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DECYZJA WYKONAWCZA KOMISJI (UE) 2017/1857
z dnia 13 pazdziernika 2017 r.

w sprawie uznania rozwigzafi prawnych, nadzorczych i wykonawczych stosowanych w Stanach

Zjednoczonych Ameryki w odniesieniu do transakcji na instrumentach pochodnych

nadzorowanych przez Commodity Futures Trading Commission za réwnowazne z niektérymi

wymogami art. 11 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 w sprawie

instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym,
kontrahentéw centralnych i repozytoriéw transakcji

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac 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, kontrahentéw centralnych
i repozytoriow transakeji ('), w szczegdlnosci jego art. 13 ust. 2,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)  Art. 13 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 przewiduje ustanowienie mechanizmu stuzacego opracowaniu
rozwigzan, ktore zapewnia spéjno$¢ miedzy wymogami prawnymi Unii a wymogami pafstw trzecich
w dziedzinie objetej tym rozporzadzeniem. W ramach tych rozwigzaf Komisja jest uprawniona do przyjecia
decyzji stwierdzajacych, ze stosowane w pafistwie trzecim rozwigzania prawne, nadzorcze i wykonawcze sa
réwnowazne z wymogami okre$lonymi w art. 4, 9, 10 i 11 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, co pozwala
uznad, ze kontrahenci zawierajacy transakcje objeta zakresem tego rozporzadzenia, w przypadku gdy co najmniej
jeden z kontrahentéw ma siedzibe w tym panstwie trzecim, speknili ustanowione w tych artykulach wymogi,
jezeli spelnili wymogi okre§lone w systemie prawnym tego pafistwa trzeciego. Stwierdzenie réwnowaznosci
pozwala unikna¢ stosowania dublujacych si¢ lub sprzecznych przepiséw, w zwiazku z czym przyczynia si¢ do
osiggniecia nadrzednego celu rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, jakim jest ograniczenie ryzyka systemowego
i zwigkszenie przejrzystoéci rynkéw instrumentéw pochodnych poprzez zapewnienie spdjnego stosowania na
szczeblu miedzynarodowym ustanowionych w tym rozporzadzeniu zasad uzgodnionych z partnerami miedzyna-
rodowymi Unii.

(2)  Wart. 11 ust. 1, 2 i 3 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, jak okreslono w standardach technicznych przyjetych
zgodnie z art. 11 ust. 14 lit. a) i b), oraz art. 11 ust. 15 tego rozporzadzenia, ustanowiono wymogi prawne Unii
dotyczace zatwierdzenia w odpowiednim czasie, kompresji i uzgadniania portfela, majace zastosowanie do
kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym nierozliczanych przez
kontrahenta centralnego; obowiazki dotyczgce wyceny i rozstrzygania sporéw majgce zastosowanie do tych
kontraktéw (,techniki ograniczania ryzyka operacyjnego”), a takze obowiazki w zakresie wymiany zabezpieczenia
(depozyty zabezpieczajace”) pomiedzy kontrahentami.

(3)  Aby system prawny panstwa trzeciego mogl zosta¢ uznany za réwnowazny systemowi prawnemu Unii
w odniesieniu do technik ograniczania ryzyka operacyjnego i wymogéw dotyczacych depozytéw zabezpiecza-
jacych, istotne skutki obowiazujacych rozwigzan prawnych, nadzorczych i wykonawczych powinny by¢
réwnowazne wymogom Unii pod wzgledem celéw regulacyjnych, ktérych osiagnigciu stuza. Celem niniejszej
oceny réwnowaznosci jest zatem sprawdzenie, czy stosowane w Stanach Zjednoczonych Ameryki rozwigzania
prawne, nadzorcze i wykonawcze gwarantujg, Ze kontrakty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, ktére nie s3 rozliczane przez kontrahenta centralnego i ktérych co najmniej jedng strong jest
kontrahent majgcy siedzibe w tym pafistwie trzecim, nie narazaja rynkéw finansowych w Unii na wyzszy poziom
ryzyka niz ryzyko, na jakie rynki te moglyby by¢ narazone w wyniku kontraktéw pochodnych zawartych przez
kontrahentéw majacych siedzibe w Unii, a co za tym idzie, nie stwarzaja niedopuszczalnego poziomu ryzyka
systemowego w Unii.

