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zawieszania obowiazku rozliczania, wymogow dotyczacych zglaszania, technik
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UZASADNIENIE

1. KONTEKST WNIOSKU

1.1. Przyczyny i cele wniosku

W nastepstwie kryzysu finansowego UE przyjeta w 2012 r. rozporzadzenie w sprawie
infrastruktury rynku europejskiego' (EMIR), poniewaz uznano, ze nalezy usungé
nieprawidlowos$ci w funkcjonowaniu pozagietdowego rynku instrumentéw pochodnych.

Jednym z gtéwnych probleméw byt fakt, Ze organy regulacyjne nie posiadaty informacji na
temat dziatan realizowanych na pozagietdowym rynku instrumentéw pochodnych, co
oznaczato, ze istniata mozliwo$¢, ze nie beda w stanie przewidzie¢ réznych rodzajow ryzyka
az do momentu ich wystagpienia. Ponadto czgsto nie ograniczano ryzyka kredytowego
kontrahenta miedzy kontrahentami bgdacymi stronami transakcji na instrumentach
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, co moglo prowadzié
do wystepowania strat, gdy jeden kontrahent stawat si¢ niewyptacalny przed wypethieniem
swoich obowigzkéw. Ze wzgledu na duze wolumeny transakcji pozagieldowych na rynkach
roznych instrumentow pochodnych oraz wzajemne powigzania uczestnikoOw rynku straty takie
mogly stanowié¢ zagrozenie dla systemu finansowego na szersza skale”.

Nieprawidlowosci te sprawity, ze w 2009 r. przywodcy panstw grupy G-20 zobowigzali si¢ do
wprowadzenia daleko idacych $rodkow majacych na celu zwigkszenie stabilno$ci
pozagietdowego rynku instrumentéw pochodnych, w tym do zapewnienia, by wszystkie
zestandaryzowane kontrakty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym byly rozliczane za posrednictwem kontrahentow centralnych (CCP) oraz by
kontrakty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym byly zglaszane
repozytoriom transakcji.

Rozporzadzenie EMIR wprowadzito w zycie w UE zobowigzania grupy G-20 podjete w 2009
r. Glownym celem EMIR jest ograniczenie ryzyka systemowego poprzez zwigkszenie
przejrzystosci pozagietdowego rynku instrumentow pochodnych, ograniczenie ryzyka
kredytowego kontrahenta oraz zmniejszenie ryzyka operacyjnego zwigzanego z
instrumentami pochodnymi bedgcymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.
Dlatego w EMIR ustanowiono podstawowe wymogi dotyczace instrumentow pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i
repozytoriow transakcji. Nalezg do nich:

1. centralne rozliczanie zestandaryzowanych kontraktow pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym;

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie
instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentow
centralnych i repozytoriéw transakcji.

Ocena skutkow, dokument roboczy stuzb Komisji towarzyszacy wnioskowi dotyczacemu rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i repozytoriow transakcji. SEC(2010) 1059
dostepny na stronie: http://eur-lex.curopa.cu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52010SC1058.
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2. wymogi dotyczace depozytu zabezpieczajacego w odniesieniu do kontraktow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktore nie sg
centralnie rozliczane;

3. wymogi dotyczace ograniczania ryzyka operacyjnego w odniesieniu do kontraktow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktore nie s
centralnie rozliczane;

4. obowiazki zglaszania kontraktéw pochodnych;
5. wymogi dotyczace CCP; oraz
6. wymogi dotyczace repozytoriow transakcji.

W oparciu o do§wiadczenia zebrane w ciggu czterech lat od momentu wejscia w zycie EMIR
mozna stwierdzi¢, ze ramy prawne funkcjonuja ogolnie bardzo dobrze. Jedynie w
ograniczonej liczbie dziedzin pojawily si¢ problemy z praktycznym stosowaniem nowych
ram. Niniejszy wniosek zawiera zatem szereg propozycji ukierunkowanych zmian EMIR, w
szczegbdlnosci w odniesieniu do uproszczenia przepisow i zwigkszenia ich proporcjonalnosci.
Jednoczesnie we wniosku zachowano wszystkie kluczowe elementy ram prawnych, ktoére
okazaty si¢ skuteczne w osigganiu celow EMIR.

Rozporzadzenie EMIR weszlo w zycie dnia 16 sierpnia 2012 r. Wigkszos¢ wymogoéw nie
miala jednak zastosowania ze skutkiem natychmiastowym, poniewaz w rozporzadzeniu tym
upowazniono Komisj¢ do przyjmowania aktéw delegowanych i wykonawczych okreslajacych
techniczne aspekty praktyczne i harmonogram wprowadzania podstawowych wymogow. W
rezultacie wymogi te zaczynaly obowigzywac¢ na réznych etapach. Niektore z nich, takie jak
obowigzkowe rozliczanie i wymogi dotyczace depozytu zabezpieczajacego w odniesieniu do
nierozliczonych instrumentéw pochodnych, weszty w zycie dopiero niedawno.

Zgodnie z art. 85 ust. | EMIR Komisja zostata zobowigzana do dokonania do sierpnia 2015 r.
przegladu EMIR i opracowania ogolnego sprawozdania dla Parlamentu Europejskiego i Rady.

W okresie od maja do sierpnia 2015 r. Komisja przeprowadzita doglebng ocene
obowigzujacych obecnie przepiséw w celu przygotowania tego sprawozdania i ewentualnego
przedtozenia wniosku legislacyjnego. Ocena obejmowata konsultacje publiczne, w ktoérych
wzieto udziat ponad 170 przedstawicieli szerokiego grona zainteresowanych stron, oraz
sprawozdania wymagane na podstawie art. 85 ust. 1 EMIR od Europejskiego Urzedu Nadzoru
Gield 1 Papierow WartoSciowych (ESMA), Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego
(ERRS) i1 Europejskiego Systemu Bankow Centralnych (ESBC). Ponadto postanowiono
poczeka¢, aby uwzgledni¢ opinie uzyskane w odpowiedzi na zaproszenie do sktadania uwag
dotyczacych unijnych ram regulacyjnych w dziedzinie uslug finansowych, ktére to opinie
wpltynety w okresie od wrzesnia 2015 r. do stycznia 2016 r., w celu otrzymania dodatkowych
informacji na temat stanu wdrazania rozporzadzenia EMIR.

W listopadzie 2016 r. Komisja przyjeta sprawozdanie przewidziane w EMIR®. Z jednej strony
w sprawozdaniu wskazano, ze nie nalezy w zasadniczy sposob zmienia¢ charakteru

Sprawozdanie Komisji dla Parlamentu Europejskiego i Rady na podstawie art. 85 ust. 1 rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie instrumentéw
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i
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podstawowych wymogéw EMIR, ktére maja kluczowe znaczenie dla zapewnienia
przejrzystosci 1 ograniczenia ryzyka systemowego na rynku instrumentéw pochodnych i ktore
cieszg si¢ ogdlnym poparciem ze strony organdw publicznych i uczestnikow rynku. Ponadto
kompleksowy przeglad wpltywu EMIR nie jest jeszcze mozliwy, poniewaz pewne
podstawowe wymogi przewidziane w EMIR musza jeszcze zosta¢ wdrozone lub
doprecyzowane.

Z drugiej za$ strony w sprawozdaniu zasugerowano mozliwo$¢ zmiany EMIR w niektorych
konkretnych obszarach, tak aby wyeliminowaé nieproporcjonalne koszty 1 obcigzenia
ponoszone przez niektorych kontrahentéw zajmujacych pozycje w instrumentach pochodnych
— zwlaszcza kontrahentow niefinansowych — oraz aby uprosci¢ przepisy przy jednoczesnym
zachowaniu celow tego rozporzadzenia.

Ze wzgledu na potrzeb¢ wyeliminowania nieproporcjonalnych kosztéw 1 obcigzen
ponoszonych przez mate przedsigbiorstwa, a takze celem uproszczenia przepisOw bez
stwarzania zagrozenia dla stabilno$ci finansowej przeglad EMIR zostal wiaczony do
programu sprawnosci i wydajnosci regulacyjnej (REFIT) Komisji na 2016 r.*.

W ramach REFIT Komisja ocenita stopien, w jakim szczegdlne wymogi polityki okreslone w
EMIR doprowadzity do osiggni¢cia wyznaczonych celow w sposdb wydajny i skuteczny, a
takze czy byly one spojne, odpowiednie i zapewnialy unijng warto$¢ dodang. Z oceny wynika,
ze w niektorych konkretnych obszarach EMIR naktada nieproporcjonalnie wysokie koszty i
obcigzenia oraz nadmiernie skomplikowanych wymogi, a osiagniecie celu EMIR
polegajacego na zwigkszeniu stabilnosci finansowej bytoby mozliwe w sposdb bardziej
wydajny. Do obszaréw tych naleza: (1) przestrzeganie wymogoéw przez kontrahentéw
zajmujacych pozycje w instrumentach pochodnych, ktérzy maja niewielkie znaczenie w catej
sieci obrotu instrumentami pochodnymi (np. mate instytucje finansowe, kontrahenci
niefinansowi, fundusze emerytalne); (2) przejrzystos¢; i (3) dostep do rozliczania.

W sprawozdaniu z oceny skutkow towarzyszacym niniejszemu wnioskowi rozwazono zatem
koszty i korzys$ci wynikajace z EMIR w obszarach, w ktorych ukierunkowane dziatanie moze
zapewni¢ osiggniecie celow rozporzadzenia EMIR w bardziej proporcjonalny, wydajny i
skuteczny sposob.

W ocenie skutkow przedstawiono wyczerpujace dowody $wiadczace o tym, ze koszty i
obcigzenia mozna zredukowaé przy jednoczesnym uproszczeniu EMIR, bez narazania na
szwank stabilnosci finansowej. Proponowane zmiany przyczynig si¢ do realizacji celow unii
rynkow kapitatowych 1 strategii na rzecz tworzenia miejsc pracy 1 wzrostu gospodarczego,
zgodnie z priorytetami politycznymi Komisji.

repozytoriow transakcji, COM(2016) 857 final z dnia 23 listopada 2016 r. http://eur-lex.europa.cu/legal-
content/PL/TXT/?qid=1495013633283 &uri=CELEX:52016DC0857

Komisja Europejska ,,Program sprawnosci i wydajnosci regulacyjnej (REFIT) oraz 10 priorytetow
Komisji”, 25 pazdziernika 2016 r.
http://ec.europa.eu/atwork/pdf/201621025_refit scoreboard summary_en.pdf
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1.2. Spojnos¢ z przepisami obowiazujacymi w tej dziedzinie polityki

Rozporzadzenie EMIR jest powigzane z szeregiem aktow prawnych UE, w tym z
rozporzadzeniem w sprawie wymogdw kapitalowych (CRR)’, dyrektywa w sprawie rynkow
instrumentéw finansowych (MiFID I° i MiFID II') i zwiazanym z nia rozporzadzeniem®, a
takze z wnioskiem Komisji w sprawie naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji CCP’.

Niniejszy wniosek jest zgodny z wnioskiem legislacyjnym Komisji w sprawie zmiany
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013'°. W ramach tego wniosku Komisja zamierza wylaczy¢ z
wiazacego wskaznika dzwigni poczatkowe depozyty zabezpieczajace dotyczace transakceji na
instrumentach pochodnych rozliczanych centralnie otrzymywane przez instytucje w srodkach
pieni¢znych od ich klientow 1 przekazywane CCP. Wniosek w sprawie zmiany
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 ulatwi zatem dostep do rozliczania, poniewaz obnizg si¢
wymogi kapitalowe zwigzane z oferowaniem bezposrednio klientowi lub posrednio ustug
rozliczeniowych.

Niniejszy wniosek jest rowniez spojny z MIFID I i MiFID II oraz rozporzadzeniem
zwigzanym z tymi dyrektywami, ktore stanowig podstaw¢ do zdefiniowania instrumentow
pochodnych 1 kontrahentow finansowych. W zwigzku z tym zblizajace si¢ rozpoczecie
stosowania w styczniu 2018 r. MiFID II i wspomnianego rozporzadzenia bedzie miato wptyw
na liczb¢ kontrahentéw uznawanych za kontrahentow finansowych oraz na harmonizacje
definicji kontraktow walutowych, ktore zostang objete zakresem EMIR. Ramy prawne MiFID
II majg na celu zmiang klasyfikacji duzych niefinansowych podmiotéw prowadzacych handel
towarami jako kontrahentow finansowych poprzez zastosowanie ,testu dziatalnos$ci
pomocniczej” pozwalajacego okresli¢ wolumen niezabezpieczonych (lub spekulacyjnych)
transakcji na towarowych instrumentach pochodnych, ktore firmy niefinansowe moga
przeprowadza¢, aby dziatalno$¢ ta byla jeszcze uwazana za ,,dzialalno$§¢ pomocnicza w
stosunku do gtownej dziatalnosci firmy”, a dana firma nie byta zobowigzana do uzyskania
zezwolenia przewidzianego w MiFID. W konsekwencji najwigksi kontrahenci niefinansowi

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych (Dz.U. L 176 z 27.6.2013,
s. 1).

Dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkow
instrumentéw finansowych zmieniajaca dyrektywe Rady 85/611/EWG 1 93/6/EWG i dyrektywe
2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajaca dyrektywe Rady 93/22/EWG (Dz.U. L
145 2 30.4.2004, s.1).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow
instrumentow finansowych oraz zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U. L
173 2 12.6.2014, s. 349).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkow instrumentéw finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173 z
12.6.2014, s. 84).

Wnhiosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie ram na potrzeby
prowadzenia dzialan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do
kontrahentéw centralnych oraz zmieniajacego rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010, (UE) nr 648/2012 i
(UE) 2015/2365, COM(2016) 856 final.

Wnhiosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacego rozporzadzenie
(UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wskaznika dzwigni, wskaznika stabilnego finansowania netto,
wymogoéw w zakresie funduszy wlasnych i zobowigzan kwalifikowalnych, ryzyka kredytowego
kontrahenta, ryzyka rynkowego, ekspozycji wobec kontrahentdw centralnych, ekspozycji wobec
przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania, duzych ekspozycji, wymogdéw w zakresie sprawozdawczos$ci i
ujawniania informacji oraz zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 648/2012.
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prowadzacy dziatalno$¢ na rynkach towarowych bgda zobowigzani do uzyskania zezwolenia
przewidzianego w MiFID. Doprowadzi to do tego, ze najwigksi kontrahenci niefinansowi
beda podlegali obowiazkowi rozliczania zgodnie z EMIR. Jezeli za§ chodzi o harmonizacje
definicji walutowych kontraktéw pochodnych, pozwoli ona na jednolite 1 spojne stosowanie
w Unii zawartych w EMIR przepiséw dotyczacych tych kontraktow.

Ponadto niniejszy wniosek jest spojny z wnioskiem Komisji w sprawie ram na potrzeby
prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w
odniesieniu do kontrahentow centralnych. Obowigzek rozliczania zestandaryzowanych
instrumentdw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
zwigkszy skale 1 znaczenie kontrahentow centralnych w Europie i poza jej granicami. CCP
zarzadzaja ryzykami nieodiacznie zwigzanymi z rynkami finansowymi (np. ryzykiem
kontrahenta, ryzykiem ptynnosci i ryzykiem rynkowym), a w rezultacie poprawiaja ogélng
stabilno$§¢ 1 odporno$¢ rynkow finansowych. W trakcie tego procesu CCP staja si¢
krytycznymi punktami w systemie finansowym, taczac wiele podmiotow finansowych i
koncentrujgc znaczne wolumeny ich ekspozycji na rézne rodzaje ryzyka. Skuteczne
zarzadzanie ryzykiem przez CCP i sprawny nadzor maja zatem podstawowe znaczenie dla
zapewnienia odpowiedniego pokrycia takich ekspozycji. EMIR reguluje dziatalno$¢ CCP,
zapewniajac odpowiednia odporno$¢ kontrahentow centralnych, ale nie reguluje scenariuszy
dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Niniejszy wniosek
stanowi uzupelnienie proponowanych ram na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych
oraz restrukturyzacji i1 uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do kontrahentow
centralnych, wprowadzajac mechanizm tymczasowego zawieszenia obowiazku rozliczania w
sytuacjach innych niz restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja.

Jest on rowniez spdjny z przyjetym rozporzadzeniem delegowanym Komisji zmieniajagcym
rozporzadzenia delegowane (UE) 2015/2205, (UE) 2016/592 1 (UE) 2016/1178 w odniesieniu
do terminu rozpoczecia wypeiniania obowigzku rozliczania dla niektorych kontrahentow
prowadzacych obrét instrumentami pochodnymi bedacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym''. W wyniku tego rozporzadzenia delegowanego termin rozpoczecia
wypelniania obowigzku rozliczania dla kontrahentéw nalezacych do ,kategorii 3” (mali
kontrahenci finansowi) zdefiniowanych w odpowiednich regulacyjnych standardach
technicznych'? zostanie przedhuzony do dnia 21 czerwca 2019 r. ze wzgledu na duze
trudnosci, ktére ci kontrahenci napotykaja w zwigzku z uzyskaniem dostgpu do rozliczania.

