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KOMISJA

EUROPEJSKA
Bruksela, dnia 8.2.2022 r.
C(2022) 620 final
ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) .../ ...

Z dnia 8.2.2022 r.

zmieniajace regulacyjne standardy techniczne okreslone w rozporzadzeniu
delegowanym (UE) 2017/2417 w odniesieniu do przejScia na nowe wskazniki
referencyjne stosowane jako odniesienie w niektorych kontraktach pochodnych
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)
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UZASADNIENIE

1. KONTEKST AKTU DELEGOWANEGO

Rozporzadzenie (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkow instrumentéw finansowych (MiFIR)!
przewiduje wart. 28 w odniesieniu do instrumentéw pochodnych, ktore podlegaja
obowigzkowi obrotu instrumentami pochodnymi, obowigzek zawierania transakcji na rynku
regulowanym, wielostronnej platformie obrotu, zorganizowanej platformie obrotu Iub
w rOwnowaznym systemie obrotu w panstwie trzecim. Obowigzek ten ma zastosowanie do
kontrahentéw finansowych i kontrahentow niefinansowych zdefiniowanych w rozporzadzeniu
(UE) nr 648/2012 w sprawie instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, kontrahentéw centralnych i repozytoriow transakcji (EMIR)?.
Procedurg ustalania, ktére instrumenty pochodne podlegaja obowigzkowi obrotu, okreslono
w art. 32 MiFIR.

Instrumenty pochodne podlegajace obowigzkowi obrotu zostaty okre§lone w rozporzadzeniu
delegowanym (UE) 2017/2417 w oparciu o fakt objgcia ich obowigzkiem rozliczania zgodnie
zart. 5 EMIR oraz S$rednig czestotliwo$¢ 1 wielko$¢ transakcji, ktore sa na nich
przeprowadzane, atakze liczb¢ irodzaj aktywnych uczestnikow rynku, ktérzy
przeprowadzaja transakcje na tych instrumentach pochodnych. Obowigzkowi obrotu
instrumentami  pochodnymi podlegaja swapy stop procentowych (IRS) z okresem
zapadalno$ci 3 miesigce lub 6 miesigcy denominowane w EUR, USD i1 GBP oraz
indeksowane swapy ryzyka kredytowego.

ESMA sprawdzit, czy warunki objecia instrumentéw pochodnych obowigzkiem obrotu maja
nadal zastosowanie w odniesieniu do wyzej wymienionych instrumentow i stwierdzit, ze
obowigzek obrotu instrumentami pochodnymi nie powinien juz mie¢ zastosowania do
swapow stop procentowych denominowanych w USD i GBP stosujgcych jako odniesienie
wskaznik referencyjny LIBOR. Poniewaz pod koniec biezacego roku LIBOR przestanie by¢
publikowana jako wskaznik referencyjny wyliczany w oparciu o dane udostepniane przez
panel wybranych bankéw, oczekuje si¢, ze oba warunki wstepne nie beda juz spehiane.
Srednia czestotliwo$¢ i wielko$¢ transakcji, ktore sa przeprowadzane na tych instrumentach,
nie s3 juz wystarczajace ioczekuje si¢, ze beda dalej spada¢ z powodu planowanego
zaprzestania stosowania tych wskaznikoOw 1 zaprzestania obejmowania ich obowigzku
rozliczania.

2. KONSULTACJE PRZEPROWADZONE PRZED PRZYJECIEM AKTU

Zgodnie zart. 10 rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010 ESMA przeprowadzil konsultacje
publiczne na temat projektu regulacyjnych standardow technicznych. Dokument
konsultacyjny opublikowano na stronach internetowych ESMA w dniu 9 lipca 2021 r. Okres
konsultacji zakonczono w dniu 2 wrzesnia; uzyskano w sumie 16 odpowiedzi. Ponadto

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkoéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012, Dz.U. L 173
z12.6.2014, s. 84.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 z dnia 4 lipca 2012 r. w sprawie
instrumentdow pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, kontrahentow
centralnych i repozytoriow transakcji, Dz.U. L 201 z 27.7.2012, s. 1.
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ESMA zasiggnal opinii Grupy Interesariuszy z Sektora Gield i Papierow Wartosciowych
ustanowionej zgodnie z art. 37 rozporzadzenia w sprawie ESMA.

