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OBRAZLOZENJE

1. KONTEKST DELEGIRANOG AKTA

Uredba (EU) br. 600/2014 o trzistima financijskih instrumenata (MiFIR)! u ¢&lanku 28.
sadrzava obvezu zakljucivanja transakcija izvedenicama koje podlijezu obvezi trgovanja
izvedenicama na uredenom trziStu, multilateralnoj trgovinskoj platformi, organiziranoj
trgovinskoj platformi ili jednakovrijednom mjestu trgovanja u trecoj zemlji. Ta se obveza
primjenjuje na financijske 1 nefinancijske druge ugovorne strane kako su definirane u Uredbi
(EU) br. 648/2012 o OTC izvedenicama, srediSnjoj drugoj ugovornoj strani i trgovinskom
repozitoriju (EMIR)?. Postupak utvrdivanja izvedenica koje podlijezu obvezi trgovanja
utvrden je u ¢lanku 32. MiFIR-a.

Izvedenice koje podlijezu obvezi trgovanja izvedenicama navedene su u Delegiranoj uredbi
(EU) 2017/2417 na temelju njihova ukljucivanja u obvezu poravnanja u skladu s ¢lankom 5.
EMIR-a, prosjecne ucestalosti i opsega trgovanja te broja i vrste aktivnih sudionika na trzistu
koji trguju izvedenicama. Obvezi trgovanja izvedenicama podlijezu kamatni ugovori o
razmjeni (s rokom dospijeca od tri mjeseca ili Sest mjeseci denominirani u EUR, USD i GBP
te indeksni ugovori o razmjeni na osnovi nastanka statusa neispunjavanja obveza.

ESMA je preispitala primjenjuju li se jo§ uvijek uvjeti za uklju¢ivanje izvedenica u obvezu
trgovanja izvedenicama na navedene instrumente i zakljucila da se ta obveza viSe ne bi trebala
primjenjivati na kamatne ugovore o razmjeni denominirane u USD i GBP koji se temelje na
referentnoj vrijednosti LIBOR-a. Budu¢i da se LIBOR od kraja ove godine viSe nece
objavljivati kao referentna vrijednost panela banaka, o¢ekuje se da ni jedan od dva uvjeta nece
viSe biti ispunjen. Prosjec¢na ucestalost i veli¢ina trgovanja vise nisu dovoljni i o¢ekuje se da
¢e se nastaviti smanjivati zbog planiranog prestanka tih referentnih vrijednosti i njihova
iskljucenja iz obveze poravnanja.

2. SAVJETOVANJA PRIJE DONOSENJA AKTA

U skladu s ¢lankom 10. Uredbe (EU) 1095/2010 ESMA je provela javno savjetovanje o
nacrtu regulatornih tehnickih standarda. Savjetodavni dokument objavljen je 9. srpnja 2021.
na internetskim stranicama ESMA-e. Razdoblje savjetovanja zavrsilo je 2. rujna 1 zaprimljeno
je ukupno 16 odgovora. ESMA je zatrazila i mi$ljenje Interesne skupine za vrijednosne papire
1 trziSta kapitala osnovane u skladu s ¢lankom 37. Uredbe o ESMA-i.

Uz nacrt tehnic¢kih standarda, u skladu s c¢lankom 10. stavkom 1. tre¢im podstavkom
Uredbe (EU) 1095/2010, ESMA je dostavila Komisiji svoju procjenu, ukljucujuéi analizu
troskova i koristi povezanih s nacrtom tehni¢kih standarda’.

3. PRAVNI ELEMENTI DELEGIRANOG AKTA

Clankom 1. Delegirane uredbe ,tablice 2 i 3” o kamatnim ugovorima o razmjeni
denominiranima u USD i1 GBP uklanjaju se iz Priloga Delegiranoj uredbi (EU) 2017/2417. U

! Uredba (EU) br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od 15. svibnja 2014. o trziStima financijskih
instrumenata i izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012, SL L 173, 12.6.2014., str. 84.—148.