Ponadto niniejszy wniosek jest rdwniez zgodny z pracami prowadzonymi na szczeblu
migdzynarodowym w ramach Rady Stabilnosci Finansowej (FSB), majacymi na celu miedzy
innymi: (i) osiaggnigcie spOjnego stosowania zasad dotyczacych infrastruktury rynkow

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) .../... z dnia 16 marca 2017 r. zmieniajace rozporzadzenia
delegowane (UE) 2015/2205, (UE) 2016/592 i (UE) 2016/1178 w odniesieniu do terminu rozpoczecia
wypelniania obowigzku rozliczania dla niektorych kontrahentéw prowadzacych obrot instrumentami
pochodnymi bedacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, C(2017) 1658 final.
Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/2205 z dnia 6 sierpnia 2015 r. uzupehiajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 w odniesieniu do regulacyjnych
standardow technicznych dotyczacych obowiazku rozliczania (Dz.U. L 314 z 1.12.2015, s. 15).
Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2016/592 z dnia 1 marca 2016r. uzupehiajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 w odniesieniu do regulacyjnych
standardow technicznych dotyczacych obowiazku rozliczania (Dz.U. L 103 z 19.4.2016, s. 5).
Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2016/1178 z dnia 10 czerwca 2016 r. uzupelniajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 w odniesieniu do regulacyjnych
standardow technicznych dotyczacych obowiazku rozliczania (Dz.U. L 195 z 20.7.2016, s. 3).
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finansowych opracowanych przez Komitet ds. Systemow Platnosci i Rozrachunku (CPMI)
oraz Miedzynarodowa Organizacj¢ Komisji Papieréw Warto$ciowych (IOSCO); (ii)
monitorowanie wdrazania zaproponowanych przez grupe G-20 reform rynkow instrumentéw
pochodnych (za posrednictwem grupy roboczej FSB ds. instrumentéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym); (iii) opracowanie dalszych wytycznych
dotyczacych restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji CCP (grupa robocza FSB ds.
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji); oraz (iv) harmonizacje i wprowadzenie
wickszej standaryzacji do systemow zglaszania informacji dotyczacych instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym (grupy FSB i CPMI-
IOSCO ds. usuniecia przeszkdd prawnych dla dostepu organéw regulacyjnych do danych lub
dla utworzenia niepowtarzalnego identyfikatora transakcji (UTI) 1 jednostkowego
identyfikatora produktu (UPT)).

1.3. Spojnos¢ z innymi politykami Unii

Niniejszy wniosek jest zwigzany i spojny z realizowang obecnie inicjatywg utworzenia unii
rynkow kapitatowych (CMU). Wydajne 1 odporne systemy potransakcyjne 1 rynki
zabezpieczen s3 podstawowymi elementami dobrze funkcjonujacej unii rynkéw
kapitatowych, a takze pozwalajg na intensyfikacje wysitkéw majacych na celu wspieranie
inwestycji, wzrostu gospodarczego 1 tworzenia miejsc pracy zgodnie z priorytetami
politycznymi Komisji.

2. PODSTAWA PRAWNA, POMOCNICZOSC I PROPORCJONALNOSC

2.1. Podstawa prawna

Podstawa prawna niniejszego wniosku jest art. 114 TFUE, ktéry stanowi roéwniez podstawe
prawng dla rozporzadzenia EMIR. W analizie przeprowadzonej w ramach sprawozdania z
oceny skutkow wskazano, ze nalezy zmieni¢ pewne elementy EMIR w celu wyeliminowania
nieproporcjonalnych kosztow lub obcigzen ponoszonych przez niektérych kontrahentow
zajmujacych pozycje w instrumentach pochodnych oraz w celu uproszczenia przepisoéw bez
jednoczesnego narazania na szwank stabilno$ci finansowej. Wylacznie wspotprawodawcy
maja uprawnienia do wprowadzenia koniecznych zmian.

2.2, Pomocniczos¢ (w przypadku kompetencji niewylacznych)

EMIR jako rozporzadzenie wigze w catosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich. Cele rozporzadzenia EMIR, polegajace na zmniejszeniu ryzyka i
poprawie przejrzysto$ci i1 standaryzacji kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym w drodze ustanowienia jednolitych wymogow
dotyczacych takich kontraktow oraz prowadzenia dziatalno$ci przez CCP i repozytoria
transakcji, nie mogga zosta¢ osiggnigte w sposOb wystarczajacy przez panstwa cztonkowskie,
natomiast ze wzgledu na skale dzialan mozliwe jest ich lepsze osiagnigcie na szczeblu
unijnym zgodnie z zasadg pomocniczosci okreslong w art. 5 TFUE.

2.3. Proporcjonalnos$¢

Whniosek ma na celu zapewnienie realizacji celow rozporzadzenia EMIR w bardziej
proporcjonalny, wydajny i skuteczny sposob. Wigze si¢ to z uproszczeniem lub
ograniczeniem wymogow EMIR ukierunkowanym na ograniczenie obcigzenia
administracyjnego nakladanego przez rozporzadzenie na zainteresowane strony, zwlaszcza te
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mniejsze. Poprzez dostosowanie niektorych wymogéw EMIR wniosek bezposrednio
przyczynia si¢ do ogolnego podniesienia proporcjonalnosci przepisow EMIR. Jednocze$nie
niniejszy wniosek nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiggnigcia wyznaczonych
celow, uwzgledniajac potrzeb¢ monitorowania 1 ograniczania ryzyka, jakie instrumenty
pochodne stanowig dla stabilnosci finansowe;.

24. Wybor instrumentu

EMIR jest rozporzadzeniem, a zatem musi zosta¢ zmienione w drodze rozporzadzenia.

3. WYNIKI OCEN EX POST, KONSULTACJI Z ZAINTERESOWANYMI
STRONAMI I OCEN SKUTKOW

3.1. Oceny ex post/kontrole sprawnosci obowiazujacego prawodawstwa

Towarzyszaca niniejszemu wnioskowi ocena skutkéw zawiera sprawozdanie z oceny
rozporzadzenia EMIR.

EMIR zostato wiaczone do programu sprawnos$ci 1 wydajnos$ci regulacyjnej (REFIT) Komisji
na 2016 r. Bylo to spowodowane faktem, ze na podstawie odpowiedzi na konsultacje
publiczne dotyczace EMIR oraz na zaproszenie do skladania uwag dotyczacych regulacji
sektora finansowego, a takze na podstawie przeprowadzonego przez Komisj¢ przegladu
stosowania EMIR stwierdzono potrzeba uproszczenia konkretnych obszarow EMIR i
uczynienia ich bardziej proporcjonalnymi. W tym kontek§cie w ramach oceny zbadano
stopien, w jakim szczeg6lne wymogi polityki okreslone w EMIR doprowadzily do osiggnigcia
wyznaczonych celow, a takze czy te wymogi doprowadzity do osiggniecia wyznaczonych
celow w sposob wydajny i skuteczny, a takze czy byly one spdjne, odpowiednie i zapewnialy
unijng warto$¢ dodana.

Niektore z podstawowych wymogow EMIR dopiero niedawno zaczely mie¢ zastosowanie lub
nie maja jeszcze zastosowania. Z tego wzgledu nadal nie ma odpowiednich dowodow lub jest
zbyt wczesnie, by wyciagnaé wnioski dotyczace dtugoterminowych skutkéw. W zwigzku z
tym ocena nie jest jeszcze petng oceng EMIR. Ocena ta dotyczyla tylko tego, czy podstawowe
wymogi EMIR w odniesieniu do zglaszania instrumentéw pochodnych bedacych
przedmiotem  obrotu  poza  rynkiem = regulowanym, centralnego  rozliczania
zestandaryzowanych instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym oraz objg¢cia nierozliczanych instrumentoéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym technikami ograniczenia ryzyka i przepisami dotyczacymi
depozytow zabezpieczajacych spelniajg nastgpujace wymogi operacyjne: (i) pozwalajg na
uzyskanie kompletnych i wyczerpujacych informacji na temat pozycji w instrumentach
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, (i) zwigkszaja
korzystanie z systemu rozliczeniowego opartego na CCP oraz (iii) poprawiajg praktyki w
zakresie rozliczania dwustronnego. W miar¢ mozliwosci w ramach oceny dokonano analizy
wynikow osiaggnigtych dzigki wymogom EMIR wedlug pieciu kryteriow oceny: 1)
efektywnos¢; 2) skutecznos¢; 3) przydatnosce; 4) spdjnosé; oraz 5) warto$¢ dodana dziatan na
szczeblu UE.

Co do skutecznosci wymogéw EMIR w zakresie uzyskania kompletnych 1 wyczerpujacych
informacji na temat instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, zwigkszenia korzystania z systemu rozliczeniowego opartego na CCP, a takze
objecia nierozliczonych instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
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rynkiem regulowanym technikami ograniczenia ryzyka i przepisami dotyczacymi depozytéw
zabezpieczajacych, na podstawie niniejszej oceny stwierdza si¢, ze cho¢ pierwsze wyniki sg
zadowalajace, nadal istniejg mozliwo$ci uproszczenia przepisow bez jednoczesnego narazania
na szwank stabilnosci finansowej. Jezeli za§ chodzi o zglaszanie, zgodnie z oceng osiaggni¢to
postepy w gromadzeniu informacji na temat pozagieldowego rynku instrumentow
pochodnych, jednakze mozna uprosci¢ wymogi dotyczace zglaszania, tak aby poprawié
jakos$¢ zgltaszanych danych oraz podnie$¢ skuteczno$¢ nadzoru. W odniesieniu do obowigzku
rozliczania w ocenie stwierdzono, ze wprawdzie wzrosta liczba rozliczanych centralnie
instrumentéw pochodnych bgdacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, jednak
wcigz istnieje szereg przeszkdd utrudniajacych niektorym uczestnikom rynku dostep do
rozliczania centralnego, a ponadto konieczne jest wprowadzenie mechanizmu
umozliwiajacego zawieszenie obowigzku rozliczania w oparciu o argumenty dotyczace
stabilnos$ci finansowe;.

Jesli chodzi o efektywnos$¢, w ocenie okreslono konkretne obszary, w ktorych wymogi
moglyby by¢ lepiej dostosowane, aby wyeliminowac nieproporcjonalne koszty lub obcigzenia
zwigzane z niektérymi transakcjami lub niektorymi kontrahentami zajmujacymi pozycje w
instrumentach pochodnych (tj. matymi kontrahentami finansowymi, kontrahentami
niefinansowymi, funduszami emerytalnymi). Pod wzglgdem przydatno$ci z oceny wynika, ze
podstawowe wymogi EMIR stanowig nadal integralng czg$¢ miedzynarodowych wysitkéw
majacych na celu zreformowanie §wiatowego rynku instrumentow pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Skuteczne i wydajne przepisy EMIR
przyczyniaja si¢ rowniez do realizacji inicjatywy Komisji na rzecz utworzenia unii rynkéw
kapitalowych 1 strategii na rzecz tworzenia miejsc pracy i wzrostu gospodarczego, zgodnie z
priorytetami politycznymi Komisji.

EMIR jest spojne z innymi aktami prawnymi UE, jak wskazano w nastgpstwie zaproszenia do
sktadania uwag oraz w zaproponowanej przez Komisj¢ zmianie rozporzadzenia w sprawie
wymogoéw kapitalowych. Pod wzgledem unijnej warto$ci dodanej EMIR wypetia luke w
prawodawstwie poprzez wprowadzenie nowych ram majacych na celu zaradzenie w jednolity
sposob na poziomie UE brakowi przejrzysto$ci na pozagieldowym rynku instrumentow
pochodnych i zwigzanemu z tym ryzyku systemowemu.

3.2 Konsultacje z zainteresowanymi stronami

Niniejszy wniosek opiera si¢ na konsultacjach publicznych dotyczacych przegladu EMIR,
ktore przeprowadzono w okresie od maja do sierpnia 2015 r. Otrzymano ponad 170
odpowiedzi od szerokiego grona zainteresowanych stron'>. W ramach konsultacji
zorganizowano w Brukseli w dniu 29 maja 2015 r. wystuchanie publiczne, ktore zgromadzito
przedstawicieli okoto 200 zainteresowanych stron'*. Szczegotowe uwagi otrzymano od
ESMA, Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego oraz Europejskiego Systemu Bankow
Centralnych zgodnie z mandatem Komisji dotyczacym przegladu EMIR. W pokrewnej
dziedzinie Komisja przeprowadzita konsultacje publiczne w ramach zaproszenia do sktadania
uwag w okresie od wrzesnia 2015 r. do stycznia 2016 r. Ich celem bylo uzyskanie opinii,
konkretnych przyktadow i dowodow empirycznych na temat wptywu ram regulacyjnych UE
dotyczacych ustug finansowych. Respondenci, ktorzy przekazali uwagi w odpowiedzi na

1 Wyniki konsultacji i podsumowanie odpowiedzi mozna znalez¢ na stronie:
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/emir-revision/index _en.htm.

Informacje  mozna  znalez¢ na  stronie:  http://ec.europa.eu/finance/events/2015/0529-emir-
revision/index_en.htm.
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zaproszenie do zglaszania uwag, ustosunkowali si¢ rowniez do EMIR'. Wyshichanie
publiczne odbyto si¢ w dniu 17 maja 2016 r. w Brukseli'®. W dniu 7 grudnia 2016 r. Komisja
przeprowadzita konsultacje z ekspertami z panstw czlonkowskich na temat ro6znych
wariantow strategicznych w obszarach wskazanych w sprawozdaniu z przegladu EMIR .

Zatozone w EMIR cele, a mianowicie propagowanie przejrzystosci i standaryzacji na rynkach
instrumentdw pochodnych oraz ograniczanie ryzyka systemowego poprzez stosowanie
podstawowych wymogow okre§lonych w rozporzadzeniu, uzyskaly ogoélne poparcie.
Respondenci uznali, ze podstawowe wymogi — dotyczace rozliczania centralnego, depozytu
zabezpieczajacego, ograniczania ryzyka operacyjnego, zgtaszania oraz CCP 1 repozytoriow
transakcji — umozliwiajg realizacje celow EMIR 1 wypetnianie migdzynarodowych
zobowigzan w odniesieniu do reformy regulacyjnej. Jednakze zainteresowane strony zwrocity
uwage na szereg obszarow, w ktoérych mozliwe byloby dostosowanie wymogéw EMIR bez
szkody dla jego ogolnych celow, tak aby osiagna¢: (i) uproszczenie wymogow 1 zwiekszenie
ich efektywnos$ci; oraz (ii) ograniczenie nieproporcjonalnych kosztow i obcigzen. We
wniosku uwzgledniono te uwagi =zainteresowanych stron poprzez wprowadzenie
ukierunkowanych zmian do EMIR, w szczeg6lnosci poprzez (i) lepsze dostosowanie
niektorych wymogdéw do konkretnych podmiotow, zwlaszcza do matych kontrahentow
finansowych, kontrahentow niefinansowych 1 funduszy emerytalnych, (ii) usunigcie
przeszkod dla rozliczania oraz (iii) uproszczenie przepisow, w tym wymogow dotyczacych
zglaszania. Szereg propozycji zainteresowanych stron nie mogto zosta¢ uwzglednionych w
niniejszym wniosku ze wzgledu na konieczno$¢ zapewnienia, by EMIR nadal osiggato swoje
cele polegajace na propagowaniu przejrzystosci i standaryzacji na rynkach instrumentow
pochodnych, a takze na ograniczeniu ryzyka systemowego, ze wzgledu na ograniczenia
instytucjonalne lub ze wzglgedu na wiaczenie wniosku do programu sprawnos$ci 1 wydajnosci
regulacyjnej. Inne kwestie zwigzane z EMIR moga podlega¢ dalszej ocenie i zostad
opracowane w odpowiednim czasie, z uwzglednieniem rozwoju sytuacji w przysztosci.

3.3. Ocena skutkow

Komisja przeprowadzita ocene¢ skutkow istotnych wariantow strategicznych. Warianty
strategiczne zostaly ocenione z uwzglednieniem gléwnych celéw polegajacych na
zwigkszeniu proporcjonalnosci przepiséw, ktore prowadza do niepotrzebnych obcigzen
administracyjnych i1 kosztow przestrzegania przepisOw, bez jednoczesnego narazania na
szwank stabilno$ci finansowej, oraz na zwigkszeniu przejrzystosci pozycji i ekspozycji w
instrumentach pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.

Ocena skutkéw zostata zatwierdzona przez Rade ds. Kontroli Regulacyjnej w dniu 16 lutego
2017 r. Zostatla on przedtozona Radzie ds. Kontroli Regulacyjnej w dniu 1 lutego, ale Rada
przedstawita szereg zalecen dotyczacych usprawnien, a zatem ocena skutkéw zostata
ponownie przedtozona Radzie dnia 8 lutego. Do oceny skutkow wprowadzono nastepujace
zmiany, ktore uwzgledniajg zalecenia Rady ds. Kontroli Regulacyjne;:

Wyniki konsultacji mozna znalez¢é na stronie: http://ec.europa.ceu/finance/consultations/2015/financial-
regulatory-framework-review/index_en.htm

Wigcej informacji mozna znalez¢ na stronie http://ec.europa.eu/finance/events/2016/0517-call-for-
evidence/index_en.htm.

Wiecej informacji mozna znalez¢ na stronie:
http://ec.europa.eu/transparency/regexpert/index.cfm?do=groupDetail. groupDetailDoc&id=30153 &no=2
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1. Opis problemu Wprowadzenie lepszego opisu ogélnych unijnych ram prawnych majacych
zastosowanie do rynkéw instrumentdéw pochodnych oraz realizacji zaproponowanych przez
grupe G-20 reform rynkéw instrumentdéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym przez inne jurysdykcje. Wiaczenie gldéwnych elementow zatgcznika do
oceny do gltownej cze$ci oceny skutkow. Odniesienie do dodatkowych dowodow
jakosciowych i ilosciowych w opisie problemow w celu zilustrowania ich skali, zwtaszcza dla
mniejszych uczestnikow rynku. Wyjasnienie, dlaczego nie wszystkie kwestie podniesione
przez zainteresowane strony zostaty ocenione.

2. Kompromisy zwigzane z wariantami strategicznymi? Wyrazne odniesienie do stabilnos$ci
finansowej w wariantach strategicznych w celu oceny réwnowagi miedzy potencjalnym
zmniejszeniem obcigzen dla uczestnikéw rynku a potencjalnym ryzykiem dla stabilnosci
finansowe;.