(4) W dniu 1 wrzesnia 2013 r. Komisja otrzymala opini¢ techniczng Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield
i Papieréw Warto$ciowych (,ESMA”) w sprawie stosowanych w Stanach Zjednoczonych rozwigzan prawnych,
nadzorczych i wykonawczych (}) w odniesieniu do, migedzy innymi, technik ograniczania ryzyka operacyjnego

() Dz.U.L201227.7.2012,s.1.
(*) ESMA/2013/BS/1157, Opinia techniczna w sprawie réwnowaznosci regulacji pafstw trzecich na mocy EMIR — Stany Zjednoczone
Ameryki, sprawozdanie koricowe, Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych, dnia 1 wrze$nia 2013 r.
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majgcych zastosowanie do kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym,
ktére nie sg rozliczane przez kontrahenta centralnego. W opinii technicznej ESMA stwierdzil, Ze prawnie wigzace
w Stanach Zjednoczonych wymogi dotyczgce zatwierdzania w odpowiednim czasie, uzgadniania i kompresji
portfela s3 rownowazne prawnie wigzgcym wymogom majgcym zastosowanie na mocy rozporzadzenia (UE)
nr 648/2012. ESMA uznal jednak, ze w chwili jego oceny stosowany w Stanach Zjednoczonych system
rozstrzygania sporéw nie byl réwnowazny z systemem rozstrzygania sporéw przewidzianym w art. 11 ust. 1
rozporzadzenia (UE) nr 648/2012. ESMA zauwazyt réwniez, ze rownowazno$¢ systeméw dwustronnej wymiany
depozytoéw zabezpieczajacych nie mogla w tym czasie zosta¢ oceniona, poniewaz nie opracowano jeszcze
standardéw technicznych okreslajacych przepisy dotyczace dwustronnej wymiany depozytéw zabezpieczajacych
w Unii.

(5)  Dokonujac swojej oceny, Komisja wzigta pod uwage opini¢ ESMA, a takze zmiany regulacyjne, ktére mialy
miejsce od tamtej pory. Niniejsza decyzja nie opiera si¢ jednak wylacznie na analizie poréwnawczej wymogdw
prawnych, nadzorczych i wykonawczych majacych zastosowanie w Stanach Zjednoczonych, lecz réwniez na
ocenie skutkéow tych wymogéw i ich adekwatno$ci w zakresie ograniczania ryzyka wynikajacego z tych
kontraktéw w sposéb uznany za réwnowazny ze skutkami wymogéw okreslonych w rozporzadzeniu (UE)
nr 648/2012.

(6)  Obowiazujace w Stanach Zjednoczonych rozwigzania prawne, nadzorcze i wykonawcze w odniesieniu do
kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym sg okrelone w tytule VII
ustawy Dodda-Franka o reformie Wall Street i ochronie konsumentéw (,ustawa Dodda-Franka”) oraz w szczegé-
fowych przepisach wykonawczych przyjetych przez Commodity Futures Trading Commission (,regulacje CFTC”).
Ustawa Dodda-Franka, kt6ra weszla w zycie w lipcu 2010 r., ustanowila nowe ramy regulacyjne dla niektérych
instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, okre$lanych jako swapy
w sekcji 1a pkt 47 ustawy o obrocie towarami i kontraktami terminowymi na rynkach regulowanych (,CEA”),
majacych na celu zmniejszenie ryzyka systemowego, zwiekszenie przejrzysto$ci oraz promowanie integralno$ci
rynku w obrebie systemu finansowego. CFTC posiada jurysdykcje w odniesieniu do swapéw, a wiekszo$é
przepiséw normatywnych tytulu VII ustawy Dodda-Franka zaczela obowiazywal w roku 2011.