Wraz z projektem standardow technicznych oraz zgodnie zart. 10 ust. 1 akapit trzeci
rozporzadzenia (UE) nr 1095/2010 ESMA przekazal Komisji swojg oceng, w tym analiz¢
kosztow i korzysci dotyczaca projektu standardow technicznych?®.

3. ASPEKTY PRAWNE AKTU DELEGOWANEGO

W art. 1 rozporzadzenia delegowanego usuwa si¢ ,tabele 2 i3” dotyczace swapow stop
procentowych USD i1 IRS GBP zzalacznika do rozporzadzenia delegowanego (UE)
2017/2417. Art. 1 tego rozporzadzenia stanowi, ze instrumenty pochodne okreslone
w zalaczniku podlegaja obowigzkowi obrotu. Usunigcie tych tabel spowoduje zatem
zaprzestanie obejmowania instrumentdw, do ktorych te wskazniki referencyjne maja
zastosowanie, z obowigzku obrotu instrumentami pochodnymi.

Pelny tekst dokumentu mozna znalez¢ tutaj: ESMA proponuje zmiany w zakresie obowigzkoéw

rozliczania instrumentéw pochodnych i transakcji na nich na potrzeby przejécia na nowy wskaznik
referencyjny (europa.eu).
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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) .../ ...
z dnia 8.2.2022 r.

zmieniajace regulacyjne standardy techniczne okreslone w rozporzadzeniu
delegowanym (UE) 2017/2417 w odniesieniu do przejscia na nowe wskazniki

referencyjne stosowane jako odniesienie w niektorych kontraktach pochodnych

bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15
maja 2014 r. w sprawie rynkoéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie
(UE) nr 648/2012* w szczegodlnosci jego art. 32 ust. 1,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)

2)

W rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2017/2417° okre$lono miedzy innymi
klasy instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym denominowanych w euro (EUR), funtach szterlingach (GBP) 1 dolarach
amerykanskich (USD), ktére podlegaja obowigzkowi obrotu instrumentami
pochodnymi, o ktorym mowa w art. 28 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014. Klasy
instrumentéw denominowanych w GBP 1 USD stosuja jako odniesienie londynska
miedzybankowa stopa procentowa (LIBOR).

ICE Benchmark Administration, administrator ds. wskaznika LIBOR, ogtlosit, ze
wartosci LIBOR GBP 1 LIBOR JPY przestang by¢ publikowane z koncem 2021 r.,
natomiast publikacja niektorych wartosci LIBOR USD zakonczy si¢ w czerwcu
2023 r. Wdniu 5 marca 2021 r. Urzad Nadzoru Finansowego Zjednoczonego
Krolestwa (ang. Financial Conduct Authority) potwierdzit, ze wszystkie warto$ci
wskaznika LIBOR przestang by¢ udostepniane przez dowolnego administratora lub
przestang by¢ reprezentatywne. Ponadto Komisja, Europejski Bank Centralny petnigcy
funkcj¢ nadzoru bankowego (nadzor bankowy EBC), Europejski Urzad Nadzoru
Bankowego (EUNB) i Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow Warto$ciowych
(ESMA) wydali wspolne o$wiadczenie majace na celu zdecydowane zachecenie
kontrahentéw do jak najszybszego, a w kazdym razie do dnia 31 grudnia 2021 r.,

Dz.U.L 173 2 12.6.2014, s. 84.

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/2417 z dnia 17 listopada 2017 r. uzupehniajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkow instrumentow
finansowych w odniesieniu do regulacyjnych standardéow technicznych dotyczacych obowiazku obrotu
w stosunku do okreslonych instrumentéw pochodnych, Dz.U. L 343 z 22.12.2017, s. 48.
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€)

(4)

©)
(6)

(7

zaprzestania stosowania wszelkich wartosci wskaznika LIBOR, w tym stopy LIBOR
USD, jako stopy referencyjnej w nowych umowach.

