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COMISIA
EUROPEANA

Bruxelles, 11.10.2023
COM(2023) 455 final/2

CORRIGENDUM
This document corrects document COM(2023) 455 final of 14.7.2023.
Concerns all language versions.

On page 5,

for: 'Table 2: Overview of the number of EU and non-EU benchmark administrators'
read: 'Table 1: Overview of the number of EU and non-EU benchmark administrators,
according to information received from ESMA, based on data from Rimes Technologies -
Data Management for Financial Services (www.rimes.com)'.

On page 6, footnote 18,
for: 'Reported by ESMA on the basis of a commercial database'
read: 'According to information received from ESMA, based on data from Rimes

Technologies - Data Management for Financial Services (www.rimes.com)'.

The text shall read as follows:

RAPORT AL COMISIEI CATRE PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIU

privind domeniul de aplicare al Regulamentului (UE) 2016/1011, in special in ceea ce
priveste utilizarea in continuare de citre entititile supravegheate a indicilor de referinta
din tarile terte si potentialele deficiente ale cadrului actual
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1. INTRODUCERE

Indicele de referinti(') este un indice utilizat ca referintd pentru a determina pretul unui
instrument financiar sau al unui contract financiar. In prezent este in curs de elaborare o
gama larga de indici de referintd, inclusiv indici de referinta ai ratei dobanzii, cum ar fi
EURIBOR, indici de referintd pentru capitalul privat si indici de referintd bazati pe
marfuri, de exemplu indici de referintd pentru energie, cum ar fi West Texas Intermediate
(WTI) sau Brent. Diferentele dintre indicii de referinta privesc datele subiacente utilizate,
modul 1n care sunt colectate aceste date si modul in care indicele de referintd este calculat
si transmis utilizatorului final.

Pietele financiare sunt piete globale, iar valorile de referintd sunt produse si utilizate la
nivel international. Bancile europene, fondurile de investitii si alti utilizatori ai indicilor
de referintd(*) fac trimitere la indicii de referintd din UE si din afara UE in diverse
scopuri, de la acoperirea propriilor riscuri, inclusiv a riscurilor legate de dobanzi, credite
si schimbul valutar, si oferirea de produse pentru acoperirea riscurilor clientilor lor, pana
la stabilirea unui portofoliu de investitii utilizdnd indicele de referinta fie ca model de
investitii, fie ca valoare de referintd privind performanta. Majoritatea indicilor de
referintd (peste 3,6 milioane) sunt elaborati de administratori din afara UE(®). Prin
urmare, normele prevazute in Regulamentul (UE) 2016/1011 (Regulamentul privind
indicii de referintd) referitoare la utilizarea indicilor de referinta din afara UE sunt foarte
importante(*).

Prin prezentul raport, Comisia 1si indeplineste obligatia care 1i revine in temeiul articolului 54
alineatul (6) din Regulamentul privind indicii de referinta de a prezenta un raport privind
domeniul de aplicare al regulamentului, in special in ceea ce priveste utilizarea in
continuare de cdtre entitatile supravegheate a unor indici de referintd din tari terte si
potentialele deficiente ale actualului cadru. Prezentul raport si concluzia acestuia
indeplinesc, de asemenea, conditia de adoptare a unui act delegat in temeiul articolului 54
alineatul (7) din Regulamentul privind indicii de referinta, pentru a prelungi perioada de
tranzitie inainte ca normele privind utilizarea indicilor de referintd din afara UE sa
inceapa sd se aplice.

2.  CONTEXTUL POLITIC SI JURIDIC

Furnizarea si utilizarea indicilor de referinta sunt activitati reglementate incepand din
2016, in temeiul Regulamentului privind indicii de referintd. Toti administratorii de

() Un indice este o masura statisticd, de reguld a unui pret sau a unei cantitéti, calculatd sau determinata
pe baza unui set reprezentativ de date subiacente.

(® Entitatile supravegheate sunt definite la articolul 3 alineatul (1) punctul 17 din Regulamentul privind
indicii de referinta.

(®) Conform informatiilor primite de la Autoritatea Europeand pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA),
care se bazeaza pe datele transmise de Rimes Technologies - Data Management for Financial Services
(Www.rimes.com).

(*) 1In special, ultima parte a articolului 29 alineatul (1) si articolele 30-33 din Regulamentul privind
indicii de referinta.



indici de referintd din UE fac obiectul supravegherii la nivel national(’) sau european(®)
si trebuie sa respecte normele organizatorice si de conduita profesionala.