3. Obliczenia dotyczace zmniejszenia obcigzen Wiaczenie niektorych danych ilosciowych do
obliczenia zmniejszenia obcigzen dla r6znych uczestnikow rynku, bioragc pod uwage istniejace
ograniczenia dotyczace ilosSciowego okreslenia ogdlnego zmniejszenia obcigzen. Wiaczenie
do gléwnej czeSci sprawozdania glownych zatozen lezacych u podstaw szacunkow
dotyczacych kosztow wraz z dodatkowymi zastrzezeniami co do wiarygodnosci szacunkow.
Opis kosztow, ktore nie zostaty okre§lone ilosciowo.

4. Warianty Uproszczenie wariantow w celu przedstawienia alternatywnych pakietéw
srodkow.

Warianty rozwazane w ocenie skutkow dotycza ukierunkowanych dostosowan konkretnych
przepisow EMIR. W celu realizacji zaktadanych celéw okre$lono szereg preferowanych
wariantow strategicznych:

o Nalezy zapewni¢ nowe tymczasowe wylaczenie z obowigzku rozliczania dla
systemOéw programoOw emerytalnych, poniewaz nie ma jeszcze skutecznych
rozwigzan technicznych umozliwiajacych uczestniczenie systemow programow
emerytalnych w rozliczaniu centralnym. W przeciwienstwie do innych ocenionych
wariantow wedtug takiego scenariusza CCP, czlonkowie rozliczajacy i systemy
programéw emerytalnych beda mieli wigcej czasu na zbadanie rozwigzan
technicznych 1 $rodkow ulatwiajacych takie rozwigzania, przy jednoczesnym
utrzymaniu celu EMIR dotyczacego jak najszybszego objecia systemdéw programow
emerytalnych rozliczaniem centralnym.

J Nalezy zapewni¢ lepsze dostosowanie przepisow dotyczacych kwalifikowania
kontrahentéw niefinansowych podlegajacych obowiazkowi rozliczania i wymogom
dotyczacym depozytu zabezpieczajacego poprzez pelniejsze uwzglednianie
charakteru transakcji na instrumentach pochodnych, ktére zawieraja kontrahenci
niefinansowi 1 ktérych rozliczanie powinno by¢ obowigzkowe. Pozwoli to obnizy¢
koszty dla niektorych kontrahentow niefinansowych i nie bedzie budzi¢ obaw z
punktu widzenia stabilno$ci finansowej. Jednoczes$nie niektorzy kontrahenci, ktorzy
obecnie s3 uznawani za kontrahentow niefinansowych, ale ktérzy ze wzgledu na
charakter ich dziatalnosci sg kontrahentami finansowymi (np. fundusze inwestycyjne
objete ramami krajowymi), zostang wiaczeni w zakres definicji kontrahenta
finansowego, a zatem nie bedg juz traktowani jako kontrahenci niefinansowi.
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Kategori¢ matych kontrahentow finansowych nalezy zdefiniowaé w taki sposob, by
bardzo mali kontrahenci finansowi, dla ktorych rozliczanie centralne nie jest
optacalne ze wzgledu na niewielki wolumen ich dziatalno$ci, nie podlegali
obowigzkowi rozliczania. Doprowadzi to do zmniejszenia obcigzenia dla malych
kontrahentéw finansowych, ktérzy maja do czynienia z niewielkimi wolumenami
instrumentéw pochodnych, podczas gdy pozostata cze¢§¢ matych kontrahentow
finansowych (nalezacych do ,,kategorii 3” zdefiniowanej w odno$nych regulacyjnych
standardach technicznych) bedzie nadal zobowigzana do rozliczania po zakonczeniu
okresu wprowadzania okreslonego w regulacyjnych standardach technicznych, tym
samym utrzymujac zachety dla CCP, cztonkdéw rozliczajacych i ich klientow do
opracowania rozwigzan, aby obja¢é nimi ten rodzaj malych kontrahentow
finansowych.

Nalezy usung¢ obowiazek zglaszania wstecznego (ang. backloading). Pozwoli to
znacznie ograniczy¢ koszty i obcigzenia ponoszone przez kontrahentow, a takze
wyeliminowa¢ potencjalnie niemozliwg do pokonania barier¢ polegajaca na
koniecznosci zgtoszenia danych, ktére po prostu moga nie by¢ dostgpne, bez szkody
dla potrzeb nadzoru ostrozno$ciowego. Jednoczesnie w poréwnaniu z obecna
sytuacja oznacza¢ to bedzie jedynie bardzo niewielkie straty danych w poréwnaniu z
obecnie obowigzujgcymi przepisami.

Transakcje wewnatrzgrupowe obejmujace kontrahentéw niefinansowych powinny
zosta¢ zwolnione z obowigzku zglaszania. Ze wzglgdu na charakter i ograniczony
wolumen takich transakcji korzyscig tego rozwigzania jest znaczne ograniczenie
zwigzanych ze zglaszaniem kosztow 1 obcigzen ponoszonych przez tych
kontrahentéw, ktorych ten wymog dotyka w najbardziej nieproporcjonalny sposob,
natomiast zwigzana z tym bardzo niewielka strata danych nie bedzie miata istotnego
wptywu na zdolno$¢ organéw do monitorowania ryzyka systemowego na
pozagietdowych rynkach instrumentow pochodnych.

W odniesieniu do transakcji na gietdowych instrumentach pochodnych nalezy
wprowadzi¢ jednostronne zglaszanie przez CCP. Zaletg tego rozwigzania jest to, ze
zglaszanie transakcji na gieldowych instrumentach pochodnych bedzie znacznie
uproszczone bez niekorzystnego wplywu na przejrzysto$¢ rynku instrumentow
pochodnych. Nieco wigksze obcigzenie zostanie natlozone na CCP, ktorzy sa jednak
odpowiednio przygotowani do realizacji tego zadania, natomiast ogolne obcigzenie
dotyczace zglaszania zostanie ograniczone, gdyz zniesiony zostanie wymog
zglaszania transakcji na gieldowych instrumentach pochodnych przez wszystkich
innych kontrahentow.

Jezeli chodzi o transakcje inne niz transakcje na gietdowych instrumentach
pochodnych, odpowiedzialno$¢, w tym odpowiedzialnos¢ prawna, za zglaszanie
transakcji zawieranych migdzy matym kontrahentem niefinansowym (.
niepodlegajacym obowigzkowi rozliczania) a kontrahentem finansowym powinna
spoczywa¢ na kontrahencie finansowym transakcji. Zmniejszy to znacznie
obcigzenie zwigzane ze zglaszaniem ponoszone przez matych kontrahentow
niefinansowych, dla ktérych obcigzenie to jest istotne, nie powodujac przy tym
jakiejkolwiek utraty danych. Dzigki temu do EMIR zostang réwniez wprowadzone
przepisy dotyczace zgtaszania bardzo podobne do tych zawartych w rozporzadzeniu
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 w sprawie przejrzystosci
transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych.

12

PL



PL

J Przepisy 1 procedury dotyczace zglaszania powinny by¢ harmonizowane, a
repozytoria transakcji powinny by¢ zobowigzane do zapewnienia odpowiedniej
jakosci danych. Przyczyni si¢ to do zwigkszenia przejrzystosci pozagietdowych
rynkow instrumentdow pochodnych, ulatwi wiasciwym organom monitorowanie
ryzyka systemowego 1 pozwoli na utrzymanie w miar¢ mozliwosci spdjnosci ze
standardami mig¢dzynarodowymi w tej dziedzinie. W perspektywie S$rednio- i
dlugoterminowej podejscie to zwigkszy takze proporcjonalnos¢ przepisow
dotyczacych zglaszania oraz zmniejszy koszty i1 obcigzenia.

o Nalezy podwyzszy¢ pulap podstawowe] wysokosci grzywien nakladanych za
naruszenie wymogdéw EMIR przez repozytoria transakcji. Zaletg tego wariantu jest
zwigkszona skuteczno$¢ i odstraszajacy skutek grzywien, co organy regulacyjne
uwazaja za niezbgdne w celu zachecenia do zagwarantowania dobrej jakosci danych
przy jednoczesnym zapewnieniu proporcjonalnosci przepisow.

J Powigzania mi¢dzy przewidzianymi w EMIR narzedziami zarzadzania na wypadek
niewykonania zobowigzania a krajowymi przepisami dotyczacymi niewyptacalnosci
powinny zosta¢ doprecyzowane, aby wylaczy¢ z masy upadtosciowej aktywa
klientow.

. Do EMIR nalezy wlaczy¢ zasad¢ $wiadczenia ustug rozliczeniowych na
sprawiedliwych, rozsadnych i1 niedyskryminujacych warunkach handlowych (,,zasada
FRAND”). Srodki te dotycza réznych przeszkod w dostepie do ustug rozliczenia;
dlatego potencjalne dodatkowe obcigzenie regulacyjne jest uzasadnione interesem
publicznym polegajacym na wlasciwym funkcjonowaniu rozliczania centralnego i
przestrzeganiu obowigzku rozliczania.

W ocenie skutkow uwzgledniono rowniez ogolne koszty i korzysci preferowanych wariantow,
tak aby obnizy¢ koszty przestrzegania przepisOw i1 obcigzenia nakladane na uczestnikow
rynku, bez jednoczesnego narazania na szwank stabilnosci finansowe;.

Rozporzadzeniu EMIR przyswieca ogoélny cel polegajacy na ograniczeniu ryzyka
systemowego poprzez zwigkszenie bezpieczenstwa 1 wydajnosci pozagietdowego rynku
instrumentdw pochodnych, natomiast niniejsza inicjatywa ma na celu podniesienie
skutecznos$ci 1 wydajnosci stosowania EMIR oraz — poprzez dostosowanie niektorych
wymogoéw — ograniczenie obcigzenia regulacyjnego i zwigzanego z przestrzeganiem
przepisOw ponoszonego przez uczestnikow rynku, w przypadku gdy koszty przestrzegania
przepisoOw sa wieksze niz korzysci wynikajace z wymogow ostrozno$ciowych, jednak bez
jednoczesnego narazania na szwank stabilnos$ci finansowej. Jest to zgodne z przyjetym przez
Komisje Programem lepszego stanowienia prawa.

Choc¢ istnieje szereg ograniczen przy obliczeniu doktadnej kwoty redukcji kosztow, w ocenie
skutkoéw oszacowano, ze taczny wplyw wszystkich preferowanych wariantéw, obliczony
wylacznie do celéw oceny skutkdow, oznacza obnizenie (jednorazowych) kosztow statych o
kwote mieszczacg si¢ w przedziale od 2,3 mld EUR do 6,9 mld EUR oraz kosztéw
operacyjnych o kwote mieszczaca si¢ w przedziale od 1,1 mld EUR do 2,66 mld EUR. W
zalaczniku 8 do oceny skutkéw przedstawiono szczegdtowo zatozenia lezace u podstaw tych
szacunkOw wraz z zastrzezeniami co do ich wiarygodnosci. Najwazniejsze wyzwania pod
wzgledem skwantyfikowania redukcji kosztéw sa zwigzane gltoéwnie z faktem, ze wigkszos¢
wymogéw EMIR zaczeta by¢ stosowana dopiero niedawno (np. obowiazki rozliczania i
wymogi dotyczace depozytu zabezpieczajgcego), a niektore nie majg jeszcze zastosowania
(np. obowiazek rozliczania w odniesieniu do kontrahentow finansowych nalezacych do
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kategorii 3). W zwigzku z tym szacunki dotyczace redukcji kosztow opieraja si¢ na
ograniczonej ilosci publicznie dostgpnych danych i niepotwierdzonych informacjach z rynku,
ktére moga niedoktadnie odzwierciedla¢ réznorodnos¢ i specyfike kontrahentow. Oznacza to
roOwniez, ze obliczenia szacunkowych redukcji kosztéw sg poprawne tylko na chwile obecna.
Ponadto poniewaz obliczenia skupiaty si¢ na redukcji kosztéw, nie ujeto ilosciowo pewnych
minimalnych kosztéw dostosowania. Zostaly one jednak opisane w ujeciu jakosciowym w
zataczniku 7 do oceny skutkow.

Ogolnie rzecz biorac, MSP i mikroprzedsigbiorstwa skorzystaja w szczegodlnosci z (i)
ograniczenia wymogow regulacyjnych w przypadku, gdy koszty przestrzegania przepisow
wydaja si¢ by¢ wigksze niz korzysci wynikajace z wymogow ostroznosciowych oraz z (ii)
polepszenia dostgpu do rozliczania. Uproszczenie wymogoéw dotyczacych zglaszania begdzie
korzystne dla wszystkich kontrahentow, w tym MSP. Ponadto mali kontrahenci niefinansowi
skorzystaja z tego, ze transakcje beda zglaszane repozytoriom transakcji przez kontrahentow
finansowych. Ponadto wprowadzenie nowej zasady FRAND ufatwi wielu kontrahentom
dostep do rozliczania.

W sekcji 6 oceny skutkéw przedstawiono analiz¢ podziatu redukcji kosztéw 1 minimalnych
kosztow dostosowania obejmujaca wszystkich kontrahentow.

Po pierwsze, jezeli chodzi o =zakres wymogéw dotyczacych rozliczania, wigksza
proporcjonalno$§¢ w stosowaniu przepisOw dotyczacych rozliczania bedzie korzystna dla
kontrahentéw niefinansowych, poniewaz przewidziane $rodki zapewnig réwne warunki pod
wzgledem kwalifikowania kontrahentow niefinansowych podlegajacych obowigzkowi
rozliczania 1 wymogom dotyczacym depozytu zabezpieczajacego, chronigc ich przed
dodatkowymi statymi kosztami mieszczacymi si¢ w przedziale od 9,6 min EUR do 26,7 min
EUR. Dostosowanie definicji matych kontrahentow finansowych podlegajacych obowigzkowi
rozliczania umozliwi (bardzo) matym kontrahentom finansowym, dla ktérych rozliczanie
centralne jest nieoptacalne z ekonomicznego punktu widzenia, unikni¢cie kosztow
mieszczacych si¢ w przedziale od 509,7 mln EUR do 1,4 mld EUR. Systemy programow
emerytalnych, a posrednio ubezpieczajacy, skorzystaja z nowego tymczasowego wytaczenia z
obowigzku rozliczania, poniewaz nie ma jeszcze skutecznych rozwigzan technicznych.
Szacuje si¢, ze unikniete koszty operacyjne powinny wynies¢ od 780 mln EUR do 1,56 mld
EUR. Ponadto, w nastgpstwie zmiany zakresu wymogdéw dotyczacych zgtaszania, przewiduje
sig, ze wszyscy zglaszajacy kontrahenci odniosg korzySci z uproszczenia niektorych
wymogow dotyczacych zglaszania, tj. ze zniesienia obowigzku zglaszania danych
historycznych 1 zglaszania transakcji na gieldowych instrumentach pochodnych. W
szczegOlnosci  przewiduje si¢, ze zwolnienie z obowigzku zglaszania transakcji
wewnatrzgrupowych, w ktorych jednym z kontrahentow jest kontrahent niefinansowy, oraz
zwolnienie matych kontrahentow niefinansowych z obowigzku zglaszania transakcji
zawartych miedzy nimi a kontrahentami niefinansowymi obnizy koszty przestrzegania
przepisow EMIR dla przedsigbiorstw gospodarki realnej. Ogoélem szacuje si¢, ze taczne
obnizenie ponoszonych przez przedsigbiorstwa zwigzanych z EMIR kosztow przestrzegania
przepisoOw bedzie si¢ miescito w przedziale od 350 mln EUR do 1,1 mld EUR w przypadku
kosztow operacyjnych i od 1,8 mld EUR do 5,3 mld EUR w przypadku kosztow statych.

Po drugie, wicksza przejrzystos¢ pozycji i ekspozycji w instrumentach pochodnych bgdacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym umozliwi organom zidentyfikowanie
ewentualnych probleméw na wcze$niejszym etapie oraz podjecie w odpowiednim czasie
dziatan w celu przeciwdziatania wszelkim rodzajom ryzyka, a zatem korzystnie wplynie na
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odpornos¢ rynkéw finansowych, przy jednoczesnych minimalnych kosztach dostosowania dla
kontrahentéw centralnych i repozytoriow transakcji.

Po trzecie, poprawa dostgpu do rozliczania umozliwi pozostatym uczestnikom rynku, w
szczegOlnosci dzialajagcym w ramach gospodarki realnej, zarzadzanie ich ryzykiem i
zabezpieczanie si¢ przed nim, zmniejszajac prawdopodobienstwo wystapienia naglych
wstrzgsow 1 zaktocen dziatalnos$ci gospodarczej, a takze przyczyni si¢ do bardziej stabilnego
rozwoju biznesu i bezpieczenstwa zatrudnienia dla ich pracownikéw. W szczego6lno$ci
przedsigbiorstwa, ktore beda nadal podlegaly obowigzkowi rozliczania ze wzgledu na ich
profil ryzyka systemowego, powinny skorzysta¢ z redukcji kosztow stalych mieszczacej si¢ w
przedziale od 24,8 min EUR do 69,5 mln EUR. Podobnie szacunkowe korzysci dla matych
instytucji finansowych o znaczeniu systemowym z usprawnionego dost¢pu do rozliczania
powinny wynie$¢ od 32,6 min EUR do 91,3 mIn EUR, kiedy obowigzek rozliczania bgdzie
miat zastosowanie. Te szacunkowe redukcje kosztow uwolnig zatem S$rodki na cele
inwestycyjne z korzys$cia dla realizacji celow unii rynkéw kapitatowych i strategii Komisji na
rzecz tworzenia miejsc pracy i wzrostu gospodarczego.

