonié
innych do zakupu papieréw wartoSciowych. Zgodnie z sekcjg 277 SFO to drugie naruszenie uznaje si¢ réwniez
za naduzycie w ramach systemu odpowiedzialnosci cywilnej za naduzycia na rynku. Ponadto w sekcji 300 SFO
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przewidziano odpowiedzialno$¢ karna oséb, ktére przy zawieraniu transakcji na papierach warto$ciowych
przejawiaja nieuczciwe lub oszukancze zachowania lub stosuja takiez mechanizmy lub systemy z zamiarem
popelnienia wytudzenia lub oszustwa. W sekcji 384 SFO przewidziano odpowiedzialno$¢ karng oséb, ktore
$wiadomie lub lekkomyslnie udzielajg SFC lub uznanemu administratorowi gield nieprawdziwych lub wprowa-
dzajacych w blad informacji. Jezeli spétka zostanie uznana za winng naruszenia, na podstawie sekcji 390 SFO
odpowiedzialno$¢ karna rozcigga si¢ na kazdego czlonka kierownictwa spotki, ktéry wyrazit zgode na
popelnienie przestepstwa, wsp6tuczestniczyt w jego popelnieniu lub przez lekkomyslnos¢ przyczynit sie do jego
popelnienia.

(22) Mozna zatem stwierdzié, Ze ramy prawne i nadzorcze Hongkongu zapewniaja przejrzysto$¢ i wiarygodnosé
rynku przez zapobieganie naduzyciom rynkowym w postaci wykorzystywania informacji wewnetrznych
i manipulacji na rynku.

(23) W zwigzku z tym mozna takze stwierdzi¢, ze ramy prawne i nadzorcze regulujgce uznane gieldy dzialajace
w Hongkongu pod nadzorem SFC spelniajg cztery warunki, ktére spelnia powinny rozwigzania prawne
i nadzorcze, a zatem nalezy uznaé, Ze przewiduja one funkcjonowanie systemu, ktéry spelnia wymogi
réwnowazne z wymogami dotyczacymi systeméw obrotu okreslonym w dyrektywie 2014/65/UE, rozporza-
dzeniu (UE) nr 600/2014, rozporzadzeniu (UE) nr 596/2014 i dyrektywie 2004/109/WE.

(24)  Zwazywszy ze znaczna liczba akcji wyemitowanych w UE, ktére dopuszczono do obrotu w systemach obrotu
w UE i ktére sg przedmiotem obrotu w tych systemach, jest réwniez przedmiotem obrotu w systemach obrotu
w Hongkongu, systemy obrotu w Hongkongu czesto pelnig role dodatkowych osrodkéw plynnosci dla tych akeji
wyemitowanych w UE. Dzieki temu unijne firmy inwestycyjne moga prowadzi¢ obrét akcjami wyemitowanymi
w UE, ktére dopuszczono do obrotu w systemach obrotu w UE i ktére sa przedmiotem obrotu w tych
systemach, poza godzinami pracy systeméw obrotu w UE. Uznanie ram prawnych i nadzorczych Hongkongu za
réwnowazne z ramami unijnymi pozwoli zachowaé mozliwo$¢ prowadzenia w dalszym ciggu przez unijne firmy
inwestycyjne obrotu akcjami wyemitowanymi w UE poza godzinami pracy systeméw obrotu w UE.

(25) Podstawe niniejszej decyzji stanowig dane wskazujace, ze catkowity unijny obrét szeregiem akcji dopuszczonych
do obrotu na gieldach w Hongkongu charakteryzuje na tyle wysoka czestotliwo$é, ze firmy podlegajace
wymogom MiFID nie s w stanie skorzysta¢ z wylaczenia okre§lonego w art. 23 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014. Oznacza to, ze obowigzek obrotu okreslony w art. 23 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 ma
zastosowanie do znacznej liczby akcji dopuszczonych do obrotu w Hongkongu.

(26)  Uzupelnienie niniejszej decyzji stanowi¢ beda ustalenia dotyczace wspdlpracy majace zapewni¢ skuteczng
wymiang informacji i koordynacje¢ dzialan nadzorczych migedzy wlasciwymi organami krajowymi a SFC.

(27) Podstawe niniejszej decyzji stanowig prawnie wigzace wymogi dotyczace uznanych gield majace zastosowanie
w Hongkongu na dzien przyjecia niniejszej decyzji. Komisja powinna w dalszym ciagu regularnie monitorowa¢
zmiany rozwigzan prawnych i nadzorczych dotyczacych tych systeméw obrotu, zmiany na rynku, skuteczno$é
wspolpracy organéw nadzoru przy monitorowaniu i egzekwowaniu wymogow, a takze spelnianie warunkow, na
podstawie ktérych podjeto niniejsza decyzje.

(28) Komisja powinna przeprowadzaé regularne przeglady rozwigzan prawnych i nadzorczych majacych zastosowanie
do uznanych gield w Hongkongu. Powinno to pozostawal bez uszczerbku dla mozliwosci dokonania przez
Komisje szczegbtowego przegladu w dowolnym czasie, w przypadku gdy rozwdj sytuacji spowoduje koniecznosé
dokonania przez Komisj¢ ponownej oceny réwnowaznosci stwierdzonej niniejszg decyzjg. Taka ponowna ocena
moze prowadzi¢ do uchylenia niniejszej decyzji.

(29) Majac na uwadze fakt, ze rozporzadzenie (UE) nr 600/2014 i dyrektywe 2014/65/UE stosuje si¢ od dnia
3 stycznia 2018 r., konieczne jest, aby niniejsza decyzja weszla w Zycie nastgpnego dnia po jej opublikowaniu
w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

(30)  Srodki przewidziane w niniejszej decyzji s zgodne z opinia Europejskiego Komitetu Papieréw Wartosciowych,
PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Do celéw art. 23 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 uznaje si¢, ze ramy prawne i nadzorcze w Specjalnym
Regionie Administracyjnym Hongkong majace zastosowanie do uznanych gield, ktére uzyskaly zezwolenie
w Hongkongu i ktére wymieniono w zalaczniku do niniejszej decyzji, s3 réwnowazne z wymogami wynikajacymi
z dyrektywy 2014/65/UE, rozporzadzenia (UE) nr 600/2014, rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 i dyrektywy
2004/109/WE oraz podlegaja skutecznemu nadzorowi i egzekwowaniu.
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Artykut 2

Niniejsza decyzja wchodzi w Zycie nastgpnego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Sporzadzono w Brukseli dnia 13 grudnia 2017 r.

W imieniu Komisji
Jean-Claude JUNCKER
Przewodniczgcy
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ZAELACZNIK

Uznane gieldy:

The Stock Exchange of Hong Kong Limited (SEHK)
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