(7)  Dodane sekcjg 731 ustawy Dodda-Franka w nowej sekcji 4s ppkt (i) CEA techniki ograniczania ryzyka
operacyjnego w odniesieniu do kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym, nierozliczanych przez kontrahenta centralnego, majg zastosowanie do zdefiniowanych w CEA
dealeréw swap6w i istotnych podmiotéw transakcji swapowych. Niniejsza decyzja powinna zatem dotyczyé
rozwigzan prawnych, nadzorczych i wykonawczych dotyczacych zatwierdzania w odpowiednim czasie, kompresji
i uzgadniania portfela, obowiazkéw w zakresie wyceny i rozstrzygania sporéw, a takze wymogéw w zakresie
depozytéw zabezpieczajacych majgcych zastosowanie do dealeréw swapdéw i istotnych podmiotéw transakcji
swapowych majacych siedzibe w Stanach Zjednoczonych, ktérzy posiadaja zezwolenie i s3 nadzorowani zgodnie
z regulacjami CFTC. Niniejsza decyzja nie powinna jednak dotyczy¢ stosowanych w Stanach Zjednoczonych
rozwigzan prawnych, nadzorczych i wykonawczych majacych zastosowanie do osdb, ktdre sg zarejestrowane
w Komisji Papier6w Wartosciowych i Gield jako dealerzy swapéw opartych na papierach warto$ciowych lub
istotne podmioty transakcji swapowych opartych na papierach warto$ciowych zgodnie z ustawg o gieldach
papieréw wartosciowych z 1934 r. (15 U.S.C. § 78a i nast.).

(8) W regulacjach CFTC dotyczacych technik ograniczania ryzyka operacyjnego w odniesieniu do kontraktow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, nierozliczanych przez kontrahenta
centralnego, ustanowiono obowigzki podobne do obowiazkéw przewidzianych w art. 11 ust. 1 i 2 rozporza-
dzenia (UE) nr 648/2012. W szczegdlnosci czes¢ 23 podsekcja I regulacji CFTC zawiera szczegbtowe wymogi
dotyczace zatwierdzania w odpowiednim czasie, kompresji portfela, uzgadniania portfela, wyceny transakcji
i rozstrzygania sporéw majace zastosowanie do kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza
rynkiem regulowanym, ktére nie sa rozliczane przez kontrahenta centralnego. We wszystkich nastepujacych
punktach wymogi okreslone w regulacjach CFTC sa réwnowazne odpowiednim wymogom rozporzadzenia (UE)
nr 648/2012: (i) czestotliwo$¢ uzgadniania i progi uzgadnianie portfela; (i) terminy zatwierdzenia
w odpowiednim czasie; (iii) wymogi dotyczace kompresji portfela zgodnie z podejsciem ,przestrzegaj lub
wyjasnij”; (iv) wymogi dotyczace codziennej wyceny nierozliczonych transakcji. Biorac pod uwage ograniczony
wplyw réznic w zakresie wymogéw dotyczacych porozumienia w sprawie sposobu rozwigzywania sporéw,
wymogi te powinny roéwniez zosta¢ uznane za réwnowazne z wymogami rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
dotyczacymi rozstrzygania sporow.

(9) W zwiazku z powyzszym w odniesieniu do swapow objetych jurysdykcja CFTC, zgodnie z definicja w sekeji 1a)
pkt 47 CEA, rozwigzania prawne, nadzorcze i wykonawcze CFTC majace zastosowanie do dealeréw swapow
i istotnych podmiotéw transakcji swapowych powinny zosta¢ uznane za réwnowazne wymogom okreslonym
w rozporzadzeniu (UE) nr 648/2012 w odniesieniu do zatwierdzania w odpowiednim czasie, kompresji
i uzgadniania portfela, obowigzkéw w zakresie wyceny i rozstrzygania sporéw majacych zastosowanie do
kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére nie sg rozliczane
przez kontrahenta centralnego, jak okreslono w art. 11 ust. 1 i 2 tego rozporzadzenia.
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(10) W odniesieniu do depozytéw zabezpieczajacych na potrzeby kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére nie sg rozliczane przez kontrahenta centralnego, prawnie wigzace
wymogi CFTC obejmujg opublikowane w styczniu 2016 r. wymogi dotyczace depozytu zabezpieczajacego dla
nierozliczanych swapéw na potrzeby dealeréw swapow 1 istotnych podmiotéw transakeji swapowych (,ostateczna
reguta dotyczaca depozytu zabezpieczajacego”) oraz opublikowane w sierpniu 2016 r. wymogi dotyczace
depozytu zabezpieczajacego dla nierozliczanych swapéw na potrzeby dealeréw swapéw i istotnych podmiotéw
transakcji swapowych — transgraniczne stosowanie wymogéw dotyczacych depozytu zabezpieczajacego (,regula
o zasiegu transgranicznym dotyczaca depozytu zabezpieczajacego”).