Ogolnie rzecz bioragc, nie powinno by¢ zadnych istotnych kosztow spolecznych ani
gospodarczych. Przewidziane wuproszczenie 1 wigksza proporcjonalnos¢ przepisow
dotyczacych zglaszania umozliwi osiggnigcie celow EMIR przy jednoczesnym znacznym
zmniejszeniu ogolnego obcigzenia administracyjnego ponoszonego przez kontrahentoéw,
ktorzy podlegaja wymogom dotyczacym zglaszania zgodnie z EMIR. JeZeli chodzi o zmiany
dotyczace odpowiedzialno$ci za spelnianie obowigzku zglaszania, podmioty, ktore powinny
w przysztosci wzigé na siebie obowigzek zglaszania, sg lepiej przygotowane do realizacji tego
zadania, a ze wzgledu na korzysci skali taczne koszty powinny ulec obnizeniu. W
szczegOlnosci CCP poniosag minimalne koszty dostosowania zwigzane z potrzebg
wprowadzenia zglaszania transakcji na gieldowych instrumentach pochodnych. Jednakze w
zwigzku z tym, ze CCP majg juz znaczng ilo$¢ danych na temat tych transakcji 1 sg juz
zobowigzane do zglaszania wszystkich centralnie rozliczanych transakcji na instrumentach
pochodnych zgodnie z EMIR, dodatkowe obcigzenia naktadane na CCP bylyby niewielkie.
Dodatkowe $rodki, ktére maja na celu ujednolicenie obliczania progéw wiazacych si¢ z
obowigzkiem rozliczania oraz dalsza harmonizacj¢ przepisow i procedur dotyczacych
zglaszania, moga co najwyzej pociagnaé za sobg pewne ograniczone dostosowanie kosztow
administracyjnych, w szczeg6lnosci dla repozytoriéw transakcji, we wstepnej fazie realizacji,
lecz w perspektywie S$rednio- 1 dlugoterminowej powinny one prowadzi¢ do wigkszej
wydajnos$ci i obnizenia ogdlnego obcigzenia. W odniesieniu do repozytoriéw transakcji, jako
ze w kazdym razie musiatyby one wprowadzi¢ odpowiednie procedury w celu speinienia
wymogoéw wynikajacych z rozporzadzenia w sprawie transakcji finansowanych z uzyciem
papieréw wartosciowych, dziatania w ramach polityki na mocy EMIR, ktére sg analizowane
w niniejszej ocenie skutkow, nie spowodowalyby znacznego dodatkowego obcigzenia.
Podobnie przewiduje si¢, ze wymog przestrzegania sprawiedliwych, rozsadnych i
niedyskryminujacych warunkow handlowych w ramach §wiadczenia ustug rozliczeniowych,
ktory przyniesie korzysci wielu kontrahentom, spowoduje jedynie ograniczone dodatkowe
koszty administracyjne dla cztonkéw rozliczajacych.

34. Prawa podstawowe

Whiosek nie powinien mie¢ bezposredniego wptywu na ochrong tych praw, wymienionych w
gléwnych konwencjach ONZ w zakresie praw cztowieka, Karcie praw podstawowych Unii
Europejskiej (stanowigcej integralng czgs¢ Traktatow UE) oraz europejskiej konwencji praw
cztowieka.
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4. WPLYW NA BUDZET
Whiosek nie bedzie miat wptywu finansowego na budzet Unii.

Przyjecie niniejszego wniosku oznaczatoby konieczno$¢ aktualizacji lub rozwinigcia przez
ESMA pigciu standardow technicznych. Standardy techniczne maja zosta¢ przedstawione 9
miesigcy po wejsciu w zycie rozporzadzenia. Zadania, ktore ma wykona¢ ESMA, nie beda
wymagaly tworzenia dodatkowych stanowisk i moga by¢ realizowane z wykorzystaniem
istniejgcych zasobow.

S. ELEMENTY FAKULTATYWNE
5.1. Plany wdrozenia i monitorowanie, ocena i sprawozdania

Whiosek zawiera klauzulg, zgodnie z ktéra powinna zosta¢ przeprowadzona ocena calego EMIR,
ze zwrdceniem szczegOlnej uwagi na jego skuteczno$¢ i1 wydajno$¢ w zakresie osiggania
podstawowych celéw tego rozporzadzenia, przy czym ESMA przedstawia sprawozdanie
dotyczace pewnych konkretnych elementow:

J opracowania skutecznych rozwigzan w celu umozliwienia uczestniczenia systemow
programow emerytalnych w rozliczaniu centralnym i wptywu tych rozwigzan na
poziom rozliczania centralnego przez systemy programow emerytalnych;

o wpltywu proponowanych rozwigzah na poziom rozliczania przez kontrahentow
niefinansowych oraz zbadania podziatu rozliczania w ramach kategorii kontrahentéw
niefinansowych, zwlaszcza w odniesieniu do stosownosci progdw wigzacych si¢ z
obowigzkiem rozliczania;

. wpltywu proponowanych rozwigzan na poziom rozliczania przez matych
kontrahentéw finansowych oraz zbadania podziatu rozliczania w ramach kategorii
malych kontrahentéw finansowych, zwtaszcza w odniesieniu do stosownosci progdéw
wigzacych si¢ z obowigzkiem rozliczania;

o jakosci danych dotyczacych transakcji, ktore to dane sg zglaszane repozytoriom
transakcji, dostgpnosci tych danych 1 jakosci informacji otrzymanych od
repozytoriow transakcji;

. dostgpnosci rozliczania dla wszystkich kontrahentow.

Co do zasady ocena ta powinna zosta¢ przeprowadzona najp6zniej 3 lata od daty rozpoczecia
stosowania zmian wprowadzonych przez niniejszy wniosek. W niektorych przypadkach,
zwlaszcza w odniesieniu do systemow programéw emerytalnych, wazne jest, by na biezaco
monitorowa¢ postepy w zakresie dostepnosci rozwigzan dotyczacych rozliczania dla systemoéw
programéw emerytalnych.

5.2. Szczegoétowe objasnienia poszczegdlnych przepisow wniosku

Zmiany obowiazku rozliczania przewidzianego w rozporzadzeniu EMIR (rozporzadzenie
EMIR, art. 2, 4, nowy art. 4a, nowy art. 6b, art. 10, 85 i 89)

Kontrahenci finansowi
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W art. 1 ust. 2 lit. a) niniejszego wniosku zmieniono art. 4 ust. 1 lit. a) EMIR, tak aby warunki
objecia kontraktow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
obowiazkiem rozliczania, gdy kontrahent jest kontrahentem finansowym, zostaly okreslone w
nowym art. 4a ust. 1 akapit drugi. Ten nowy artykut zostat dodany przez art. 1 ust. 3 niniejszego
wniosku. W nowym art. 4a ust. 1 akapit drugi okreslono progi wigzace si¢ z obowigzkiem
rozliczania w odniesieniu do kontraktéw zawartych przez kontrahentow finansowych poprzez
odniesienie si¢ do progéw wiazacych si¢ z obowigzkiem rozliczania okre§lonych na mocy art. 10
ust. 4 lit. b), a zatem progi te sg takie same jak progi dla kontrahentow niefinansowych. W art. 4a
ust. 1 akapit drugi lit. b) ustanowiono, ze przekroczenie jednej z wartosci ustalonych dla klasy
instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym skutkuje
natozeniem obowiazku rozliczania w odniesieniu do wszystkich klas aktywoéw. Ponadto nowy
art. 4a ust. | wyjasnia sposob obliczania progéow wigzacych si¢ z obowigzkiem rozliczania.
Kontrahent finansowy zaczyna podlega¢ obowigzkowi rozliczania, jezeli jego zagregowana
Srednia pozycja na koniec miesigca w odniesieniu do marca, kwietnia 1 maja przekracza progi
wigzace si¢ z obowigzkiem rozliczania. Podobnie jest w przypadku obliczania progéow wigzacych
si¢ z obowigzkiem rozliczania przez kontrahentow niefinansowych.

Ponadto w celu zagwarantowania, ze definicja obejmuje wszystkie podmioty, ktére ze wzglgedu na
charakter swojej dzialalnosci sa kontrahentami finansowymi, art. I ust. 1 dodaje do definicji
kontrahenta finansowego zawartej w art.2 EMIR alternatywne fundusze inwestycyjne
zarejestrowane zgodnie z prawem krajowym, ktore obecnie sg uznawane za kontrahentéw
niefinansowych zgodnie z EMIR, a takze centralne depozyty papieréw wartosciowych i jednostki
specjalnego przeznaczenia do celow sekurytyzacji. Podmioty te beda zatem na mocy EMIR
traktowane jako kontrahenci finansowi.

Kontrahenci niefinansowi

Art. 1 ust. 8 dotyczy zmiany art. 10 ust. 1 1 2 EMIR. W zmienionym ust. 1 zmodyfikowano
sposob obliczania progdw wigzacych si¢ z obowiazkiem rozliczania. Kontrahent niefinansowy
zaczyna podlega¢ obowigzkowi rozliczania, jezeli jego zagregowana Srednia pozycja na koniec
miesigca w odniesieniu do marca, kwietnia 1 maja przekracza progi wigzace si¢ z obowigzkiem
rozliczania, a nie jak to mialo miejsce na mocy obecnych przepisow EMIR, jezeli $rednia pozycja
w ciggu 30 dni roboczych przekracza prog wigzacy si¢ z obowigzkiem rozliczania. Odniesienie do
ust. 3 oznacza, ze utrzymano obecne wylaczenie w zakresie zabezpieczenia, wigc tylko te
kontrakty pochodne bgdace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, co do ktérych nie
mozna obiektywnie stwierdzi¢ za pomocg pomiardw, ze zmniejszaja ryzyko bezposrednio
zwigzane z dzialalnoscia handlowg lub dziatalnoscia w zakresie zarzadzania aktywami i
pasywami, sg objgte obliczaniem progow.

W ust. 1 akapit drugi lit. b) okre$lono, ze obowiazek rozliczania ma zastosowanie jedynie w
odniesieniu do klasy lub klas aktywow, w przypadku ktérych przekroczony zostat prog wiazacy
si¢ z obowigzkiem rozliczania oraz ktore sg objete obowigzkiem rozliczania.

Systemy programow emerytalnych

W art. 1 ust. 20 zastapiono art. 89 ust. 1 akapit pierwszy EMIR w celu przedtuzenia o trzy lata
tymczasowego wylaczenia systemoéw programOw emerytalnych z obowigzku rozliczania ze
wzgledu na brak skutecznych rozwigzan technicznych stuzacych przenoszeniu przez systemy
programéw emerytalnych zabezpieczen niegotowkowych jako zmiennych depozytow
zabezpieczajacych. Art. 1 ust. 19 lit. b) zastgpuje art. 85 ust. 2 EMIR i okre$la w lit. a), b), c), d),
e) 1 f) kryteria, ktére Komisja musi oceni¢ i uwzgledni¢ w sprawozdaniu na temat postepow w
kierunku opracowania skutecznych rozwigzan technicznych z uwzglgdnieniem wktadu ESMA,
EIOPA, EUNB i ERRS. Chociaz dotychczas rozne czynniki uniemozliwiaty opracowanie takich
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rozwigzan, Komisja uwaza, ze mozliwe jest opracowanie skutecznych rozwigzan technicznych w
ciggu trzech lat od przyjecia niniejszego wniosku, i spodziewa si¢, ze uczestnicy rynku podejma
prace w tym zakresie w oparciu o te ramy czasowe. Przemawia za tym takze zalozenie, ze
niektore czynniki regulacyjne, ktore zniechgcaly do szerszego udostepniania ustug
rozliczeniowych (np. wprowadzenie wymogow kapitatowych w oparciu o wskaznik dzwigni)
zostang w tym czasie usunigte. Jedynie w malo prawdopodobnym przypadku wystapienia
nieprzewidzianych wydarzen o znaczacym charakterze, Komisja jest uprawniona do przedtuzenia
wylaczenia raz o dwa lata w drodze aktu delegowanego, jezeli po przeprowadzeniu doktadne;j
oceny stwierdzi, ze okolicznos$ci to uzasadniaja.

Usunigcie wymogu wstecznego rozliczania

Art. 1 ust. 2 lit. b) usuwa wymog okreslony w art. 4 ust. 1 lit. b) ppkt (ii)) EMIR dotyczacy
rozliczania kontraktow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
zawartych lub odnowionych w dniu lub po dniu powiadomienia ESMA przez wlasciwy organ o
udzieleniu CCP zezwolenia na rozliczanie danej klasy instrumentéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ale przed dniem, z ktérym obowiazek
rozliczania staje si¢ skuteczny, w przypadku gdy okres pozostaly do zapadalnosci tych
kontraktow jest dtuzszy niz minimalny okres pozostaty do zapadalnosci kontraktow okreslony na
podstawie art. 5 ust. 2 lit. ¢) w rozporzadzeniu delegowanym Komisji w sprawie obowigzkow
rozliczania.

Zawieszenie obowiqzku rozliczania

Art. 1 ust. 6 wprowadza do rozporzadzenia EMIR nowy art. 6b, ktory uprawnia Komisj¢ do
tymczasowego zawieszenia z okreslonych wzgledow wszelkich obowigzkow rozliczania na
podstawie wniosku ztozonego przez ESMA i ustanawia procedure¢ zawieszenia. Jak zauwazyt
rowniez ESMA, uprawnienie to jest potrzebne, poniewaz w pewnych szczegolnych
okolicznosciach dalsze stosowanie obowigzku rozliczania moze by¢ niemozliwe (na przyklad ze
wzgledu na fakt, ze CCP rozliczajacy najwieksza cze$¢ danej klasy instrumentow pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym moga wyj$¢ z danego rynku) lub moze
mie¢ negatywne skutki dla stabilnosci finansowej (na przyktad ze wzgledu na to, ze obowigzek
rozliczania wplynalby negatywnie na zabezpieczenia dwustronne kontrahentéw niemajacych
dostgpu do rynku rozliczanego centralnie). Tego rodzaju zmiany moga pojawié si¢
nieoczekiwanie, a obecna procedura zniesienia obowiazku rozliczania, ktéra wymagalaby zmiany
regulacyjnego standardu technicznego, moze by¢ zbyt wolna, aby zareagowa¢ na zmieniajaca si¢
sytuacje na rynku Ilub =zaklocenia stabilnosci finansowej. Nowe uprawnienie jest S$cisle
uwarunkowane, a takie zawieszenie byloby ograniczone w czasie. Procedura usuni¢cia na state
obowiazku rozliczania pozostaje niezmieniona i zawsze bedzie wymagata zmiany regulacyjnego
standardu technicznego.

Zmiany w celu zache¢cania do rozliczania oraz zwi¢kszenia do niego dostepu (art. 4 i 39
EMIR)

Art. 1 ust. 2 lit. ¢) wprowadza do EMIR nowy art. 4 ust. 3a, zgodnie z ktérym czlonkowie
rozliczajacy 1 ich klienci, ktorzy swiadcza ustugi rozliczeniowe na rzecz innych kontrahentéw lub
oferuja swoim klientom mozliwo$¢ $wiadczenia takich ustug na rzecz innych kontrahentéw,
zobowigzani s3 do prowadzenia tej dzialalnosci na sprawiedliwych, rozsadnych 1
niedyskryminujagcych warunkach handlowych. Komisja jest uprawniona do przyjecia aktow
delegowanych w celu doprecyzowania definicji tych sprawiedliwych, rozsadnych 1
niedyskryminujacych warunkow.
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Art. 1 ust. 11 wprowadza nowy ustep do art. 39 EMIR w celu wyjasnienia, ze aktywa stanowigce
pokrycie pozycji zapisanych na danym rachunku nie sg cze$cig masy upadtosciowej CCP lub
uczestnika rozliczajacego, ktory prowadzi oddzielng ewidencje i rachunki. Przepis daje pewno$¢
podmiotom, ktore S$wiadcza ustugi rozliczeniowe Iub oferuja swoim klientom mozliwo$¢
$wiadczenia takich uslug, ze moga one wywiagza¢ si¢ ze swoich zobowigzan w odniesieniu do
przewidzianych w EMIR procedur zarzadzania na wypadek niewykonania zobowigzania. Zacheci
je to do udzielania dostgpu do centralnego rozliczania kontraktéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym w ramach §wiadczonej ustugi. Przepisy te daja
rowniez pewnos$¢ klientom i klientom posrednim, ze w przypadku niewykonania zobowigzania
przez czlonka rozliczajacego lub klienta $wiadczacego ushugi rozliczeniowe ich aktywa sg
chronione i mogg zatem zosta¢ przeniesione do innych cztonkow rozliczajacych lub klientow
swiadczacych posrednie ushugi rozliczeniowe. Stanowi to dalsza zachete do rozliczania
centralnego.

Zmiany wymogow dotyczacych przejrzystosci CCP (art. 38 EMIR)

W art. 1 ust. 10 dodano art. 38 ust. 6 1 7 EMIR, tak aby kontrahenci centralni byli zobowigzani do
zapewnienia swoim czlonkom rozliczajagcym narzgdzi do symulacji ich wymogoéw dotyczacych
poczatkowego depozytu zabezpieczajacego (ust. 6), a takze szczegdtowego przegladu modeli
poczatkowych depozytow zabezpieczajacych, ktore wykorzystuja (ust. 7).

Zmiany technik ograniczania ryzyka kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym, nierozliczanych przez CCP (art. 11 EMIR)

Aby unikna¢ rozbieznosci w catej Unii w zakresie stosowania technik ograniczania ryzyka, w
art. 1 ust. 9 uprawniono europejskie urzgedy nadzoru do opracowania projektow regulacyjnych
standardow technicznych w celu okreslenia procedury poczatkowego zatwierdzania przez organy
nadzoru procedur w zakresie zarzadzania ryzykiem, ktdore wymagaja terminowej, precyzyjnej i
odpowiednio wyodrebnionej wymiany zabezpieczen, oraz wszelkich istotnych zmian tych
procedur.

Zmiany obowigzku zglaszania (art. 9 EMIR)

Art. 1 ust. 7 lit. a) usuwa wymog okreslony w art. 9 ust. 1 EMIR dotyczacy zglaszania przesztych
transakcji, tj. transakcji, ktore nie obowigzywaly juz w dniu rozpoczgcia obowigzku
sprawozdawczego w dniu 12 lutego 2014 r. Ponadto wprowadza on przepis do art. 9 ust. | EMIR,
zgodnie z ktorym transakcje wewnatrzgrupowe, w przypadku ktéorych co najmniej jeden z
kontrahentow jest kontrahentem niefinansowym, sg zwolnione z obowiazku zglaszania.