Regulamentul privind indicii de referintd pune in aplicare, in esenta, principiile privind
indicii financiari de referintd publicate de Organizatia Internationald a Comisiilor de
Valori Mobiliare (IOSCO) sau, dupa caz, principiile IOSCO pentru agentiile de raportare
a preturilor petrolului (principiile [IOSCO PRA). Aceste doud seturi de principii au fost
elaborate la nivel international in perioada 2012-2013, ca raspuns la diferite dezvaluiri
privind manipularea indicilor de referinta, si reprezintd in continuare un punct focal
important pentru sistemele de reglementare a indicilor de referintd din intreaga lume.
Principiile sunt respectate de majoritatea administratorilor profesionisti de indici de
referintd, desi, in cea mai mare parte, pe baza unui sistem de autocertificare.

Domeniul de aplicare al Regulamentului privind indicii de referinta

Regulamentul privind indicii de referinta este obligatoriu pentru toti administratorii de
indici de referintd din UE, incalcarile fiind pasibile de amenzi de pana la 10 % din cifra
de afaceri anuala a partii care a sdvarsit Incalcarea. Spre deosebire de regimurile juridice
aplicabile indicilor de referintd din alte jurisdictii, Regulamentul privind indicii de
referintd are un domeniu de aplicare larg, pornind de la premisa ca toti indicii de referinta
financiari si toti administratorii ar putea face obiectul unor conflicte de interese. Prin
urmare, Regulamentul privind indicii de referintd acopera nu numai indicii de referinta cu
relevanta sistemica si indicii de referinta care sunt deosebit de susceptibili sd conduca la
conflicte de interese, ci si indicii de referintd mai putin utilizati si indicii de referinta in
cazul carora probabilitatea unor conflicte de interese este redusa. Din acest motiv, in
Regulamentul privind indicii de referintd au fost integrate elemente semnificative de
proportionalitate, pe baza diferentelor dintre indicii de referintd in ceea ce priveste
caracteristicile si vulnerabilitatile acestora(’). In cele din urma, pentru a atenua orice risc
de arbitraj de reglementare, utilizarea indicilor de referintd din afara UE a fost interzisa,
cu exceptia cazului in care acestia fac obiectul unei reglementari si supravegheri locale
echivalente sau a cazului in care administratorul unui indice de referintd respecta in mod
voluntar Regulamentul privind indicii de referinta si urmareste accesul la piata UE prin
recunoastere sau aprobare.

Regulamentul privind indicii de referinta a devenit aplicabil la 1 ianuarie 2018 si a
prevazut o perioadad de tranzitie pentru indicii de referintad existenti si indicii de referinta
din afara UE pana la 31 decembrie 2019. Acest termen a fost ulterior amanat de doua ori,
termenul actual fiind 31 decembrie 2023(%).

Propunerea de revizuire a Regulamentului privind indicii de referintd pentru 2020 a
analizat efectele normelor privind tarile terte prevazute de regulamentul respectiv asupra

(®) Pentru toti indicii de referintd, cu exceptia indicilor de referintd critici ai UE.
(°) Indicii de referinta critici ai UE fac obiectul suppravegherii de citre ESMA.

(") De exemplu, existd o gradare intre indicii de referintd critici, semnificativi si nesemnificativi pe baza
volumului contractelor financiare si al instrumentelor financiare care se raporteaza la un indice de
referintd, administratorii ultimelor doua categorii avand optiunea de a nu aplica anumite cerinte pe
baza principiului ,,conformare sau justificare” (a se vedea articolele 25 si 26 din Regulamentul privind
indicii de referintd). In plus, indicii de referinta care utilizeaza date de intrare reglementate la sursi
(asa-numitii indici de referintd bazati pe date reglementate) fac obiectul unor norme mai putin stricte
privind controlul datelor de intrare (a se vedea articolul 17 din Regulamentul privind indicii de
referintd).