(11) Podczas gdy regulacje CFTC dotyczgce technik ograniczania ryzyka operacyjnego w odniesieniu do kontraktow
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére nie sa rozliczane przez
kontrahenta centralnego, maja zastosowanie do wszystkich dealeréw swapdow i istotnych podmiotoéw transakcji
swapowych, regulacje CFTC dotyczgce depozytéw zabezpieczajacych dla tych kontraktéw maja zastosowanie
wylacznie do dealeréw swapéw i istotnych podmiotéw transakcji swapowych, ktérzy nie podlegaja organowi
regulacji ostroznoSciowej. OkreSlona w CEA definicja ,organu regulacji ostroznosciowej” obejmuje Radg
Gubernatoréw Systemu Rezerwy Federalnej (Board of Governors of the Federal Reserve System), Urzad
Kontrolera Waluty (Office of the Comptroller of the Currency), Federalng Korporacje Ubezpieczenia Depozytéw
(Federal Deposit Insurance Corporation), Agencj¢ ds. Kredytéw Rolniczych (Farm Credit Administration)
i Federalng Agencje ds. Kredytéw Hipotecznych (Federal Housing Finance Agency).

(12) Regulacje CFTC majace zastosowanie do depozytéw zabezpieczajacych dla kontraktéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére nie s3 rozliczane przez kontrahenta centralnego,
wymagaja jedynie wymiany poczatkowego depozytu zabezpieczajacego ze ,stosownym kontrahentem” zgodnie
z definicja zawartg w sekcji 23.151 regulacji CFTC. Stosowny kontrahent jest kontrahentem bedacym
finansowym uzytkownikiem koncowym posiadajgcym znaczng ekspozycje na swapy lub podmiotem transakcji
swapowej, ktéry zawiera transakcje swapowg ze stosownym podmiotem transakcji swapowej. Zgodnie z sekcja
23.150 regulacji CFTC znaczna ekspozycja na swapy jest Srednig dzienna wartoscia referencyjna nierozliczonych
instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, przekraczajaca 8 mld
USD (8 000 mln), natomiast analogiczna warto$¢ progowa okre§lona w art. 28 rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2016/2251 (') wynosi 8 mld EUR (8 000 mln EUR). W Unii wymég wymiany zmiennego depozytu
zabezpieczajgcego nie obejmuje progu istotnoSci i ma zastosowanie do wszystkich kontrahentéw, ktérych
dotyczy art. 11 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012. W regulacjach CFTC dotyczacych minimalnej kwoty
transferu poczgtkowego i zmiennego depozytu zabezpieczajgcego w ramach ostatecznej reguly dotyczgcej
depozytu zabezpieczajacego okreslono kwote 500 000 USD, natomiast analogiczny wymog okreslony w art. 25
rozporzadzenia delegowanego (UE) 2016/2251 przewiduje kwote 500 000 EUR. Bioragc pod uwage ograniczony
wplyw wynikajacy z réznym walut, kwoty te powinny zostal uznane za rownowazne.

(13) Wymogi okreslone w ostatecznej regule dotyczacej depozytu zabezpieczajacego majg zastosowanie do swapdw,
a wigc obejmuja prawie wszystkie kontrakty okreSlane w rozporzadzeniu (UE) nr 648/2012 jako instrumenty
pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, z wyjatkiem terminowych transakcji
walutowych typu forward i swapow walutowych, w przypadku ktérych w ostatecznej regule dotyczacej depozytu
zabezpieczajacego nie ustanowiono zadnych wymogdéw. Ponadto regulacje CFTC nie przewidujg szczegblnego
traktowania produktéw strukturyzowanych, w tym obligacji zabezpieczonych i sekurytyzacji. W Unii swapy
walutowe i walutowe transakcje terminowe typu forward s3 zwolnione z wymogéw dotyczacych poczatkowego
depozytu zabezpieczajacego, a instrumenty pochodne powigzane z obligacjami zabezpieczonymi do celéw
zabezpieczenia réwniez moga by¢ zwolnione z wymogéw dotyczacych poczgtkowego depozytu zabezpiecza-
jacego. Niniejsza decyzja powinna zatem mie¢ zastosowanie wylacznie do instrumentéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére podlegaja obowigzkowi wniesienia depozytu zabezpie-
czajgcego zaréwno w ramach prawa unijnego, jak w regulacjach CFTC.