Art. 1 ust. 7 lit. b) wprowadza nowy art. 9 ust. la. Ten nowy ust. la okres$la zasady dotyczace
obowiazku zglaszania w niektérych szczegolnych przypadkach poprzez ustalenie, ktory podmiot
jest odpowiedzialny za zglaszanie, w tym ponosi za to odpowiedzialno$¢:

J w przypadku transakcji, ktére nie sg transakcjami pochodnymi poza rynkiem
regulowanym (czyli transakcji gietdowych), CCP jest odpowiedzialny, w tym ponosi
odpowiedzialno$¢ prawng, za zglaszanie transakcji w imieniu obu kontrahentow;

J w odniesieniu do transakcji zawieranych mig¢dzy kontrahentem finansowym a
kontrahentem niefinansowym, ktéry nie podlega obowigzkowi rozliczania,
kontrahent finansowy jest odpowiedzialny, w tym ponosi odpowiedzialnos¢ prawna,
za zgloszenie transakcji w imieniu obu kontrahentéw;
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J spotka zarzadzajaca UCITS, ktore jest kontrahentem kontraktu pochodnego
bedacego przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, jest odpowiedzialna, w
tym ponosi odpowiedzialno$¢ prawna, za zgloszenie kontraktu w imieniu danego
UCITS;

. zarzadzajacy jest odpowiedzialny, w tym ponosi odpowiedzialno$¢ prawng, za
zgloszenie kontraktu w imieniu alternatywnego funduszu inwestycyjnego (AFI),
ktory jest kontrahentem kontraktu pochodnego bedacego przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym.

W kazdym przypadku kontrahenci i CCP musza zapewni¢, aby nie powiela¢ zgtaszania informacji
szczegotowych o zawartym kontrakcie pochodnym. Ponadto mogg oni zleca¢ wykonywanie tego
obowigzku zglaszania.

Art. 1 ust. 7 lit. c¢) rozszerza uprawnienia ESMA w zakresie opracowywania standardéw
technicznych, aby umozliwi¢ dalszg harmonizacj¢ przepiséw i wymogow dotyczacych zglaszania,
w szczegolnosci standardéw danych, metod 1 uzgodnien dotyczacych zgtaszania.

Zmiany w celu zapewnienia odpowiedniej jakosci danych (art. 78 i 81 EMIR)

Art. 1 ust. 16 uzupehlia ogdlne wymogi dotyczace repozytoriow transakcji zawarte w art. 78
EMIR w odniesieniu do: posiadania odpowiednich procedur dotyczacych uzgadniania danych
miedzy repozytoriami transakcji; posiadania odpowiednich procedur w celu zapewnienia
odpowiedniej jakos$ci zgtaszanych danych; oraz ustanowienia odpowiednich zasad prawidtowego
przekazywania danych do innych repozytoriow transakcji, na wniosek przedsigbiorstwa
podlegajacego obowigzkowi zglaszania zgodnie z art.9 lub gdy jest to wymagane z
jakiegokolwiek innego powodu. Ponadto ESMA jest uprawniona do opracowania procedur, ktore
majg by¢ stosowane przez repozytorium transakcji do zatwierdzania zglaszanych danych pod
wzgledem ich kompletnosci 1 doktadnos$ci oraz do uzgadniania danych mig¢dzy repozytoriami
transakcji.

Art. 1 ust. 17 lit. b) dodaje nowy art. 81 ust. 3a EMIR, w ktérym zobowiazuje si¢ repozytoria
transakcji do udzielania kontrahentom dostgpu do wszystkich danych zgloszonych w ich imieniu
w celu umozliwienia sprawdzenia doktadnos$ci tych danych.

Zmiany procedury rejestracji repozytoriow transakeji (art. 56 i 72 EMIR)

Art. 1 ust. 12 lit. a) zmienia art. 56 EMIR poprzez wprowadzenie mozliwosci zlozenia
uproszczonego wniosku o rozszerzenie rejestracji repozytorium transakcji, ktore jest juz
zarejestrowane zgodnie z rozporzadzeniem w sprawie transakcji finansowanych z uzyciem
papierow wartosciowych. Art. 1 ust. 12 lit. b) i ¢) uprawnia ESMA do opracowywania standardow
technicznych dotyczacych uproszczonego wniosku o rozszerzenie rejestracji w celu uniknigcia
powielania procedur. Art. 1 ust. 14 wprowadza w zwigzku z tym zmian¢ art. 72 ust. 1 w
odniesieniu do optat, w przypadku gdy repozytorium transakcji jest juz zarejestrowane zgodnie z
rozporzadzeniem w sprawie transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych.

Zmiany dotyczace nadzoru nad repozytoriami transakcji (art. 65 i zalgcznik I do EMIR)

Grzywny nakladane przez ESMA na repozytoria transakcji, ktore bezposrednio nadzoruje, musza
by¢ skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace, aby zapewni¢ skuteczno$§¢ wykonywania przez
ESMA uprawnien nadzorczych. W zwigzku z tym art. 1 ust. 13 zmienia art. 65 ust. 2 EMIR
poprzez podniesienie putapu podstawowej wysokosci grzywien, ktore ESMA moze natozy¢ na
repozytoria transakcji, do 100 000 lub 200 000 EUR w zalezno$ci od naruszenia. Ponadto zmiana
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wprowadza brakujaca podstawowa wysoko$¢ grzywien za naruszenia zwigzane z utrudnianiem
dzialalnosci w zakresie nadzoru, o ktorych mowa w zataczniku I sekcja IV. W odniesieniu do tych
naruszen proponuje si¢, aby wysoko$¢ grzywny wynosita co najmniej 5 000 EUR i nie
przekraczata 10 000 EUR.

Art. 1 ust. 21 zmienia zatgcznik I do EMIR poprzez dodanie do wykazu naruszen zawartych w
tym zalgczniku naruszen dotyczacych nowych ogoélnych wymogoéw dotyczacych repozytoriow
transakcji zawartych w nowym art. 78 ust. 9 oraz naruszenia przewidzianego w art. 55 ust. 4, gdy
repozytorium transakcji nie powiadamia w odpowiednim czasie ESMA o wszelkich istotnych
zmianach warunkow jego pierwszej rejestracji.

Zmiany wymogow dotyczacych dostepnosci danych w repozytoriach transakeji (art. 76a i 81
EMIR)

W art. 1 ust. 15 wprowadza si¢ nowy art. 76a do EMIR. Organom panstw trzecich, w ktorych
istnieja repozytoria transakcji, przyznaje si¢ prawo bezposredniego dostgpu do danych
przechowywanych w unijnych repozytoriach transakcji, jezeli Komisja przyjeta akt wykonawczy
uznajacy, ze w danym panstwie trzecim a) repozytoria transakcji uzyskaly odpowiednie
zezwolenie; b) na biezaco sprawuje si¢ skuteczny nadzor nad repozytoriami transakcji i
skutecznie egzekwuje si¢ ich obowiazki; c) istniejg gwarancje zachowania tajemnicy stuzbowej,
w tym ochrony przez stosowne organy tajemnic handlowych wymienianych ze stronami trzecimi,
ktére to gwarancje sg co najmniej rOwnowazne gwarancjom ustanowionym w niniejszym
rozporzadzeniu; oraz d) na repozytoriach transakcji, ktore uzyskaty zezwolenie w danym panstwie
trzecim, cigzy prawnie wigzacy 1 mozliwy do wyegzekwowania obowigzek udzielenia
odpowiednim organom Unii bezposredniego i natychmiastowego dostgpu do danych. Art. 1
ust. 17 wprowadza zmian¢ do art. 81 EMIR w odniesieniu do wykazu podmiotdéw, ktorym
repozytoria transakcji musza udostgpnia¢ informacje, aby umozliwi¢ im wykonywanie ich
obowigzkow 1 uprawnien. Zmiany te s3 niezbedne w celu uwzglednienia zalecenia
przedstawionego w przegladzie zglaszania transakcji pochodnych poza rynkiem regulowanym
wydanym przez Radg Stabilnosci Finansowej w listopadzie 2015 r., zgodnie z ktorym wszystkie
jurysdykcje powinny najpdzniej do czerwca 2018 r. posiada¢ ramy prawne pozwalajace na dostep
zardbwno krajowym, jak i zagranicznym organom do danych zgromadzonych w dowolnym
krajowym repozytorium transakcji. Jednoczesnie w oczywistym interesie organéw publicznych w
Unii jest posiadanie dostgpu do danych przechowywanych przez repozytoria transakcji z panstw
trzecich w celu uzyskania pelnego obrazu $wiatowych rynkéw instrumentow pochodnych.
Zmiana ta jest ukierunkowana i ograniczona do wzajemnego dostepu organow publicznych do
danych.

Art. 1 ust. 17 lit. b) wprowadza nowy wymodg, zgodnie z ktérym repozytoria transakcji musza
zapewni¢ kontrahentom i CCP, ktorzy zlecili wykonywanie obowigzku zglaszania, dostgp do
danych zgtoszonych w ich imieniu.

Art. 1 ust. 17 lit. ¢) rozszerza zakres uprawnienia udzielonego ESMA zgodnie z art. 81 ust. 5
EMIR w zakresie opracowania projektow regulacyjnych standardéw technicznych w celu
doprecyzowania i ujednolicenia warunkow i uzgodnien, zgodnie z ktorymi repozytoria transakcji
majg udziela¢ bezposredniego i natychmiastowego dostepu do danych podmiotom, o ktorych
mowa w art. 81 ust. 3, a takze zwigzanych z tym dokumentow.

Klauzula dotyczaca oceny (art. 85 EMIR)
W art. 1 ust. 19 uprawniono Komisj¢ do oceny EMIR i przygotowania ogdlnego sprawozdania,

ktore nalezy przedtozy¢ Parlamentowi Europejskiemu i Radzie wraz z wszelkimi stosownymi
wnioskami.
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2017/0090 (COD)
Whniosek
ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 w odniesieniu do obowiazku rozliczania,
zawieszania obowiazku rozliczania, wymogow dotyczacych zglaszania, technik
ograniczania ryzyka zwiazanego z kontraktami pochodnymi bedacymi przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym, ktore nie s3 rozliczane przez kontrahenta
centralnego, rejestracji repozytoriow transakcji i nadzoru nad nimi, a takze wymogow
dotyczacych repozytoriow transakcji

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegolnosci jego art. 114,
uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego'®,

uwzgledniajac opinie Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego'”,

stanowiac zgodnie ze zwykla procedura ustawodawcza®,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1)  Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012*' zostato
opublikowane w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej (UE) w dniu 27 lipca 2012
r. 1 weszto w zycie w dniu 16 sierpnia 2012 r. Wymogi zawarte w tym rozporzadzeniu,
a mianowicie: centralne rozliczanie zestandaryzowanych kontraktow pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym; wymogi dotyczace
depozytu zabezpieczajacego; wymogi dotyczace ograniczania ryzyka operacyjnego w
odniesieniu do kontraktow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, ktére nie sg centralnie rozliczane; obowigzki zglaszania kontraktow

18 DzU.C[...]z[...],s. [...].
1 DzU.C[...]z[...],s. [...].

[...]r.

centralnych i repozytoriéw transakcji (Dz.U. L 201 z 27.7.2012, s. 1).
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Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia [...] r. Dz.U. C[...] z[...], s. [...] oraz decyzja Rady z dnia

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie
instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentow
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)

3)

“4)

)

(6)

pochodnych; wymogi nakladane na kontrahentéw centralnych (CCP) oraz wymogi
naktadane na repozytoria transakcji przyczyniaja si¢ do ograniczenia ryzyka
systemowego  poprzez zwigkszenie  przejrzystosci  pozagietdowego  rynku
instrumentdw pochodnych, ograniczenie ryzyka kredytowego kontrahenta oraz
zmniejszenie ryzyka operacyjnego zwigzanego z instrumentami pochodnymi
bedacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.

Uproszczenie przepisow w niektorych obszarach objetych rozporzadzeniem (UE) nr
648/2012 oraz bardziej proporcjonalne podejscie w tych obszarach jest zgodne z
programem sprawnosci 1 wydajnosci regulacyjnej (REFIT) Komisji, w ktorym
podkreslono konieczno$¢ obnizenia kosztow i uproszczenia przepisow, tak by Unia
realizowala cele swojej polityki w bardziej wydajny sposob, a takze ma na celu w
szczegdlnosci ograniczenie obcigzen regulacyjnych i administracyjnych.

Wydajne i odporne systemy potransakcyjne i rynki zabezpieczen sa podstawowymi
elementami dobrze funkcjonujacej unii rynkow kapitatowych, a takze pozwalajg na
intensyfikacje wysitkow majacych na celu wspieranie inwestycji, Wwzrostu
gospodarczego i tworzenia miejsc pracy zgodnie z priorytetami politycznymi Komisji.

W latach 2015 1 2016 Komisja przeprowadzita dwie konsultacje publiczne dotyczace
stosowania rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012.
Komisja otrzymala réwniez uwagi dotyczace stosowania tego rozporzadzenia od
Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i1 Papierow WartoSciowych (,ESMA”),
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (,,ERRS”) i Europejskiego Systemu
Bankoéw Centralnych (zwanego dalej ,,ESBC”). W wyniku tych konsultacji
stwierdzono, ze cele rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 ciesza si¢ poparciem
zainteresowanych stron 1 nie jest konieczny gruntowny przeglad tego rozporzadzenia.
W dniu 23 listopada 2016 r. Komisja przyjeta sprawozdanie z przegladu zgodnie z
art. 85 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012. Mimo ze nie wszystkie przepisy
rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 maja w pelni zastosowanie, a zatem kompleksowa
ocena tego rozporzadzenia nie jest jeszcze mozliwa, w sprawozdaniu wskazano
obszary, w ktorych konieczne jest ukierunkowane dziatanie, aby zagwarantowaé, ze
cele rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 zostang osiagnigte w bardziej proporcjonalny,
wydajny 1 skuteczny sposob.

Rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 powinno obejmowaé wszystkich kontrahentow
finansowych, ktérzy moga stwarza¢ istotne ryzyko systemowe dla systemu
finansowego. Nalezy zatem zmieni¢ definicj¢ kontrahentow finansowych.

Kontrahenci finansowi, ktérych wolumen dzialalnos$ci na pozagietdowych rynkach
instrumentéw pochodnych jest zbyt niski, aby stanowi¢ istotne ryzyko systemowe dla
systemu finansowego, w zwigzku z czym rozliczanie centralne jest nieoptacalne,
powinni zosta¢ zwolnieni z obowigzku rozliczania, przy czym powinni jednak nadal
podlega¢ wymogowi wymiany zabezpieczenia w celu ograniczenia ryzyka
systemowego. Przekroczenie progu wigzacego si¢ z obowigzkiem rozliczania w
odniesieniu do co najmniej jednej klasy instrumentdw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym przez kontrahenta finansowego
powinno jednak skutkowaé nalozeniem obowigzku rozliczania w odniesieniu do
wszystkich klas instrumentow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym ze wzgledu na wzajemne powigzania kontrahentow
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finansowych 1 potencjalne ryzyko systemowe dla systemu finansowego, ktére moze
wystapic, jezeli te kontrakty pochodne nie beda rozliczane centralnie.

Kontrahenci niefinansowi sa ze sobg mniej powigzani niz kontrahenci finansowi.
Ponadto prowadza oni cz¢sto dziatalnos¢ w odniesieniu do jednej tylko klasy
instrumentdw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym.
W zwigzku z tym ich dziatalno$¢ stanowi mniejsze ryzyko systemowe dla systemu
finansowego niz dziatalno$¢ kontrahentow finansowych. Zakres stosowania
obowigzku rozliczania w przypadku kontrahentow niefinansowych powinien zatem
zosta¢ zawezony, tak by kontrahenci niefinansowi podlegali obowigzkowi rozliczania
wylacznie w odniesieniu do danej klasy lub klas aktywow, w odniesieniu do ktorych
przekroczono prég wiazacy si¢ z obowigzkiem rozliczania, przy czym powinni oni
jednak nadal podlega¢ wymogowi wymiany zabezpieczen, w przypadku gdy
przekroczony zostanie dowolny prog wiazacy si¢ z obowigzkiem rozliczania.

Wymog rozliczania pewnych kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym zawartych przed dniem, w ktorym obowigzek rozliczania
stat si¢ skuteczny, prowadzi do niepewnos$ci prawnej i trudnosci operacyjnych, a
korzy$ci z niego plynace sg ograniczone. W szczegdlnosci wymog ten powoduje
dodatkowe koszty i obcigzenia ponoszone przez kontrahentéw tych kontraktow i moze
mie¢ rowniez negatywny wplyw na prawidlowe funkcjonowanie rynku, nie
polepszajac przy tym znaczaco jednolitego i spdjnego stosowania rozporzadzenia
(UE) nr 648/2012 lub ustanowienia rownych warunkéw dzialania dla uczestnikow
rynku. Nalezy zatem usung¢ ten wymog.

Kontrahenci, ktorych wolumen dzialalnosci na rynkach instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym jest niewielki, napotykaja
trudnosci w dostgpie do rozliczania centralnego, zaréwno jako klienci cztonka
rozliczajacego, jak 1 w drodze posrednich uzgodnien rozliczeniowych. Naktadany na
cztonkéw rozliczajacych wymoég oferowania posrednich ustug rozliczeniowych na
rozsadnych warunkach handlowych nie jest zatem skuteczny. Cztonkowie rozliczajacy
1 klienci cztonkow rozliczajacych, ktorzy swiadcza ustugi rozliczeniowe bezposrednio
na rzecz innych kontrahentow lub posrednio, pozwalajac swoim wiasnym klientom na
$wiadczenie tych ustug na rzecz innych kontrahentow, powinni by¢ zatem wyraznie
zobowigzani do prowadzenia tej dziatalnosci na sprawiedliwych, rozsadnych i
niedyskryminujacych warunkach handlowych.