Po dniu 31 grudnia 2021 r. kontrahenci nie bedg juz zatem mogli zawiera¢ kontraktow
pochodnych na stope procentowa bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym stosujacych jako odniesienie LIBOR GBP, poniewaz ten wskaznik
referencyjny przestanie obowigzywaé ioczekuje si¢, ze kontrahenci nie begda juz
zawiera¢ kontraktow pochodnych na stope procentowa bedacych przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym stosujacych jako odniesienie LIBOR USD. W rezultacie
oczekuje si¢, ze pozostale wolumeny transakcji na tych instrumentach pochodnych nie
beda istniaty lub beda bardzo niskie, podobnie jak ich ptynnos$¢é. To samo dotyczy
wolumenu transakcji na tych instrumentach pochodnych, ktore beda rozliczane przez
kontrahentéw centralnych (CCP) lub beda przedmiotem obrotu w systemach obrotu,
1oczekuje si¢ zmniejszenia wolumenu lub ptynnosci w przypadku instrumentéw
pochodnych stosujacych jako odniesienie LIBOR USD. Okolicznosci te uzasadniaja
zmian¢ zakresu obowigzku rozliczania, a nastgpnie zmian¢ rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2015/2205°, tak by instrumenty pochodne stosujace jako
odniesienie LIBOR GBP i1 LIBOR USD zostaly usuni¢te z zakresu obowigzku
rozliczania. W zwigzku ztym od dnia 3 stycznia 2022 r. klasy instrumentow
pochodnych objete obecnie obowigzkiem obrotu instrumentami pochodnymi,
stosujace jako odniesienie LIBOR GBP lub LIBOR USD, nie bedg juz spelniac
warunku okre$lonego w art. 32 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 dotyczacego
objecia instrumentéw pochodnych obowigzkiem obrotu instrumentami pochodnymi.
Te klasy instrumentoéw pochodnych nalezy zatem usung¢ z zakresu obowiazku obrotu.

Poniewaz z koncem 2021 r. planowano zaprzestanie stosowania LIBOR GBP, oraz
zgodnie z oczekiwaniami regulacyjnymi wyrazonymi przez Komisj¢, nadzér bankowy
EBC, ESMA i EUNB kontrahenci maja jak najszybciej zaprzestaé stosowania
jakichkolwiek warto$ci wskaznika LIBOR jako stopy referencyjnej w nowych
umowach, a w kazdym razie do dnia 31 grudnia 2021 r., oczekuje si¢, ze odchodzenie
od instrumentow pochodnych na stope procentowa stosujacych jako odniesienie
LIBOR nastgpi szybko. Oczekuje si¢ natomiast, ze po dniu 31 grudnia 2021 r.
kontrahenci beda przeprowadza¢ transakcje na innych instrumentach pochodnych na
stope procentowg bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym
stosujacych jako odniesienie stopy wolne od ryzyka dla GBP lub USD. Niniejsze
rozporzadzenie powinno zatem wejs¢ w zycie niezwtocznie po jego opublikowaniu.

Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ rozporzadzenie delegowane (UE) 2017/2417.

Podstawe niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardow
technicznych przedtozony Komisji przez Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierow
Wartosciowych (ESMA).

ESMA przeprowadzit otwarte konsultacje publiczne na temat projektu regulacyjnych
standardow technicznych, ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia,
dokonat analizy potencjalnych powigzanych kosztéw ikorzySci oraz zwrdcit sie
oopini¢ do Grupy Interesariuszy z Sektora Gietd 1 Papierow Wartosciowych

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. 13.
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ustanowionej na podstawie art. 37 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 1095/20107,

PRZYJMUIJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:
Artykut 1
Zmiana w rozporzgdzeniu delegowanym (UE) 2017/2417
W zatgczniku do rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/2417 skre$la si¢ tabele 2 1 3.
Artykut 2
Wejscie w Zycie

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

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

Sporzadzono w Brukseli dnia 8.2.2022 r.

W imieniu Komisji
Przewodniczgca
Ursula VON DER LEYEN

7 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1095/2010 zdnia 24 listopada 2010r.
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 331z15.12.2010, s. 84.
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