2 Uredba (EU) br. 648/2012 Europskog parlamenta i Vije¢a od 4. srpnja 2012. o OTC izvedenicama,

sredi$njoj drugoj ugovornoj strani i trgovinskom repozitoriju, SL L 201, 27.7.2012., str. 159.

Cjelovit dokument dostupan je ovdje: ESMA proposes changes to the scope of the clearing and

derivative trading obligations for the benchmark transition (ESMA predlaze promjene podrucja

primjene obveza poravnanja i trgovanja izvedenicama zbog prelaska na referentne vrijednosti)

( europa.cu).
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¢lanku 1. te uredbe navodi se da izvedenice utvrdene u Prilogu podlijezu obvezi trgovanja.
Brisanje tih tablica imat ¢e stoga ucinak uklanjanja tih referentnih vrijednosti iz obveze
trgovanja izvedenicama.
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DELEGIRANA UREDBA KOMISUJE (EU) .../...

od 8.2.2022.

0 izmjeni regulatornih tehnickih standarda iz Delegirane uredbe (EU) 2017/2417 zbog
prelaska na nove referentne vrijednosti u odredenim ugovorima o OTC izvedenicama

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKA KOMISIJA,

uzimajuci u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije,

uzimajuéi u obzir Uredbu (EU) br. 600/2014 FEuropskog parlamenta i Vijeéa od
15. svibnja 2014. o trzistima financijskih instrumenata i izmjeni Uredbe (EU) br. 648/2012%, a
posebno njezin ¢lanak 32. stavak 1.,

buduéi da:

(1)

2)

€)

U Delegiranoj uredbi Komisije (EU) 2017/2417° navode se, medu ostalim, razredi
neuvrStenih (OTC) izvedenica denominiranih u eurima (EUR), funtama sterlinga
(GBP) i ameri¢kim dolarima (USD) koje podlijezu obvezi trgovanja iz clanka 28.
Uredbe (EU) br. 600/2014. Razredi denominirani u GBP i USD temelje se na
referentnim vrijednostima londonske medubankovne ponudbene kamatne stope (engl.
London Inter-Bank Offered Rate, LIBOR).

Uprava za referentne vrijednosti ICE (engl. ICE Benchmark Administration, 1BA),
administrator LIBOR-a, najavila je da objava dospije¢a LIBOR-a za GBP 1 JPY
prestaje krajem 2021., a objava odredenih dospije¢ca LIBOR-a za USD prestaje u
lipnju 2023. Tijelo za financijsko poslovanje Ujedinjene Kraljevine (engl. Financial
Conduct Authority) potvrdilo je 5. ozujka 2021. da svi administratori prestaju pruzati
LIBOR za sva dospijeca ili da on viSe nece biti reprezentativan. Osim toga, Komisija,
Europska sredisnja banka (ESB) u svojstvu tijela za nadzor banaka (ESB-ov nadzor
banaka), Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo (EBA) i Europsko nadzorno tijelo za
vrijednosne papire 1 trziSta kapitala (ESMA) objavili su zajednic¢ku izjavu u kojoj
snazno poticu druge ugovorne strane da ¢im prije, a u svakom slucaju do
31. prosinca 2021., u novim ugovorima kao referentnu stopu prestanu upotrebljavati
sva dospije¢a LIBOR-a, medu ostalim za USD.

Nakon 31. prosinca 2021. druge ugovorne strane viSe ne mogu sklapati ugovore o
OTC kamatnim izvedenicama koje se temelje na LIBOR-u za GBP jer je ta referentna
vrijednost prestala postojati 1 od njih se ocekuje da viSe ne sklapaju ugovore o OTC
kamatnim izvedenicama koje se temelje na LIBOR-u za USD. Stoga se ocekuje da
1 njihove likvidnosti. Isto vrijedi 1 za volumen trgovanja tim izvedenicama koje ¢e
poravnavati iste srediSnje druge ugovorne strane ili ¢e se njima trgovati na mjestima

SL L 173, 12.6.2014., str. 84.

Delegirana uredba Komisije (EU) 2017/2417 od 17. studenoga 2017. o dopuni Uredbe (EU)
br. 600/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a o trziStima financijskih instrumenata u pogledu
regulatornih tehnickih standarda o obvezi trgovanja za odredene izvedenice (SL L 343, 22.12.2017.,
str. 48.).