(14) Wymogi okre$lone w regulacjach CFTC dotyczacych obliczania poczatkowego depozytu zabezpieczajacego sa
réwnowazne wymogom okreSlonym w rozporzadzeniu (UE) nr 648/2012. Podobnie jak w zalgczniku IV do
rozporzadzenia delegowanego (UE) 2016/2251, w regulacjach CFTC dopuszczono stosowanie standardowego
modelu. Alternatywnie, do tego obliczenia moga by¢ wykorzystywane modele wewngtrzne lub modele
opracowane przez osobe trzecia, w przypadku gdy modele te zawieraja niektdre szczegdlne parametry, w tym
minimalne przedzialy ufnodci i okresy ryzyka w zwiazku z uzupelnieniem zabezpieczenia, oraz niektére dane
historyczne, w tym okresy wystepowania skrajnych warunkéw rynkowych. Modele te musza zosta¢ zatwierdzone
przez CFTC lub zarejestrowane stowarzyszenie branzy kontraktéw terminowych.

(15) Wymogi okreslone w regulacjach CFTC dotyczacych uznanego zabezpieczenia oraz sposobu utrzymywania
i wyodrebniania takiego zabezpieczenia sg réwnowazne wymogom okreSlonym w art. 4 rozporzadzenia

(") Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2016/2251 z dnia 4 pazdziernika 2016 r. uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) nr 648/2012 w sprawie instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym,
kontrahentéw centralnych i repozytoriéw transakcji w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych technik
ograniczania ryzyka zwiazanego z kontraktami pochodnymi bedgcymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére nie sa
rozliczane przez kontrahenta centralnego (Dz.U.L 340z 15.12.2016,s. 9).
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delegowanego (UE) 2016/2251. Regulacje CFTC zawieraja réwnowazny wykaz uznanych zabezpieczen,
a preambula do ostatecznej reguly dotyczacej depozytu zabezpieczajacego stanowi, ze dealerzy swapow i istotne
podmioty transakcji swapowych, ktérzy nie podlegaja organowi regulacji ostrozno$ciowej, powinni bra¢ pod
uwage koncentracje zabezpieczen. Wymogi CFTC dotyczace depozytéw zabezpieczajacych w odniesieniu do
kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére nie sg rozliczane
przez kontrahenta centralnego, powinny zatem zosta¢ uznane za réwnowazne wymogom okreslonym w art. 11
ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012.

(16) W odniesieniu do réwnowaznego poziomu ochrony tajemnicy zawodowej w Stanach Zjednoczonych informacje
posiadane przez CFTC, jak réwniez przez inne federalne organy regulacyjne, podlegaja ustawie o ochronie
prywatnosci i ustawie o swobodnym dostepnie do informacji (,FOIA”). Zgodnie z FOIA w wiclu przypadkach
konieczne jest podjecie przez osobe lub organizacje dzialaii majacych na celu zachowanie poufnosci przed-
tozonych informacji. W zwiazku z tym ustawa o ochronie prywatnosci i FOIA gwarantujg zachowanie tajemnicy
zawodowej, w tym tajemnic handlowych ujawnianych osobom trzecim przez wlasciwy organy, co jest
réwnowazne wymogom okre§lonym w tytule VIII rozporzadzenia (UE) nr 648/2012. Obowigzujagce w Stanach
Zjednoczonych wymogi powinny zostal uznane za zapewniajgce réwnowazny poziom ochrony tajemnicy
zawodowej zagwarantowanej w rozporzadzeniu (UE) nr 648/2012.

(17) Wreszcie, w odniesieniu do skutecznego nadzoru i egzekwowania regulacji prawnych w Stanach Zjednoczonych
CFTC dysponuje szerokimi uprawnieniami w zakresie prowadzenia dochodzen i kontroli w celu oceny
wywigzywania si¢ z obowiazkoéw dotyczacych zatwierdzania w odpowiednim czasie, kompresji i uzgadniania
portfela, wyceny i rozstrzygania sporéw majacych zastosowanie do kontraktéw dotyczacych instrumentéw
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére nie s3 rozliczane przez
kontrahenta centralnego. CFTC moze podja¢ szereg Srodkéw nadzorczych zobowigzujacych kontrahentéw do
zaprzestania naruszania obowigzujacych wymogoéw. Ponadto za naruszenia obowigzujacych wymogéw w ramach
prawnych Standéw Zjednoczonych przewidziano sankcje cywilne, w tym czasowe lub stale zakazy zblizania si¢
badZ innego rodzaju nakazy lub zakazy sadowe, grzywny, jak réwniez sankcje karne. W zwigzku z tym $rodki te
powinny zostal uznane za umozliwiajace skuteczne stosowanie odpowiednich rozwigzan prawnych, regula-
cyjnych i wykonawczych okreslonych w ustawie Dodda-Franka, CEA i regulacjach CFTC w sposéb sprawiedliwy
i nieprowadzacy do zaklécen, zapewniajac w ten sposdb skuteczny nadzér nad nimi i ich egzekwowanie.