(®) Prin Regulamentul (UE) 2019/2089 si Regulamentul (UE) 2021/168.
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cursul de schimb, intrucat participantii la piata au semnalat ca articolul 29 alineatul (1)
din Regulamentul privind indicii de referinta ar restrictiona accesul la multi dintre acesti
indici de referintd in cazul in care capitolul privind tirile terte ar intra in vigoare(®). O
provocare deosebitd in ceea ce priveste asigurarea accesului la acesti indici de referinta
pe piata UE o reprezintd faptul cd, in general, acestia nu sunt produsi in scopuri
comerciale si sunt adesea publicati de entitdti semipublice sau se afla sub controlul
guvernelor care le utilizeaza ca instrument de politica. Intrucét acesti indici sunt publicati
in scopuri necomerciale, administratorii lor nu dispun de un stimulent economic care sa-i
incurajeze sa se conformeze Regulamentului privind indicii de referintd. Recunoscand
riscul ca entitdtile supravegheate din UE sa nu aiba acces la indicii de referinta pentru
cursul de schimb necesari pentru acoperirea Impotriva riscurilor legate de activitatile
comerciale din tarile terte In cauza, colegiuitorii au acordat Comisiei competente pentru a
permite utilizarea anumitor indici de referinta pentru cursul de schimb.

In sens mai larg, colegiuitorii au inteles ci intrarea in vigoare a normelor privind indicii
de referintd din tari terte ar putea afecta disponibilitatea unor astfel de indici pentru
utilizatorii indicilor de referintd ai UE, pe langa subsetul foarte specific de indici de
referintd pentru schimbul valutar. De asemenea, in cursul acestui proces de negociere,
colegiuitorii au inclus mandatul de revizuire pe care se bazeazi prezentul raport.('%)

Norme privind utilizarea indicilor de referinti din afara UE(!!)

In temeiul normele actuale privind tarile terte, indicii de referintd din afara UE pot fi
utilizati in UE cu conditia ca accesul la acestia sa fi fost obtinut prin una dintre cele trei
modalitati specificate in Regulamentul privind indicii de referinta.

Prima modalitate este echivalenta (articolul 30 din Regulamentul privind indicii de
referinta), sub forma unei decizii de punere in aplicare care sa precizeze cd cerintele
obligatorii impuse de cadrul de reglementare dintr-o tard terta sunt echivalente cu cele
din Regulamentul privind indicii de referintd si ca aceste cerinte fac obiectul unei
supravegheri si al unei aplicari eficace. Existd doud variante ale unei astfel de decizii: fie
aceasta acopera intregul domeniu de aplicare al regulamentului privind indicii de
referintd aplicabil jurisdictiei unei tari terte, fie decizia respectiva acopera numai anumiti
administratori, anumiti indici de referinta sau anumite familii de indici de referintd. Dupa
adoptarea unei decizii de echivalentad, ESMA contacteaza autoritatea de supraveghere din
tara terta si incheie acorduri de cooperare care acopera schimburile de informatii si
notificarea promptd in cazul in care o autoritate competentd dintr-o tard terta constata ca
un administrator a incdlcat obligatiile legale care i1 revin. Indicii de referintd care fac
obiectul unei decizii de echivalentd sunt inclusi in registrul ESMA al indicilor de
referintd din tari terte care pot fi utilizati In UE. Numai Australia si Singapore au primit o
echivalentd partiala, alte cateva jurisdictii exprimandu-si interesul de a obtine
echivalenta.

In timp ce echivalenta depinde de faptul ca un legiuitor si/sau un supraveghetor dintr-o
tara terta ia initiativa de a contacta Comisia Europeana, cele doua modalitati de acces de

(°) A se vedea raportul de evaluare a impactului: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?2uri=CELEX%3A52020SC0142

(1% Articolul 54 alineatul (6) si articolul 54 alineatul (7) din Regulamentul privind indicii de referinta.

(' In special, ultima parte a articolului 29 alineatul (1) si articolele 30-33 din Regulamentul privind
indicii de referinta.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52020SC0142
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52020SC0142

mai jos pot fi utilizate numai la initiativa administratorilor de indici de referintda sau a
administratorilor de indici de referinta activi intr-o jurisdictie in care nu fac obiectul unei
reglementari obligatorii.

A doua modalitate de acces este aprobarea (articolul 33 din Regulamentul privind
indicii de referintd), prin care o entitate supravegheatd din UE (care poate fi un
administrator de indici de referintd sau un alt tip de entitate care face obiectul
supravegherii de cdtre o autoritate nationald competentd a UE) isi asuma
responsabilitatea de reglementare pentru un indice de referintd din afara UE.
Regulamentul privind indicii de referintd prevede ca entitatea care acorda aprobarea ar
trebui sd aiba un ,,un rol clar si precis definit Tn mecanismul de control sau de raspundere
al administratorului din tara tertd” si ,,este In masura sa monitorizeze efectiv furnizarea
unui indice de referintd”. Printre alte conditii, Regulamentul privind indicii de referinta
prevede ca trebuie sa existe un motiv obiectiv pentru elaborarea indicelui de referinta in
afara UE. Indicii de referinta sau familiile de indici de referinta aprobati sunt inclusi in
registrul ESMA al indicilor de referinta din tari terte.