W pewnych sytuacjach powinno by¢ mozliwe zawieszenie obowigzku rozliczania. Po
pierwsze zawieszenie powinno by¢ mozliwe, jezeli kryteria, na podstawie ktorych
konkretna klasa instrumentdw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym zaczgta podlega¢ obowigzkowi rozliczenia, nie s3 juz
spelniane. Moze do tego dojs¢ w przypadku, gdy dana klasa instrumentéw
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym nie jest juz
odpowiednia do rozliczania centralnego lub w przypadku gdy nastgpita istotna zmiana
jednego z tych kryteriow w odniesieniu do danej klasy instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Zawieszenie obowigzku
rozliczania powinno by¢ rowniez mozliwe w przypadku, gdy CCP przestaje oferowaé
ushugi rozliczeniowe w odniesieniu do konkretnej klasy instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym lub konkretnego rodzaju
kontrahentéw, a inni CCP nie mogg wystarczajaco szybko przeja¢ §wiadczenia tych
ustug rozliczeniowych. Ponadto zawieszenie obowigzku rozliczania powinno by¢
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réwniez mozliwe w przypadku, gdy jest to konieczne w celu unikni¢cia powaznego
zagrozenia dla stabilnosci finansowej w Unii.

Zgtaszanie przeszlych transakcji okazato si¢ trudne z uwagi na niedostgpnosé
niektorych informacji szczegdtowych, ktore to informacje nie byly wymagane przed
wejSciem w zycie rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, ale s3 wymagane obecnie.
Doprowadzito to do duzej liczby nieprzedstawionych zgloszen i niskiej jakosci
zglaszanych danych, podczas gdy obcigzenie zwigzane ze zglaszaniem tych transakcji
jest znaczace. W zwiazku z tym istnieje duze prawdopodobienstwo, ze te historyczne
dane nie zostang wykorzystane. Ponadto do daty, od ktérej termin zglaszania
przesztych transakcji stanie si¢ skuteczny, wiele z tych transakcji juz wygasnie, a wraz
Z nimi zwiazane z nimi ekspozycje i ryzyko. Aby zapobiec takiej sytuacji, nalezy
usunaé wymog zglaszania przesztych transakcji.

Transakcje wewnatrzgrupowe z kontrahentami niefinansowymi stanowig stosunkowo
mala czgs¢ wszystkich transakcji pochodnych poza rynkiem regulowanym i s3
wykorzystywane gtownie do celow zabezpieczenia wewnetrznego w ramach grupy. W
zwigzku z tym transakcje te nie przyczyniaja si¢ w znaczacym stopniu do zwigkszenia
ryzyka systemowego i wzajemnych powigzan, niemniej obowigzek zglaszania tych
transakcji oznacza istotne koszty i obcigzenia dla kontrahentéw niefinansowych.
Transakcje wewnatrzgrupowe, w przypadku ktorych co najmniej jeden z kontrahentow
jest kontrahentem niefinansowym, powinny zatem zosta¢ zwolnione z obowigzku
zglaszania.

Wymodg zglaszania kontraktow na gietdowe instrumenty pochodne naklada znaczne
obcigzenia na kontrahentow ze wzgledu na duze wolumeny tych kontraktow
zawieranych  codziennie. Ponadto, poniewaz rozporzadzenie  Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014** naktada wymog, aby kazdy kontrakt na
gietdowe instrumenty pochodne byt rozliczany przez CCP, CCP posiadajg juz znaczng
wigkszo$¢ informacji szczegdlowych dotyczacych tych kontraktow. W celu
zmniejszenia obcigzenia zwigzanego ze zglaszaniem kontraktow na gietdowe
instrumenty pochodne odpowiedzialno$¢, w tym odpowiedzialno$¢ prawna, za ich
zglaszanie w imieniu obu kontrahentéw, a takze za zapewnienie doktadnos$ci
zglaszanych informacji szczegdtowych powinna spoczywac na CCP.

W celu zmniejszenia obcigzenia zwigzanego ze zglaszaniem, ktére ponosza mali
kontrahenci niefinansowi, kontrahent finansowy powinien by¢ odpowiedzialny, w tym
ponosi¢ odpowiedzialno$¢ prawng, za zglaszanie — w imieniu zaréwno swoim, jak i
kontrahenta niefinansowego, ktory nie podlega obowigzkowi rozliczania — kontraktow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym zawartych
przez tego kontrahenta niefinansowego, a takze za zapewnienie doktadnos$ci
zglaszanych informacji szczegétowych.

Nalezy rowniez okresli¢ podmioty, ktore ponosza odpowiedzialno$¢ za zglaszanie
innych kontraktow pochodnych. W zwiazku z tym nalezy sprecyzowaé, ze spotka
zarzadzajaca przedsigbiorstwem zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (,,UCITS”) jest odpowiedzialna, w tym ponosi odpowiedzialno$¢ prawna,
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Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkéw instrumentow finansowych oraz zmieniajgce rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173 z
12.6.2014, s. 84).
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za zgtaszanie w imieniu tego UCITS kontraktow pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym zawartych przez to UCITS, a takze za zapewnienie
doktadno$ci  zglaszanych informacji szczegdtowych. Podobnie zarzadzajacy
alternatywnym funduszem inwestycyjnym (,,AFI”’) powinien by¢ odpowiedzialny, w
tym ponosi¢ odpowiedzialno§¢ prawna, za zglaszanie w imieniu tego AFI kontraktow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym zawartych
przez ten AFI, a takze za zapewnienie doktadno$ci zglaszanych informacji
szczegotowych.

Aby unikna¢ rozbieznosci w catej Unii w zakresie stosowania technik ograniczania
ryzyka, organy nadzoru powinny zatwierdza¢ procedury kontrahentow w zakresie
zarzadzania ryzykiem, ktére to procedury wymagaja terminowej, precyzyjnej i
odpowiednio wyodrebnionej wymiany zabezpieczen, lub wszelkie istotne zmiany tych
procedur przed rozpoczeciem ich stosowania.

Aby zwigkszy¢ przejrzystos¢ 1 przewidywalno$¢ poczatkowych depozytow
zabezpieczajacych oraz aby powstrzyma¢ CCP od zmiany ich modeli poczatkowych
depozytow zabezpieczajacych w sposob, ktory moze wydawac si¢ procykliczny, CCP
powinni zapewni¢ swoim czlonkom rozliczajagcym narzedzia do symulacji ich
wymogow dotyczacych poczatkowego depozytu zabezpieczajacego i szczegdlowy
przeglad modeli poczatkowych depozytow zabezpieczajacych, ktore wykorzystuja.
Jest to spdjne z migdzynarodowymi standardami opublikowanymi przez Komitet ds.
Systeméw Platnosci i Rozrachunku i Rade Miedzynarodowej Organizacji Komisji
Papierow Wartosciowych, a w szczegolno$ci z ramami ujawniania informacji
opublikowanymi w grudniu 2012 r.** oraz z standardami publicznego ujawniania
informacji ilo§ciowych przez centralnych opublikowanymi w 2015 r.**, co jest istotne
dla wspierania doktadnego zrozumienia ryzyka 1 kosztow zwigzanych z
uczestniczeniem cztonkow rozliczajacych w CCP 1 zwigkszenia przejrzystosci CCP
wobec uczestnikow rynku.

Nadal nie jest pewne, w jakim zakresie aktywa przechowywane na zbiorczych lub
indywidualnych wyodrebnionych rachunkach sg wylaczone z masy upadlo$ciowe;.
Dlatego tez nie jest jasne, w jakich przypadkach CCP moga z wystarczajaca
pewnoscig prawa przenosic¢ pozycje klienta, w przypadku gdy cztonek rozliczajacy nie
wypehlnia zobowigzan, lub w jakich przypadkach CCP moga z wystarczajaca
pewnoscig prawa wyptaca¢ srodki uzyskane z likwidacji bezposrednio klientom. Aby
zacheci¢ do rozliczania i poprawi¢ dostep do niego, nalezy doprecyzowaé przepisy
dotyczace wylaczenia z masy upadtosciowej tych aktywdw i1 pozycji na wypadek
niewyplacalnosci.

Grzywny, ktore ESMA moze natozy¢ na repozytoria transakcji podlegajace jej
bezposredniemu nadzorowi, powinny by¢ wystarczajaco skuteczne, proporcjonalne i
odstraszajace, aby zagwarantowa¢ skuteczno$¢ uprawnien nadzorczych ESMA oraz
zwigkszy¢ przejrzystos¢ pozycji 1 ekspozycji w instrumentach pochodnych bgdacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Kwoty grzywien, ktore zostaty
pierwotnie przewidziane w rozporzadzeniu (UE) nr648/2012, okazaly si¢
niewystarczajaco odstraszajagce wobec obecnych obrotow repozytoridw transakcji, co
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moze potencjalnie ogranicza¢ skuteczno$¢ przewidzianych w tym rozporzadzeniu
uprawnien nadzorczych ESMA wobec repozytoriow transakcji. Nalezy zatem
podwyzszy¢ putap podstawowej wysokosci grzywien nakladanych za naruszenie
wymogow EMIR przez repozytoria transakcji.

Organy panstwa trzeciego powinny mie¢ dostep do danych zglaszanych unijnym
repozytoriom transakcji, w przypadku gdy dane panstwo trzecie spetnia okreslone
warunki dotyczace postgpowania z tymi danymi oraz naktada prawnie wigzacy i
mozliwy do wyegzekwowania obowigzek udzielenia organom Unii bezposredniego
dostepu do danych zglaszanych repozytoriom transakcji w tym panstwie trzecim.

W rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365% przewidziano
uproszczong procedure rejestracji repozytoriow transakcji, ktore sa juz zarejestrowane
zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 648/2012 i1 zamierzaja rozszerzy¢ te rejestracje,
aby $wiadczy¢ swoje uslugi w odniesieniu do transakcji finansowanych z uzyciem
papierow wartosciowych. Podobng uproszczong procedure rejestracji nalezy
wprowadzi¢ w odniesieniu do rejestracji repozytoriow transakcji, ktore s3 juz
zarejestrowane zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 2015/2365 i zamierzaja rozszerzy¢
te rejestracje, aby $wiadczy¢ swoje ustugi w odniesieniu do kontraktow pochodnych.

Niezadowalajaca jako$¢ i przejrzysto§¢ danych udostgpnianych przez repozytoria
transakcji utrudnia podmiotom, ktérym przyznano prawo dostepu do tych danych,
wykorzystanie ich do monitorowania rynkéw instrumentéw pochodnych i
uniemozliwia organom regulacyjnym 1 organom nadzoru zidentyfikowanie w
odpowiednim czasie zagrozen dla stabilnosci finansowej. W celu poprawy jakosci i
przejrzystosci danych, a takze w celu dostosowania wymogow dotyczacych zglaszania
na mocy rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 do wymogoéw rozporzadzenia (UE)
2015/2365 i rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 konieczna jest dalsza harmonizacja
przepisow 1 wymogow dotyczacych zgtaszania, w szczegolnosci dalsza harmonizacja
standardow danych, metod i uzgodnien dotyczacych zglaszania, jak rdwniez procedur
stosowanych przez repozytoria transakcji do zatwierdzania zglaszanych danych pod
wzgledem ich kompletnosci 1 dokladnosci oraz do uzgadniania danych z innymi
repozytoriami transakcji. Ponadto repozytoria transakcji powinny udzielaé
kontrahentom — na ich wniosek — dostepu do wszystkich danych zgloszonych w ich
imieniu w celu umozliwienia tym kontrahentom sprawdzenia doktadnosci tych
danych.

Pod wzgledem ustug §wiadczonych przez repozytoria transakcji rozporzadzenie (UE)
nr 648/2012 ustanowito konkurencyjne srodowisko. Kontrahenci powinni zatem mie¢
mozliwo$¢ wyboru repozytorium transakcji, ktoremu chcg zglasza¢ transakcje, i
powinni mie¢ mozliwo$¢ zmiany jednego repozytorium transakcji na inne, jezeli
podejmg taka decyzj¢. W celu ulatwienia zmiany repozytorium i zapewnienia ciaglej
dostepnosci danych bez ich powielania repozytoria transakcji powinny ustanowic
odpowiednie zasady prawidtowego przekazywania danych do innych repozytoriow
transakcji na wniosek przedsigbiorstwa podlegajacego obowigzkowi zgtaszania.
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Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 337 z 23.12.2015, s. 1).
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W rozporzadzeniu (UE) nr 648/2012 okre$lono, ze obowigzek rozliczania nie
powinien mie¢ zastosowania do systeméw programéw emerytalnych do momentu
opracowania przez CCP odpowiednich rozwigzan technicznych na potrzeby
przenoszenia  zabezpieczen niegotowkowych jako zmiennych depozytow
zabezpieczajacych. Poniewaz nie opracowano jeszcze skutecznych rozwigzan
technicznych umozliwiajacych systemom programow emerytalnych rozliczanie
centralne, to tymczasowe odstgpstwo powinno zosta¢ przedtuzone o kolejne trzy lata.
Rozliczanie centralne powinno jednak pozosta¢ ostatecznym celem, bioragc pod uwagg,
ze obecne ramy regulacyjne i rozwo6j sytuacji na rynku umozliwiajg uczestnikom
rynku opracowanie odpowiednich rozwigzan technicznych w tym okresie. Przy
wsparciu  ESMA, EUNB, Europejskiego Urzgdu Nadzoru Ubezpieczen i
Pracowniczych Programéw Emerytalnych (,,EIOPA”) i ERRS Komisja powinna
monitorowa¢ postgpy czynione przez CCP, czltonkéw rozliczajacych 1 systemy
programéw emerytalnych w kierunku opracowania skutecznych rozwigzan
umozliwiajacych uczestniczenie systemow programow emerytalnych w rozliczaniu
centralnym 1 przygotowaé sprawozdanie z tych postepoéw. Sprawozdanie to powinno
rowniez obejmowac rozwigzania i zwigzane z tym koszty dla systeméw programow
emerytalnych, uwzgledniajac tym samym zmiany ram regulacyjnych i rozwoj sytuacji
na rynku, jak na przyktad zmiang rodzajow kontrahentéw finansowych podlegajacych
obowigzkowi rozliczania. Aby uwzgledni¢ rozwdj wydarzen nieprzewidziany w
momencie przyjgcia niniejszego rozporzadzenia, Komisja powinna by¢ uprawniona do
przedtuzenia tego odstepstwa o kolejne dwa lata, po dokonaniu starannej oceny
konieczno$ci takiego przedtuzenia.

Komisji nalezy przekaza¢ uprawnienia do przyjmowania aktow zgodnie z art. 290
Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej w odniesieniu do okreslenia warunkow,
zgodnie z ktorymi warunki handlowe dotyczace §wiadczenia ustug rozliczeniowych sg
uznawane za uczciwe, rozsadne i niedyskryminacyjne, a takze w odniesieniu do
przedtuzenia okresu, w ktérym obowigzek rozliczania nie powinien mie¢ zastosowania
do systeméw programdéw emerytalnych.

W celu zapewnienia jednolitych warunkéw wykonywania niniejszego rozporzadzenia,
w szczegOlnosci w odniesieniu do dostgpnosci informacji zawartych w unijnych
repozytoriach transakcji dla odpowiednich organéw panstw trzecich, Komisji nalezy
powierzy¢ uprawnienia wykonawcze. Uprawnienia te powinny by¢ wykonywane
zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 182/20117°,

W celu =zapewnienia spdjnej harmonizacji przepisow dotyczacych procedur
ograniczania ryzyka, rejestracji repozytoriow transakcji i wymogdéw dotyczacych
zglaszania Komisja powinna przyja¢ projekty regulacyjnych standardéw technicznych
opracowane przez EUNB, EIOPA i ESMA w odniesieniu do: procedur nadzorczych
stluzacych zapewnieniu poczatkowego i biezacego zatwierdzania procedur zarzadzania
ryzykiem, ktére wymagaja terminowej, precyzyjnej i odpowiednio wyodrgbnionej
wymiany zabezpieczen; szczegdélow dotyczacych uproszczonego wniosku o
rozszerzenie rejestracji repozytorium transakcji, ktore jest juz zarejestrowane zgodnie
z rozporzadzeniem (UE) 2015/2365; szczegdtow dotyczacych procedur, ktére maja
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Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 182/2011 z dnia 16 lutego 2011 r.
ustanawiajagce przepisy i zasady ogélne dotyczace trybu kontroli przez panstwa cztonkowskie
wykonywania uprawnien wykonawczych przez Komisje¢ (Dz.U. L 55 z 28.2.2011, s. 13).
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by¢ stosowane przez repozytorium transakcji w celu sprawdzenia, czy kontrahent
dokonujacy zgloszenia lub podmiot przedkladajacy informacje speilniaja wymogi
dotyczace zglaszania; kompletno$ci i dokladnosci zglaszanych informacji oraz
szczegotow dotyczacych procedur uzgadniania danych miedzy repozytoriami
transakcji. Komisja powinna przyja¢ te projekty regulacyjnych standardow
technicznych w drodze aktow delegowanych zgodnie z art. 290 Traktatu o
funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010%’, rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1094/2010*° oraz rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010%°.

Komisja powinna by¢ réwniez uprawniona do przyjecia opracowanych przez ESMA
wykonawczych standardow technicznych w drodze aktow wykonawczych zgodnie z
art. 291 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej oraz zgodnie z art. 15
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010 w odniesieniu do standardow danych dla
informacji, ktore majg by¢ zglaszane odnosnie do poszczegdlnych klas instrumentow
pochodnych, oraz metod i uzgodnien dotyczacych zglaszania.