HR



HR

(4)

©)
(6)

()

trgovanja, a smanjenje volumena ili likvidnosti oc¢ekuje se za izvedenice koje se
temelje na LIBOR-u za USD. Ta dogadanja opravdavaju promjenu podruc¢ja primjene
obveze poravnanja 1 naknadnu izmjenu Delegirane uredbe Komisije
(EU) 2015/2205%o0jom se iz podru¢ja primjene obveze poravnanja iskljucuju
izvedenice koje se temelje na LIBOR za GBP 1 LIBOR za USD. Stoga razredi
izvedenica koji su trenutacno obuhvaceni podru¢jem primjene obveze trgovanja
izvedenicama koje se temelje na LIBOR-u za GBP ili USD viSe nece ispunjavati uvjet
iz Clanka 32. stavka 1. Uredbe (EU) br. 600/2014 za primjenu obveze trgovanja na
izvedenice od 3. sijecnja 2022. Stoga je te razrede izvedenica potrebno iskljuciti iz
podrudja primjene obveze trgovanja.

Budu¢i da je planirani prestanak LIBOR-a za GBP odreden za kraj 2021., a Komisija,
ESB-ov nadzor banaka, ESMA 1 EBA kao regulatori o¢ekuju da druge ugovorne
strane ¢im prije, a u svakom sluc¢aju do 31. prosinca 2021., prestanu upotrebljavati sva
dospije¢a LIBOR-a kao referentnu stopu u novim ugovorima, oc¢ekuje se brz prelazak
s kamatnih izvedenica koje se temelje na LIBOR-u. Umjesto toga, ocekuje se da druge
ugovorne strane nakon 31. prosinca 2021. po¢nu trgovati drugim OTC kamatnim
izvedenicama, a posebno OTC kamatnim izvedenicama koje se temelje na nerizicnim
stopama za GBP ili USD. Stoga bi ova Uredba trebala nakon objave stupiti na snagu
bez odgode.

Delegiranu uredbu (EU) 2017/2417 trebalo bi stoga na odgovarajuéi nacin izmijeniti.

Ova Uredba temelji se na nacrtu regulatornih tehnic¢kih standarda koji je Europsko
nadzorno tijelo za vrijednosne papire i trzista kapitala (ESMA) dostavilo Komisiji.

ESMA je provela otvorena javna savjetovanja o nacrtu regulatornih tehnickih
standarda na kojem se temelji ova Uredba, analizirala je mogucée povezane troskove i
koristi te zatrazila misljenje Interesne skupine za vrijednosne papire i trziSta kapitala
osnovane ¢lankom 37. Uredbe (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vijeéa’,

DONIJELA JE OVU UREDBU:

Clanak 1.
Izmjena Delegirane uredbe (EU) 2017/2417

U Prilogu Delegiranoj uredbi (EU) 2017/2417, tablice 2 1 3 briSu se.

Clanak 2.
Stupanje na snagu

Ova Uredba stupa na snagu sljedeceg dana od dana objave u Sluzbenom listu Europske unije.

Delegirana uredba Komisije (EU) 2015/2205 od 6. kolovoza 2015. o dopuni Uredbe (EU) br. 648/2012
Europskog parlamenta i Vijeéa u pogledu regulatornih tehni¢kih standarda za obvezu poravnanja
(SL L 314, 1.12.2015., str. 13.).

Uredba (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vijeca od 24. studenoga 2010. o osnivanju
europskog nadzornog tijela (Europskog nadzornog tijela za vrijednosne papire i trzista kapitala),
izmjeni Odluke br. 716/2009/EZ i stavljanju izvan snage Odluke Komisije 2009/77/EZ (SL L 331,
15.12.2010., str. 84.).
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Ova je Uredba u cijelosti obvezujuca i izravno se primjenjuje u svim drzavama ¢lanicama.

Sastavljeno u Bruxellesu 8.2.2022.

Za Komisiju
Predsjednica
Ursula VON DER LEYEN
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