A treia modalitate de acces la indicii de referintd din afara UE este recunoasterea
(articolul 32 din Regulamentul privind indicii de referinti). In cadrul acestui sistem,
un administrator dintr-o tara tertd trebuie sa aiba un reprezentant legal, si anume o
persoana fizicd sau juridica situatd in UE si numitd in mod expres de administratorul
respectiv pentru a actiona in numele sdu in ceea ce priveste obligatiile care 1i revin in
temeiul Regulamentului privind indicii de referintd. Administratorul trebuie sa
demonstreze Autoritatii Europene pentru Valori Mobiliare si Piete conformitatea cu
principalele cerinte ale Regulamentului privind indicii de referintd; ESMA poate incheia
un acord de cooperare cu autoritatea nationald de supraveghere a administratorului, dupa
caz.

Atat recunoasterea, cat si aprobarea pot fi initiate de un administrator din afara UE care
doreste sd is1 vanda indicii de referintd unor entitdti supravegheate din UE. Cu toate
acestea, pentru obtinerea accesului prin oricare dintre modalitatile mentionate mai sus
trebuie ca un administrator sa aibd un interes economic in acest sens. Daca acesta nu are
niciun interes economic, nu va depune eforturi pentru a stabili si a remunera prezenta
necesard in Uniune, iar utilizatorii din UE vor fi privati de indicii de referintd in cauza.

O imagine a pietei UE a indicilor de referinta

In prezent, sunt inscrisi in registrul ESMA 72 de administratori de indici de referinta ai
UE. Unul dintre indicii de referinta utilizati in prezent in UE (EURIBOR) este un indice
de referintd critic aflat sub supravegherea ESMA('?). Trei indici de referintd — Rata
dobanzii interbancare oferita la Stockholm (STIBOR), Rata dobanzii interbancare oferita
de Norvegia (NIBOR) si Rata dobanzii interbancare oferitd pe piata din Varsovia
(WIBOR) sunt indici de referinti critici aflati sub supraveghere nationali('®). Toti acesti
indici de referinta critici sunt indici de referintd ai ratei dobanzii si fiecare dintre acestia
este administrat de un alt administrator al UE. Un sondaj informal realizat de ESMA in

('?) Articolul 20 alineatul (1) litera (a) din Regulamentul privind indicii de referintd, care prevede cd
indicele de referinta trebuie sa fie utilizat pentru contracte si instrumente financiare cu o valoare totala
de cel putin 500 de miliarde EUR.

('3) Articolul 20 alineatul (1) litera (b) din Regulamentul privind indicii de referinta.
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randul autoritatilor nationale de supraveghere a ardtat ca, in septembrie 2022, sase
administratori ai unor indici de referinta aflati sub supraveghere europeana (trei din UE si
trei din afara UE'%) oferd in total 50 de indici de referinta semnificativi('®). In plus,
incepand din martie 2023, exista in total 12 administratori care furnizeaza indici de
referintd ai UE 1n domeniul climei, dintre care jumatate fac obiectul supravegherii
europene in temeiul Regulamentului privind indicii de referintd: cinci administratori fac
obiectul supravegherii de catre autoritatile nationale si unul al supravegherii de catre
ESMA 1n cadrul modalitétii de obtinere a accesului prin recunoastere.

Registrul ESMA contine, de asemenea, 14 administratori din afara UE, care aleg
modalitati de acces diferite. Deciziile de echivalenta pentru Australia si Singapore
vizeaza doi administratori si un numar total de sapte indici de referintd. Doi
administratori de indici de referintd (S&P Dow Jones Indices LLC si SIX Index AG) au
ales modalitatea de obtinere a accesului prin aprobare pentru un numar total de 4 597 de
indici de referintd. Prin modalitatea recunoasterii, au fost inclusi in registrul ESMA 10
administratori('®), cu un numir total de indici de referinti de 15 245.