Poniewaz cele niniejszego rozporzadzenia, tj. zapewnienie proporcjonalnosci
przepiséw, ktore prowadza do niepotrzebnych obcigzen administracyjnych 1 kosztow
przestrzegania przepisow, bez jednoczesnego narazania na szwank stabilno$ci
finansowej, oraz na zwigkszeniu przejrzystosci pozycji i ekspozycji w instrumentach
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, nie moga
zosta¢ osiggnigte w sposOb wystarczajacy przez panstwa czlonkowskie, natomiast ze
wzgledu na ich skale i skutki mozliwe jest ich lepsze osiggnigcie na szczeblu unijnym,
Unia moze podja¢ dziatania zgodnie z zasadg pomocniczosci okreslong w art. 5
Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasada proporcjonalno$ci okreslong w tym
artykule niniejsze rozporzadzenie nie wykracza poza dzialania konieczne do
osiggnigcia wspomnianych celow.

Stosowanie niektorych przepiséw niniejszego rozporzadzenia nalezy odroczy¢, aby
wprowadzi¢ wszystkie niezb¢dne $rodki wykonawcze i umozliwi¢ uczestnikom rynku
podjecie niezbednych krokow w celu zapewnienia przestrzegania przepisow.
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Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w
sprawie ustanowienia Europejskiego Urzgdu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego),
zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010,
s. 12).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1094/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w
sprawie ustanowienia Europejskiego Urzgdu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczen i
Pracowniczych Programoéw Emerytalnych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE 1 uchylenia decyzji Komisji
2009/79/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 48).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w
sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzgdu Nadzoru Gield i Papierow
Warto$ciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia decyzji Komisji 2009/77/WE (Dz.U. L 331
7 15.12.2010, s. 84).
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€2))

(32)

Zgodnie z art. 28 ust. 2 rozporzadzenia (WE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego i
Rady™ skonsultowano si¢ z Europejskim Inspektorem Ochrony Danych, ktory
przedstawil swoja opini¢ dnia [...] 1.

Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ rozporzadzenie (UE) nr 648/2012,

PRZYIMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1

W rozporzadzeniu (UE) nr 648/2012 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

1)

2)

art. 2 pkt 8 otrzymuje brzmienie:

,»3) «kontrahent finansowy» oznacza firm¢ inwestycyjna, ktorej udzielono
zezwolenia zgodnie z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE’",
instytucje kredytowa, ktérej udzielono zezwolenia zgodnie z rozporzadzeniem (UE)
nr 575/2013, zaktad ubezpieczen lub zaklad reasekuracji, ktéoremu udzielono
zezwolenia zgodnie z dyrektywa 2009/138/WE Parlamentu Europejskiego i Rady™?,
UCITS, ktoéremu udzielono zezwolenia zgodnie z dyrektywa 2009/65/WE, instytucje
pracowniczych programow emerytalnych w rozumieniu art. 6 lit. a) dyrektywy
2003/41/WE, alternatywny fundusz inwestycyjny zdefiniowany w art. 4 ust. 1 lit. a)
dyrektywy 2011/61/UE, centralny depozyt papieréw wartoSciowych, ktéremu
udzielono zezwolenia zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 909/2014°* oraz jednostke specjalnego przeznaczenia do celow sekurytyzacji
zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 66 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 575/2013%*;;

w art. 4 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  wust. 1 lit. a) wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
(1)  ppkt (i)—(iv) otrzymujg brzmienie:

»(1) migdzy dwoma kontrahentami finansowymi, ktorzy podlegaja
warunkom okre$lonym w art. 4a ust. 1 akapit drugi;
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Rozporzadzenie (WE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 18 grudnia 2000 r. o ochronie
0s0b fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych przez instytucje i organy wspolnotowe
i 0 swobodnym przeptywie takich danych (Dz.U. L 8 z 12.1.2001, s. 1).
Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow
instrumentow finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U. L
173 2 12.6.2014, s. 349).
Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie
podejmowania i prowadzenia dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyptacalnosc¢ II) (Dz.U.
L 3352z17.12.2009, s. 1).
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie
usprawnienia rozrachunku papieré6w wartosciowych w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych
depozytow papieréw wartosciowych, zmieniajace dyrektywy 98/26/WE i 2014/65/UE oraz
rozporzadzenie (UE) nr 236/2012 (Dz.U. L 257 z 28.8.2014, s. 1).
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w
sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych (Dz.U. L 176 z
27.6.2013,s. 1).”;
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(i) migdzy kontrahentem finansowym, ktéry podlega warunkom
okreslonym w art. 4a ust. 1 akapit drugi, a kontrahentem
niefinansowym, ktory podlega warunkom okreslonym w art. 10 ust. 1
akapit drugi;

(ii1)) miedzy dwoma kontrahentami niefinansowymi, ktorzy podlegaja
warunkom okreslonym w art. 10 ust. 1 akapit drugi;

(iv) migdzy — z jednej strony — kontrahentem finansowym, ktory podlega
warunkom okreslonym w art. 4a ust. 1 akapit drugi, lub kontrahentem
niefinansowym, ktéry podlega warunkom okreslonym w art. 10 ust. 1
akapit drugi, a — z drugiej strony — podmiotem posiadajacym siedzibg
w panstwie trzecim, ktory podlegatby obowigzkowi rozliczania,
gdyby miat siedzib¢ w Unii;”;

b)  ust. 1 lit. b) otrzymuje brzmienie:

»b) sa zawierane lub przedtuzane w dniu lub po dniu, z ktorym obowigzek
rozliczania staje si¢ skuteczny.”;

c) dodaje si¢ ust. 3a w brzmieniu:
»3a. Cztonkowie rozliczajacy 1 klienci, ktorzy — bezposrednio lub posrednio —
$wiadczg ushugi rozliczeniowe, §wiadczg te ustugi na sprawiedliwych, rozsagdnych

i niedyskryminujacych warunkach handlowych.

Komisja jest uprawniona do przyjecia aktu delegowanego zgodnie z art. 82 w celu
okreslenia warunkéw, zgodnie z ktorymi, warunki handlowe, o ktérych mowa w
akapicie  pierwszym, s3 uznawane za sprawiedliwe, rozsadne i
niedyskryminujace.”;

3) dodaje si¢ art. 4a w brzmieniu:

L Artykut 4a

Kontrahenci finansowi podlegajgcy obowigzkowi rozliczania

1.  Kontrahent finansowy zajmujacy pozycj¢ w kontraktach pochodnych bg¢dacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym oblicza raz w roku swojg zagregowang
$rednig pozycj¢ na koniec miesigca w odniesieniu do marca, kwietnia i maja zgodnie z
ust. 3.

W przypadku gdy wynik powyzszego obliczenia przekracza progi wiazace si¢ z
obowigzkiem rozliczania okreslone zgodnie z art. 10 ust. 4 lit. b), wéwczas kontrahent
finansowy:

a)  niezwlocznie powiadamia o tym ESMA i odpowiedni wlasciwy organ;

b) podlega obowigzkowi rozliczania, o ktorym mowa w art. 4, w odniesieniu do
przysztych kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
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4)
5)

6)

regulowanym, niezaleznie od klasy lub klas aktywoéw, w przypadku ktorych
przekroczony zostal prog wigzacy si¢ z obowigzkiem rozliczania;

c) rozlicza kontrakty, o ktorych mowa w lit. b), w terminie czterech miesigcy od
momentu, gdy zaczat podlega¢ obowigzkowi rozliczania.

2. Kontrahent finansowy, ktory zaczat podlega¢ obowiazkowi rozliczania zgodnie z
ust. 1, a nastgpnie wykaze odpowiedniemu wtasciwemu organowi, ze jego zagregowana
srednia pozycja na koniec miesigca w odniesieniu do marca, kwietnia i maja danego
roku nie przekracza juz progu wigzacego si¢ z obowigzkiem rozliczania, o ktérym
mowa w ust. 1, nie podlega juz obowigzkowi rozliczania okre§lonemu w art. 4.

3. Obliczajac pozycje, o ktérych mowa w ust. 1, kontrahent finansowy uwzglednia
wszystkie kontrakty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
zawarte przez tego kontrahenta finansowego lub przez inne podmioty w ramach grupy,
do ktorej nalezy dany kontrahent finansowy.”;

w art. 5 ust. 2 skreéla sig lit. ¢);
w art. 6 ust. 2 skresla si¢ lit. e);

dodaje si¢ art. 6b w brzmieniu:

., Artykut 6b

Zawieszenie obowiqzku rozliczania w sytuacjach innych niz
restrukturyzacja i uporzqdkowana likwidacja

1. W okolicznosciach innych niz te, o ktérych mowa w art. 6a ust. 1, ESMA moze
wystapi¢ do Komisji z wnioskiem o zawieszenie obowigzku rozliczania, o ktérym
mowa w art. 4 ust. 1, w odniesieniu do konkretnej klasy instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym lub konkretnego rodzaju
kontrahentéw, jezeli spetniony jest jeden z ponizszych warunkoéw:

a) dana klasa instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym nie jest juz odpowiednia do rozliczania centralnego na
podstawie kryteriow, o ktorych mowa w ust. 4 akapit pierwszy oraz w art. 5 ust. 5;

b)  CCP prawdopodobnie zaprzestanie rozliczania tej konkretnej klasy instrumentow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, a zaden
inny CCP nie jest w stanie rozlicza¢ w sposob nieprzerwany tej konkretnej klasy
instrumentdw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym;

c) zawieszenie obowigzku rozliczania w odniesieniu do konkretnej klasy
instrumentdow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym lub konkretnego rodzaju kontrahentow jest konieczne w celu
unikni¢gcia powaznego zagrozenia dla stabilnosci finansowej w Unii lub
zaradzenia takiemu zagrozeniu, a zawieszenie to jest proporcjonalne do tego celu.
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7)

Do celow akapitu pierwszego lit. ¢) ESMA konsultuje si¢ z ERRS przed zlozeniem
wniosku, o ktorym mowa w akapicie pierwszym.

Jezeli ESMA wystepuje do Komisji z wnioskiem o zawieszenie obowigzku rozliczania,
o ktorym mowa w art. 4 ust. 1, przedstawia uzasadnienie 1 przedktada dowdd na to, ze
spetniony jest co najmniej jeden z warunké6w okreslonych w akapicie pierwszym.

2. Wnhniosek, o ktorym mowa w ust. 1, nie jest podawany do wiadomosci publiczne;.

3. W terminie 48 godzin od zlozenia wniosku, o ktorym mowa w ust. 1, i na
podstawie uzasadnienia i dowodu przedstawionych przez ESMA Komisja zawiesza
obowigzek rozliczania w odniesieniu do konkretnej klasy instrumentéw pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym lub konkretnego rodzaju
kontrahentéw, o ktérych mowa w ust. 1, lub odrzuca wniosek o zawieszenie.

4.  Decyzja Komisji o zawieszeniu obowigzku rozliczania zostaje przekazana ESMA
1 opublikowana w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej, na stronie internetowe;j
Komisji oraz w rejestrze publicznym, o ktorym mowa w art. 6.

5. Zawieszenie obowigzku rozliczania zgodnie z niniejszym artykutem jest wazne
przez okres trzech miesigcy od dnia publikacji informacji o tym zawieszeniu w
Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskie;.

6.  Komisja, po konsultacji z ESMA, moze przedtuzy¢ zawieszenie, o ktorym mowa
w ust. 5, o dodatkowe okresy trzech miesigcy, przy czym taczny okres zawieszenia nie
moze przekroczy¢ dwunastu miesiecy. Informacje o przedluzeniu zawieszenia sa
publikowane zgodnie z art. 4.

Do celow akapitu pierwszego Komisja powiadamia ESMA o zamiarze przedtuzenia
zawieszenia obowigzku rozliczania. ESMA wydaje opini¢ na temat przedtuzenia
zawieszenia w terminie 48 godzin od powiadomienia.”;

w art. 9 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. Kontrahenci i CCP zapewniaja zglaszanie w sposob zgodny z ust. la
informacji szczegotowych na temat kazdego zawartego przez siebie
kontraktu pochodnego oraz na temat wszelkich zmian lub rozwigzania tego
kontraktu repozytorium transakcji zarejestrowanemu zgodnie z art. 55 lub
uznanemu zgodnie z art. 77. Te informacje szczegdlowe sa zglaszane nie
pézniej niz w dniu roboczym nast¢pujagcym po zawarciu, zmianie lub
rozwigzaniu kontraktu.

Obowigzek zgltaszania ma zastosowanie do kontraktow pochodnych, ktére:

a) zostaly zawarte przed dniem 12 lutego 2014 r. 1 w dalszym ciagu
obowigzuja w tym dniu,

b)  zostaly zawarte w dniu 12 lutego 2014 r. lub po tym dniu.
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Obowigzek zglaszania nie ma zastosowania do transakcji wewnatrzgrupowych, o
ktorych mowa w art.3, jezeli jeden z kontrahentow jest kontrahentem
niefinansowym.”;

b)  dodaje si¢ ust. 1a w brzmieniu:

»la. Informacje szczegotowe na temat kontraktow pochodnych, o ktorych to
informacjach mowa w ust. 1, zglasza si¢ w nastepujacy sposob:

a)

b)

d)

CCP jest odpowiedzialny za zglaszanie w imieniu obu kontrahentow
informacji szczegdtowych na temat kontraktow pochodnych, ktore nie sg
kontraktami pochodnymi bgdacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, a takze za zapewnienie dokladnosci zglaszanych
informacji szczegdtowych;

kontrahenci finansowi sg odpowiedzialni za zgtaszanie w imieniu obu
kontrahentéw informacji szczegblowych na temat kontraktéw
pochodnych bgdacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym,
zawartych z kontrahentem niefinansowym, ktory nie podlega warunkom
okre§lonym w art. 10 ust. 1 akapit drugi, a takze za zapewnienie
doktadnosci zglaszanych informacji szczegotowych;

spotka zarzadzajaca UCITS jest odpowiedzialna za zglaszanie informacji
szczegOlowych na temat kontraktow pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym, ktoérych kontrahentem jest UCITS, a
takze za  zapewnienie  dokladnosci  zglaszanych  informacji
szczegbdtowych;

zarzadzajacy AFI jest odpowiedzialny =za zglaszanie informacji
szczegotowych na temat kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym, ktoérych kontrahentem jest AFI, a
takze za  zapewnienie  dokladno$ci  zglaszanych  informacji
szczegOlowych;

kontrahenci 1 CCP zapewniajg, aby informacje szczegdétowe na temat ich
kontraktow pochodnych byly zglaszane doktadnie oraz aby nie byly
powielane.

Kontrahenci 1 CCP podlegajacy obowiazkowi zglaszania, o ktorym mowa w ust.
1, moga zleca¢ wykonywanie tego obowigzku.”;

c) ust. 6 otrzymuje brzmienie:

0.

Aby zapewni¢ jednolite warunki stosowania przepisow ust. 1 i 3, ESMA

opracowuje projekty wykonawczych standardow technicznych okreslajace:

a)

standardy i formaty danych dla zgtaszanych informacji, zawierajace co
najmniej nastgpujace elementy:

mi¢dzynarodowe identyfikatory podmiotéw prawnych (,,LEI”);

(1)) miedzynarodowe kody identyfikujace papier wartosciowy (,,ISIN™);
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8)

(ii1) unikatowe identyfikatory transakcji (,,UTI”);
b)  metody i uzgodnienia w zakresie zgtaszania informacji;
c) czestotliwose zglaszania informacji;

d) termin, w ktorym majg by¢ zglaszane kontrakty pochodne, w tym
terminy stopniowego wprowadzania w odniesieniu do kontraktow
zawartych przed rozpoczeciem stosowania obowigzku rozliczania.

Opracowujac te projekty standardow technicznych, ESMA bierze pod uwage
zmiany na szczeblu mi¢dzynarodowym oraz standardy uzgodnione na szczeblu
unijnym lub globalnym, a takze ich spdjnos§¢ z wymogami dotyczacymi
zglaszania informacji okreslonymi w art. 4 rozporzadzenia (UE) 2015/2365* i
art. 26 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014.

ESMA przedktada Komisji te projekty wykonawczych standardow technicznych
do dnia [Urzgd Publikacji: prosze wpisac¢ date przypadajgcq 9 miesiecy od dnia
wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenia].

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych standardow
technicznych, o ktorych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 15
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.

* Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papierow
warto$ciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz.U. L 337 223.12.2015, 5. 1).”;

art. 10 ust. 112 otrzymujg brzmienie:

,»1. Kontrahent niefinansowy zajmujacy pozycj¢ w kontraktach pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym oblicza raz w roku swojg zagregowang
$rednig pozycje na koniec miesigca w odniesieniu do marca, kwietnia i maja zgodnie z
ust. 3.

W przypadku gdy wynik powyzszego obliczenia przekracza progi wigzace si¢ z
obowigzkiem rozliczania okre$lone zgodnie z ust.4 lit. b), wowczas kontrahent
niefinansowy:

a) niezwlocznie powiadamia o tym fakcie ESMA 1 organ wyznaczony
zgodnie z ust. 5;

b) podlega obowigzkowi rozliczania, o ktéorym mowa w art.4, w
odniesieniu  do przysztych kontraktow pochodnych begdacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym w odniesieniu do klasy
lub klas aktywow, w przypadku ktérych przekroczony zostal prog
wigzacy si¢ z obowiazkiem rozliczania;

c¢) rozlicza kontrakty, o ktérych mowa w lit. b), w terminie czterech
miesi¢gcy od momentu, gdy zaczal podlega¢ obowigzkowi rozliczania.