(18) Komisja powinna, we wspélpracy z ESMA, w dalszym ciggu regularnie monitorowaé rozwdj oraz skuteczne
wdrazanie stosowanych w Stanach Zjednoczonych rozwigzan prawnych, nadzorczych i wykonawczych
w odniesieniu do kontraktéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym,
dotyczacych wymogéw w zakresie zatwierdzania w odpowiednim czasie, kompresji i uzgadniania portfela,
wyceny, rozstrzygania sporéw i depozytu zabezpieczajacego majacych zastosowanie do tych kontraktéw, nierozli-
czanych przez kontrahenta centralnego, na podstawie ktorych podjeto niniejsza decyzje. Powinno to pozostawaé
bez uszczerbku dla mozliwosci dokonania przez Komisje szczegdlowego przegladu w dowolnym czasie,
w przypadku gdy rozwdj sytuacji spowoduje konieczno$¢ dokonania przez Komisje ponownej oceny
réwnowaznosci stwierdzonej niniejszg decyzja. Taka ponowna ocena moze prowadzi¢ do uchylenia niniejszej
decyzji.

(19)  Srodki przewidziane w niniejszej decyzji s3 zgodne z opinig Europejskiego Komitetu Papieréw Warto$ciowych,
PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Do celéw art. 13 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 rozwigzania prawne, nadzorcze i wykonawcze stosowane
w Stanach Zjednoczonych w odniesieniu do technik ograniczania ryzyka operacyjnego, majace zastosowanie do
transakgji okreslanych jako ,swapy”, ktére podlegaja, zgodnie z sekcja 721 lit. a) pkt 21) ustawy Dodda-Franka, regulacji
przez Commodity Futures Trading Commission (CFTC) i ktdre nie sg rozliczane przez kontrahenta centralnego, uznaje
si¢ za rownowazne wymogom okre$lonym w art. 11 ust. 1 i 2 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, w przypadku gdy co
najmniej jeden z kontrahentéw bedacych stronami tych transakeji ma siedzibe w Stanach Zjednoczonych i jest zarejes-
trowany przez CFTC jako dealer swap6w lub istotny podmiot transakcji swapowych.

Artyku} 2

Do celéw art. 13 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 rozwigzania prawne, nadzorcze i wykonawcze stosowane
w Stanach Zjednoczonych w odniesieniu do wymiany zabezpieczenia, ktére maja zastosowanie do transakeji
okreslanych w przepisach jako ,swapy”, ktore podlegaja, zgodnie z sekcja 721 lit. a) pkt 21) ustawy Dodda-Franka,
regulacji przez Commodity Futures Trading Commission (CFTC) i ktore nie sa rozliczane przez kontrahenta centralnego,
uznaje si¢ za réwnowazne wymogom art. 11 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, w przypadku gdy co najmniej
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jeden z kontrahentéw tych transakcji ma siedzibe w Stanach Zjednoczonych i jest zarejestrowany przez CFTC jako
dealer swapéw lub istotny podmiot transakcji swapowych oraz gdy kontrahent ten jest objety wymogami w zakresie
depozytu zabezpieczajacego majacymi zastosowanie w odniesieniu do nierozliczanych swapéw na potrzeby dealeréw
swapow 1 istotnych uczestnikoéw transakcji swapowych oraz wymogami w zakresie depozytu zabezpieczajacego
majgcymi zastosowanie w odniesieniu do nierozliczanych swapéw na potrzeby dealeréw swapéw i istotnych
uczestnikéw transakcji swapowych — transgraniczne stosowanie wymogéw w zakresie depozytu zabezpieczajacego.

Artykut 3

Niniejsze decyzja wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Sporzadzono w Brukseli dnia 13 pazdziernika 2017 r.

W imieniu Komisji
Jean-Claude JUNCKER
Przewodniczgcy
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