Tabelul 1: Prezentare generald a numarului de administratori de indici de referinta din UE §i
din afara UE, conform informatiilor primite de la Autoritatea Europeana pentru Valori
Mobiliare si Piete (ESMA), care se bazeaza pe datele transmise de Rimes Technologies - Data
Management for Financial Services (www.rimes.com)

Administratori de | Total Din UE Din afara UE
indici de referinta

Numar total 345 72 273
Disponibili in | 86 72 14
UE(17)

In plus, 259 de administratori din tiri terte care nu sunt inregistrati in prezent in UE
beneficiaza de perioada de tranzitie prevazutd la articolul 51 alineatul (5) din
Regulamentul privind indicii de referintd('®). Dintre acesti 259 de administratori, cei mai
importanti 10, In ceea ce priveste numarul de indici de referinta oferiti, sunt stabiliti fie in
Regatul Unit, fie in SUA. Figura 1 oferda o imagine de ansamblu a numadrului de
administratori de indici de referintd din fiecare tard si prezinta distributia globald a

(') Acestia au obtinut accesul pe piata UE prin recunoastere sau aprobare. Aceste cifre se adaugd unui
numar necunoscut de administratori din afara UE care ofera indici de referinta semnificativi in UE 1n
temeiul dispozitiilor tranzitorii.

(') si anume, indici de referintd care sunt utilizati pentru contracte si instrumente financiare cu o valoare
totald de peste 50 de miliarde EUR sau in cazul cdrora [nu existd] sau exista foarte putine mecanisme
adecvate determinate de piatad care ar putea sa inlocuiasca indicele de referinta si indici care [ar putea
cauza] un impact negativ semnificativ asupra integritatii pietei, a stabilitatii financiare, a
consumatorilor, a economiei reale sau a finantarii gospodariilor sau a intreprinderilor din unul sau mai
multe state membre.

(') Hedge Fund Research, Inc. (SUA), ICAP Information Services Limited (Regatul Unit), Invesco
Indexing LLC (SUA), JPX Market Innovation &Research, Inc. (Japonia), Leonteq Securities AG
(Elvetia), LPX AG (Elvetia), Nikkei Inc. (Japonia), Scientific Infra Pte Ltd (Singapore), STOXX Ltd.
(Elvetia), WisdomTree, Inc. (SUA).

(') De indati ce Incep si se aplice normele privind tarile terte.

('®) Conform informatiilor primite de la ESMA, care se bazeazi pe datele transmise de Rimes
Technologies - Data Management for Financial Services (www.rimes.com).
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administratorilor de indici de referintd din intreaga lume. In plus, cei mai importanti
10 administratori de indici de referinta din tari terte gestioneaza 98 % din numarul total al
indicilor de referintd furnizati de tari terte. Prin comparatie: daca s-ar lua in considerare
numarul de indici de referintd furnizati, cel mai important administrator dintr-o tara terta
inregistrat in prezent (prin aprobare sau recunoastere) in UE nu s-ar clasa printre cei mai
importanti 10 administratori de indici de referintd la nivel mondial.

Cifrele de mai sus aratd ca numai 5 % dintre administratorii de indici de referintd din
afara UE ai caror indici de referintd sunt disponibili in prezent pentru a fi utilizati pe
piata UE au obtinut un statut care va asigura faptul ca indicii lor de referintd raman
disponibili dupa ce normele privind tarile terte devin obligatorii.

Figura 1: Numarul de administratori de indici de referintd pentru fiecare tard, la nivel mondial
(cu exceptia celor deja inregistrati)(*’)

Coreea de Sud; 9

Japonia; 9

Canada, 4
Taiwan,6___——
Hong Kong, 6
China, 6 Marea Britanie; 38

Elvetia; 15

3. EVALUARE

Regulamentul privind indicii de referinta a fost conceput astfel incat sa se aplice tuturor
indicilor de referinta, tuturor administratorilor de indici de referintd si tuturor utilizarilor
indicilor de referintd de catre entitatile supravegheate din UE. Entitatilor supravegheate
din UE 1i se permite sa utilizeze numai indici de referinta care respectd Regulamentul
privind indicii de referinta. Pentru administratorii de indici de referinta situati in UE,
respectarea Regulamentului privind indicii de referintd este obligatorie si are drept
rezultat disponibilitatea pentru utilizare in Uniune a tuturor indicilor lor de referinti. In