35

PL



PL

9)

10)

11)

12)

2. Kontrahent niefinansowy, ktory zaczat podlega¢ obowigzkowi rozliczania zgodnie
z ust. 1 akapit drugi, a nastepnie wykaze organowi wyznaczonemu zgodnie z ust. 5, ze
jego zagregowana srednia pozycja na koniec miesigca w odniesieniu do marca, kwietnia
1 maja danego roku nie przekracza juz progu wigzacego si¢ z obowigzkiem rozliczania,
o ktéorym mowa w ust. 1, nie podlega juz obowigzkowi rozliczania okreslonemu w
art. 4.”;

w art. 11 ust. 15 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a) lit. a) otrzymuje brzmienie:

»a) procedury zarzadzania ryzykiem, w tym poziomy i rodzaj zabezpieczenia
oraz uzgodnienia dotyczace wyodrgbnienia, o ktorych mowa w ust. 3, jak
roOwniez powigzane procedury nadzorcze majace na celu zapewnienie
poczatkowego 1 biezacego zatwierdzania tych procedur zarzadzania
ryzykiem;”;

b)  akapit drugi zdanie pierwsze otrzymuje brzmienie:
»ESA przedktadaja Komisji te wspolne projekty regulacyjnych standardow
technicznych do dnia [Urzqd Publikacji: prosze wpisa¢ date przypadajgcg 9
miesigcy od dnia wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenia].”,

w art. 38 dodaje si¢ ust. 6 1 7 w brzmieniu:

,»0. CCP zapewnia czlonkom rozliczajacym narzedzie stuzace przeprowadzeniu
symulacji, aby umozliwi¢ im okreslenie kwoty w wujeciu brutto dodatkowego
poczatkowego depozytu zabezpieczajacego, ktorego CCP moze wymagaé przy
rozliczaniu nowej transakcji. Narzedzie to jest dostgpne wylacznie w sposob
zapewniajacy bezpieczny dostep, a wyniki symulacji nie sg wigzace.

7.  CCP zapewnia czlonkom rozliczajacym informacje o stosowanych przez niego
modelach poczatkowych depozytéw zabezpieczajacych. Informacje te musza spetniac
wszystkie nastepujace warunki:

a) wyjasniaja one budow¢ modelu poczatkowego depozytu zabezpieczajacego i
wyjasniajg sposob jego funkcjonowania;

b) jasno opisuja najwazniejsze zatozenia i1 ograniczenia modelu poczatkowego
depozytu zabezpieczajacego oraz okolicznosci, w ktorych zatozenia te tracg
waznosc¢;

c) sgodpowiednio udokumentowane.”;

w art. 39 dodaje si¢ ust. 11 w brzmieniu:

»11. W przypadku gdy wymog, o ktorym mowa w ust. 9, jest spelniony, aktywa i
pozycje zapisane na tych rachunkach nie sg uznawane za cze¢$¢ masy upadtosciowe;j
CCP lub cztonka rozliczajacego.”;

w art. 56 wprowadza si¢ nastepujgce zmiany:

a)  ust. | otrzymuje brzmienie:
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13)

b)

c)

»l. Do celow art. 55 ust. 1 repozytorium transakcji sktada do ESMA jeden z
nastepujacych wnioskow:

a)  wniosek o rejestracje;

b)  wniosek o rozszerzenie rejestracji, w przypadku gdy repozytorium
transakcji jest juz zarejestrowane na podstawie przepisoOw rozdzialu
III rozporzadzenia (UE) 2015/2365.”;

ust. 3 otrzymuje brzmienie:

»3. W celu zapewnienia spOjnego stosowania niniejszego artykulu ESMA
opracowuje projekty regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych:

a)  szczegOly dotyczace wniosku o rejestracje, o ktorym mowa w ust. 1
lit. a);

b)  szczegoly dotyczace uproszczonego wniosku o rozszerzenie
rejestracji, o ktérym mowa w ust. 1 lit. b).

ESMA przedktada Komisji te projekty regulacyjnych standardow technicznych do
dnia [Urzqd Publikacji: prosze wpisa¢ date przypadajgcqg 9 miesiecy od dnia
wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenia].

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardow technicznych, o
ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z procedurg okreslong w art. 10—14
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;

ust. 4 otrzymuje brzmienie:

4. Aby zapewni¢ jednolite warunki stosowania przepiséow ust. 1, ESMA
opracowuje projekty wykonawczych standardow technicznych okreslajace:

a)  format wniosku o rejestracje, o ktorym mowa w ust. 1 lit. a);

b)  format wniosku o rozszerzenie rejestracji, o ktorym mowa w ust. 1
lit. b).

W odniesieniu do akapitu pierwszego lit. b) ESMA opracowuje uproszczony
format.

ESMA przedktada Komisji te projekty wykonawczych standardow technicznych
do dnia [Urzgd Publikacji: prosze wpisac¢ date przypadajgcq 9 miesiecy od dnia
wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenia].

Komisja jest uprawniona do przyjmowania wykonawczych standardow
technicznych, o ktorych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z art. 15
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;

w art. 65 ust. 2 wprowadza si¢ nastg¢pujace zmiany:

a)

w lit. a) kwote ,,20 000 EUR” zastepuje si¢ kwota ,,200 000 EUR”;
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14)

15)

16)

b)  wlit. b) kwote ,,10 000 EUR” zastepuje si¢ kwota ,,100 000 EUR”;
c) dodaje si¢ lit. ¢) w brzmieniu:

»C) W przypadku naruszen, o ktéorych mowa w zataczniku I sekcja IV, kwota
grzywny wynosi co najmniej 5 000 EUR, ale nie przekracza 10 000 EUR.”;

art. 72 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

»2. Wysokos$¢ optaty pobieranej od repozytorium transakcji pozwala na pokrycie
wszystkich kosztow administracyjnych ponoszonych przez ESMA w zwigzku z
rejestracjg danego repozytorium 1 dziataniami nadzorczymi oraz jest proporcjonalna do
obrotu danego repozytorium transakcji oraz rodzaju rejestracji i sprawowanego
nadzoru.”;

dodaje si¢ art. 76a w brzmieniu:

L Artykut 76a

Wzajemny bezposredni dostep do danych

1. Jezeli jest to konieczne do wykonywania ich obowigzkéw, odpowiednie organy
panstw trzecich, w ktorych siedzibe ma co najmniej jedno repozytorium transakcji, maja
bezposredni dostep do informacji w repozytoriach transakcji majacych siedzib¢ w Unii,
pod warunkiem ze Komisja przyjeta w tym celu akt wykonawczy zgodnie z ust. 2.

2. Na wniosek organow, o ktorych mowa w ust. 1, Komisja moze przyjac akty
wykonawcze zgodnie z procedurg sprawdzajaca, o ktérej mowa w art. 86 ust. 2,
stwierdzajace, czy ramy prawne panstwa trzeciego danego organu, ktory wystapit z
wnioskiem, spelniajg wszystkie nastepujace warunki:

a) repozytoria transakcji z siedzibag w danym panstwie trzecim uzyskaty
odpowiednie zezwolenie;

b) w danym panstwie trzecim na biezaco sprawuje si¢ skuteczny nadzér nad
repozytoriami transakcji i skutecznie egzekwuje si¢ ich obowiazki;

c) istniejg gwarancje dochowania tajemnicy stuzbowej, ktore sa co najmniej
réwnowazne gwarancjom ustanowionym w niniejszym rozporzadzeniu, w tym
ochrony tajemnic handlowych wymienianych przez te organy ze stronami
trzecimi;

d) repozytoria transakcji, ktére uzyskaly zezwolenie w danym panstwie trzecim,
podlegaja prawnie wigzacemu 1 mozliwemu do wyegzekwowania obowigzkowi
udzielenia podmiotom, o ktéorych mowa w art. 81 ust. 3, bezposredniego i
natychmiastowego dostgpu do danych.”;

w art. 78 dodaje si¢ ust. 91 10 w brzmieniu:

,»9. Repozytorium transakcji ustanawia nast¢pujace procedury i zasady:
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17)

a)  procedury skutecznego uzgadniania danych migdzy repozytoriami transakcji;
b)  procedury zapewnienia kompletnos$ci i doktadnosci zgtaszanych danych;

c) zasady prawidlowego przekazywania danych do innych repozytoriow transakcji,
na wniosek kontrahentéw lub CCP, o ktorych mowa w art. 9, lub w przypadku gdy jest
ono z innych wzgledoéw konieczne.

10. W celu zapewnienia spdjnego stosowania niniejszego artykutu ESMA opracowuje
projekty regulacyjnych standardow technicznych okreslajacych:

a)  procedury uzgadniania danych mi¢dzy repozytoriami transakcji;

b) procedury, ktore maja by¢ stosowane przez repozytorium transakcji w celu
sprawdzenia, czy kontrahent dokonujacy zgloszenia lub podmiot przedktadajacy
informacje spetniajg wymogi dotyczace zglaszania, oraz w celu weryfikacji
kompletnosci i doktadnos$ci informacji zgtaszanych zgodnie z art. 9.

ESMA przedktada Komisji te projekty regulacyjnych standardéw technicznych do dnia
[Urzqd Publikacji: prosze wpisac date przypadajgcg 9 miesiecy od dnia wejscia w zZycie

niniejszego rozporzqdzenia].

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardow technicznych, o
ktorych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z procedurg okre§long w art. 10-14
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;

w art. 81 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  wust. 3 dodaje si¢ litere q) w brzmieniu:

»q) odpowiednie organy panstwa trzeciego, w odniesieniu do ktérego przyjeto
akt wykonawczy na mocy art. 76a;”;

b)  dodaje si¢ ust. 3a w brzmieniu:

»3a. Repozytorium transakcji udostepnia kontrahentom i CCP, o ktéorych mowa
w art. 9 ust. la akapit drugi, informacje zgloszone w ich imieniu.”;

c) ust. 5 otrzymuje brzmienie:

»J. W celu zapewnienia spojnego stosowania niniejszego artykulu ESMA, po
konsultacji z cztonkami ESBC, opracowuje projekty regulacyjnych standardéw
technicznych okreslajacych:

a) informacje, ktore maja by¢ opublikowane lub udost¢pniane zgodnie z ust. 1
13;

b)  czestotliwos¢ publikacji informacji, o ktorych mowa w ust. 1;

c) standardy operacyjne niezb¢dne do agregowania i poréwnywania danych z

réznych repozytoriow, jak rowniez umozliwiajace podmiotom, o ktdrych
mowa w ust. 3, dostep do tych informac;ji;
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d)  warunki i uzgodnienia, zgodnie z ktorymi repozytoria transakcji udzielaja
dostepu do danych podmiotom, o ktorych mowa w ust. 3, a takze zwigzane
z tym wymagane dokumenty.

ESMA przedktada Komisji te projekty regulacyjnych standardéw technicznych do
dnia [Urzqd Publikacji: prosze wpisac¢ date przypadajgcq 9 miesiecy od dnia
wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzenia].

Opracowujac te projekty standardow technicznych, ESMA zapewnia, by
publikacja informacji, o ktorych mowa w wust. 1, nie pozwalala na
zidentyfikowanie zadnej ze stron jakiegokolwiek kontraktu.

Komisja jest uprawniona do przyjecia regulacyjnych standardow technicznych, o
ktérych mowa w akapicie pierwszym, zgodnie z procedurg okreslong w art. 10—14
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010.”;

18) art. 82 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

»2. Przekazanie uprawnien, o ktorym mowa w art. 1 ust. 6, art. 4 ust. 3, art. 64 ust. 7,
art. 70, art. 72 ust. 3, art. 76a 1 art. 85 ust. 2, przyznaje si¢ Komisji na czas
nieokreslony.”;

19) w art. 85 wprowadza si¢ nastepujgce zmiany:
a)  ust. | otrzymuje brzmienie:

»l. Do dnia [Urzqd Publikacji: prosze wpisa¢ najpozniejszq date rozpoczecia
stosowania + 3 lata] Komisja przeprowadza ocen¢ stosowania niniejszego
rozporzadzenia 1 sporzadza ogélne sprawozdanie na ten temat. Komisja
przedktada to sprawozdanie Parlamentowi Europejskiemu i1 Radzie wraz z
wszelkimi stosownymi wnioskami.”;

b)  ust. 2 otrzymuje brzmienie:

»2. Do dnia [Urzqd Publikacji: prosze wpisac¢ date wejscia w zycie + 2 lata]
Komisja sporzadza sprawozdanie oceniajace, czy opracowano skuteczne
rozwigzania techniczne stuzace przenoszeniu przez systemy programow
emerytalnych zabezpieczen gotowkowych i niegotowkowych jako zmiennych
depozytow zabezpieczajacych, jak rowniez czy konieczne sg jakiekolwiek $rodki
umozliwiajace te rozwigzania techniczne.

Do dnia [Urzqd Publikacji: prosze wpisac¢ date wejscia w zycie + 18 miesiecy]
ESMA we wspolpracy z EIOPA, EUNB i ERRS przedktada Komisji
sprawozdanie oceniajace:

a) czy CCP, czlonkowie rozliczajacy i systemy programéw emerytalnych
opracowaty skuteczne rozwigzania techniczne utatwiajace uczestniczenie
systemOw programow emerytalnych w rozliczaniu centralnym przez
wnoszenie zabezpieczen gotowkowych i1 niegotowkowych jako zmiennych
depozytéw zabezpieczajacych, w tym wplyw tych rozwigzan na plynnosé¢
rynku i procykliczno$¢;
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b)  wolumen i charakter dzialalno$ci systeméw programéw emerytalnych na
pozagietdowych rynkach rozliczanych 1 nierozliczanych instrumentow
pochodnych, z podziatem na klas¢ aktywow, oraz wszelkie zwigzane z tym
ryzyko systemowe dla systemu finansowego;

c) wplyw spehliania przez systemy programéw emerytalnych obowigzku
rozliczania na ich strategie inwestycyjne, w tym wszelkie zmiany alokacji
przez nie aktywow gotowkowych 1 niegotdowkowych;

d)  wplyw progéow wigzacych si¢ z obowigzkiem rozliczania, o ktorych mowa
w art. 10 ust. 4, na systemy programow emerytalnych;

e) wplyw innych wymogow prawnych na réznice kosztow miedzy
rozliczanymi 1 nierozliczanymi transakcjami pochodnymi poza rynkiem
regulowanym, w tym wplyw wymogéw dotyczacych depozytu
zabezpieczajagcego w odniesieniu do nierozliczanych instrumentéw
pochodnych oraz obliczania wskaznika dzwigni zgodnie z rozporzadzeniem
(UE) nr 575/2013;

f)  czy niezbedne sg dodatkowe $rodki, aby umozliwi¢ rozwigzania dotyczace
rozliczania przez systemy programow emerytalnych.

Komisja przyjmuje akt delegowany zgodnie z art. 82 w celu jednokrotnego
przedtuzenia o dwa lata trzyletniego okresu, o ktérym mowa w art. 89 ust. 1, w
przypadku gdy stwierdzi ona, Zze nie opracowano skutecznego rozwigzania
technicznego, a negatywne skutki centralnego rozliczania kontraktéw pochodnych
dla §wiadczen emerytalnych przysztych emerytow nadal istnieja.”;

ust. 3 otrzymuje brzmienie:

»3. Najpoézniej do dnia [Urzgd Publikacji: prosze wpisa¢ date przypadajgcq 6
miesigcy przed datq, o ktorej mowa w ust. 1] ESMA przedktada Komisji
sprawozdanie dotyczace:

a) opracowania skutecznych rozwigzan technicznych umozliwiajacych
uczestniczenie systemOw programow emerytalnych w rozliczaniu centralnym i
wptywu tych rozwigzan na poziom rozliczania centralnego przez systemy
programow emerytalnych, z uwzglednieniem sprawozdania, o ktorym mowa w
ust. 2;

b) wplywu niniejszego rozporzadzenia na poziom rozliczania przez
kontrahentéw niefinansowych oraz podziatu rozliczania w ramach kategorii
kontrahentéw niefinansowych, zwtaszcza w odniesieniu do stosownos$ci progow
wigzacych si¢ z obowigzkiem rozliczania, o ktérych mowa w art. 10 ust. 4;

c) wplywu niniejszego rozporzadzenia na poziom rozliczania przez
kontrahentéw finansowych innych niz podlegajacy przepisom art. 4a ust. 2 oraz
podzialu rozliczania w ramach tej kategorii kontrahentéw finansowych, zwlaszcza
w odniesieniu do stosownos$ci progdw wigzacych si¢ z obowigzkiem rozliczania, o
ktérych mowa w art. 10 ust. 4;
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20)

21)

d) poprawy jakosci danych dotyczacych transakcji, ktore to dane sg zglaszane
repozytoriom transakcji, dostgpnosci tych danych 1 jako$ci informacji
otrzymywanych od repozytoriow transakcji zgodnie z art. 81;

e)  dostepnosci rozliczania dla kontrahentéw.”;
art. 89 ust. 1 akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

»l. Do dnia [Urzqd Publikacji: prosze wpisac¢ date wejscia w Zycie + 3 lata]
obowiazek rozliczania ustanowiony w art. 4 nie ma zastosowania do kontraktow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, co do ktorych
mozna obiektywnie stwierdzi¢ za pomocg pomiardéw, ze zmniejszaja ryzyko inwestycji
bezposrednio zwigzane z wyptacalnoscia finansowa systemOw  programow
emerytalnych, ani do podmiotow utworzonych w celu realizacji $wiadczen
wyrownawczych na rzecz uczestnikow systemow programéw emerytalnych w
przypadku niewykonania zobowigzania przez dany system.”;

w zalaczniku I wprowadza si¢ zmiany zgodnie z zalacznikiem do niniejszego
rozporzadzenia.

Artykut 2

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w
Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej.

Art. 1 ust. 3, art. 1 ust. 7 lit. d) oraz art. 1 ust. 8, 10 i 11 stosuje si¢ od dnia [Urzqd
Publikacji: prosze wpisa¢ date przypadajgcq 6 miesiecy od dnia wejscia w Zycie
niniejszego rozporzqdzenial, a art. 1 ust. 2 lit. ¢), art. 1 ust. 7 lit. e), art. 1 ust. 9, art. 1
ust. 12 lit. b) i ¢) oraz art. 1 ust. 16 stosuje si¢ od dnia [Urzgd Publikacji: prosze wpisac
date przypadajgcq 18 miesiecy od dnia wejscia w Zycie niniejszego rozporzqdzeniaj.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w catosci 1 jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczgcy Przewodniczgcy
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