(*) Categoria ,,Altele” include: Chile, India, Noua Zeelanda, Federatia Rusd, Singapore si Africa de Sud
(cu cate trei administratori fiecare); Emiratele Arabe Unite, Argentina, Australia, Bahrain, Brazilia,
Egipt, Indonezia, Israel, Namibia, Nigeria, Filipine, Thailanda, Turcia si Vietnam (fiecare cu cate doi
administratori) si Columbia, Guernsey, Jamaica, lordania, Kenya, Kuweit, Kazahstan, Sri Lanka,
Maroc, Muntenegru, Mauritius, Mexic, Malaysia, Oman, Panama, Pakistan, Qatar, Serbia, Arabia
Saudita, Tunisia, Trinidad si Tobago, Ucraina, Uganda, Zambia si Zimbabwe (cu céte un administrator
fiecare).



ceea ce priveste indicii de referintd din afara UE, administratorilor acestor indici 1i s-a
pus la dispozitie o serie de modalitati de obtinere a accesului la piata UE. Cu toate
acestea, administratorii de indici de referintd din afara UE, cu exceptia celor ai caror
indici de referintd fac obiectul unei decizii de echivalenta, trebuie sa ia o decizie pozitiva
care vizeaza obtinerea conformititii cu Regulamentul privind indicii de referintd prin
recunoastere sau aprobare. Aceastd decizie depinde de interesul economic pe care piata
Uniunii il reprezinta pentru ei.

S-a presupus ca, in timp, jurisdictiile din afara UE vor elabora norme comparabile
cuprinzatoare in ceea ce priveste indicii de referintd financiari. Acest lucru ar fi permis
Comisiei sd recunoasca respectivele sisteme de reglementare ca fiind echivalente sau ar fi
permis administratorilor de indici de referintd din tari terte sa obtind acces la piata UE
prin intermediul recunoasterii sau al aprobarii, fara eforturi suplimentare sau cu eforturi
mai reduse de asigurare a conformitatii. Totusi, acest lucru nu s-a Intdmplat. Dintre
sistemele de reglementare a indicilor de referinta din afara UE, niciunul, cu exceptia celui
al Regatului Unit, nu functioneaza pe baza unui domeniu de aplicare la fel de larg ca cel
al Regulamentului privind indicii de referinta.

Aceasta situatie afecteazd utilizatorii de indici de referintd din UE, intrucat aplicarea
normelor actuale privind tarile terte in temeiul Regulamentului privind indicii de referinta
ar putea reduce in mod dramatic numarul si varietatea indicilor de referintd pe care
entitatile supravegheate din UE le pot utiliza. Printre altele, acest lucru ar fi problematic
pentru sectorul gestionarii activelor, deoarece ar limita numarul si varietatea indicilor de
referinta de care dispun fondurile de investitii pentru a reproduce performanta unui indice
de referinta sau a compara performanta unui fond de investitii cu un indice de referinta,
ambele fiind considerate o utilizare a indicelui de referintd respectiv in temeiul
Regulamentului privind indicii de referintd. Acest lucru ar putea destabiliza sectorul
gestiondrii activelor din UE si ar putea reduce capacitatea utilizatorilor de instrumente
derivate de a-si proteja activitatile impotriva riscurilor. Pe langa capacitatea redusa a
utilizatorilor de instrumente derivate de a se baza pe o gama largd de optiuni pentru a-si
proteja activitatile impotriva riscurilor ca urmare a capacititii reduse a acestor
instrumente financiare derivate de a se raporta la indici de referinta din tari terte, aceasta
destabilizare a sectorului gestiondrii activelor din Uniune ar putea implica preocupari
legate de stabilitatea financiara in Uniune. In ultimul rand, o piatd mai mici, cu mai
putini actori care sd ofere indici de referintd, este susceptibila sd fie mai putin
competitiva.

Utilizatorii de indici de referintd si utilizatorii finali din UE se bazeazad intr-o masura
foarte mare pe indici de referintd administrati in afara UE. O consultare specifica,
desfasurati in vara anului 2022(*°), a evidentiat urmitoarele:

- Dintre utilizatorii de indici de referinta care au raspuns la chestionar, niciunul
nu a raportat ca activitatile sale nu s-au bazat deloc pe indici de referinta din afara
UE, desi ar putea exista prejudecati Tn materie de selectie (16 din 20 de utilizatori
au raportat cd activitatile lor s-au bazat intr-o oarecare masurd, intr-o mare masura
sau exclusiv pe indici de referintd din afara UE).

(*) Raportul de sintezi al rdspunsurilor la aceasti consultare este disponibil la adresa:
https://finance.ec.europa.eu/regulation-and-supervision/consultations/finance-2022-benchmarks-third-

country_en.
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- Printre motivele invocate pentru utilizarea unui indice de referinta din afara UE in
locul unui indice de referintd din UE se numara:

o obisnuinta: utilizarea unui anumit indice de referintd este o practica
consacrata sau utilizatorul are o relatie de afaceri de lungd duratd sau
extinsa cu administratorul indicelui de referinta;

o inexistenta unei alternative la nivelul UE, de exemplu, pe anumite piete
de nisa care sunt legate in mod intrinsec de un anumit indice de referinta
din afara UE, cum ar fi piata transportului de marfuri solide in vrac, care
se bazeaza pe indici de referintd produsi de Baltic Exchange, cu sediul la
Londra;

o cererea clientilor sau puterea de piata a anumitor administratori de
indici de referinta: clientii cautd uneori expunerea la un anumit indice de
referintd din afara UE (adesea denumirea marcii) si anumiti indici de
referinta din afara UE sunt, de asemenea, perceputi ca lideri in segmentul
lor de piata specific (de exemplu, indici de tipul indicelui MSCI World).

- Desi mai multi utilizatori ai indicilor de referintd raporteaza cd utilizeaza
preponderent sau exclusiv indici de referintd care indeplinesc deja criteriile
privind normele aplicabile tarilor terte prevazute de Regulamentul privind indicii
de referintd sau raporteaza ca au incredere ca administratorii indicilor de referinta
pe care 1i utilizeaza vor lua 1n timp util masurile necesare, existd in continuare
incertitudini semnificative cu privire la disponibilitatea in viitor a mai multor
indici de referinta din afara UE. Intr-un numar mare de cazuri (58 %; 11 din 19),
administratorii ai caror indici de referintd nu sunt, in prezent, conformi cu
Regulamentul privind indicii de referinta nu si-au informat inca in mod sistematic
utilizatorii din UE cu privire la intentiile lor de a se conforma regulamentului.

In cazul in care s-a recurs la indici de referinta din afara UE ca raspuns la cereri specifice
din partea utilizatorilor finali sau ca urmare a faptului ca indicii de referinta din UE nu
indeplinesc anumite caracteristici privind expunerea sau acoperirea riscurilor cerute de
utilizatorii finali, restrictionarea utilizarii acestor indici de catre entitatile supravegheate
din UE ar putea transfera cererea de produse si servicii financiare care se raporteaza la
acesti indici de referinti citre furnizori de servicii financiare din afara UE. Intr-adevir, in
cazul 1n care cererea unui investitor sau a unei intreprinderi nu poate fi satisfacutd de o
banca sau de un fond de investitii din UE (din cauza imposibilitatii de a se raporta la un
indice de referintd din afara UE), cererea s-ar putea indrepta cdtre furnizori din jurisdictii
care nu restrictioneaza accesul la acesti indici de referinta.

4. ETAPELE URMATOARE

Numarul actual de indici de referinta administrati in tari terte care sunt utilizati in UE in
conformitate cu modalitatile de obtinere a accesului prin echivalenta, recunoastere si
aprobare prevazute de Regulamentul privind indicii de referintd este scazut, in
comparatie cu numdrul total de indici de referinta disponibili la nivel mondial. In cazul in
care normele aplicabile indicilor de referintd din tari terte intrda in vigoare la 31
decembrie 2023, utilizarea in continuare in Uniune a unor astfel de indici de referintd din
tari terte de catre entitatile supravegheate ar fi afectatd in mod semnificativ sau ar
reprezenta un risc pentru stabilitatea financiara. Prin urmare, Comisia a decis sa faca uz
de competenta conferitd la articolul 54 alineatul (7) pentru a adopta un act delegat prin
care intrarea in vigoare a normelor care reglementeaza utilizarea indicilor de referintd din
afara UE se amand pana la 31 decembrie 2025. Luand act de diferentele dintre regimul



UE si regimurile altor jurisdictii, Comisia continud sa monitorizeze aplicarea
Regulamentului privind indicii de referintd in UE si riscurile aferente la adresa stabilitatii
financiare pentru a contribui la o posibila revizuire a regimului juridic in viitor.
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