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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) 2021/1352
z dnia 6 maja 2021 r.

uzupelniajgce rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 w odniesieniu do
regulacyjnych standardéw technicznych okreslajacych warunki majace na celu zapewnienie, by
metoda wyznaczania wskaZnika referencyjnego spelniala wymogi dotyczace jakosci

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajgc rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indeks6w stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru
wynikéw funduszy inwestycyjnych i zmieniajace dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17[UE oraz rozporzadzenie (UE)
nr 596/2014 ('), w szczegdlnosci jego art. 12 ust. 4,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1)  Aby metoda wyznaczania wskaznika referencyjnego byla solidna i wiarygodna, powinna ona okre$la¢ charakter
wykorzystanych danych wejsciowych oraz wszelkie kryteria majace zastosowanie w okolicznosciach, w ktérych
ilos¢ lub jako$¢ danych wejsciowych przestaje spelniaé standardy niezbedne do dokladnego i wiarygodnego wyzna-
czenia wskaznika referencyjnego w ramach metody, powinna podlega¢ ocenie w zakresie zwigzku miedzy przyje-
tymi kluczowymi zalozeniami a wrazliwoscia wskaznika referencyjnego obliczonego za pomocg tej metody,
powinna by¢ w stanie odzwierciedla¢ dany rynek lub dane realia gospodarcze, ktére ma mierzy¢, i powinna uwz-
glednia¢ czynniki, w tym parametry i dane wej$ciowe, ktore sg najbardziej istotne dla pomiaru danego rynku.

(2)  Wskaznik referencyjny oblicza si¢ przy uzyciu wzoru lub innej metody obliczania w oparciu o wartoéci bazowe.
Administratorom przystuguje pewien zakres swobody przy konstruowaniu wzoru, dokonywaniu niezbednych obli-
czen i okre$laniu danych wejsciowych. Ten zakres swobody stwarza ryzyko manipulacji. Administratorzy powinni
zatem zapewni¢, aby w przypadku korzystania z takiej swobody uznania istnial odpowiedni system kontroli. W roz-
porzadzeniu (UE) 2016/1011 uznano, Ze przy opracowywaniu metody wyznaczania wskaznika referencyjnego
mozna przewidzie¢ mozliwos$¢ korzystania przez kazdego administratora z pewnej swobody uznania. Wazne jest,
aby metoda ta zawierala jasne zasady okreslajace, w jaki sposéb i kiedy mozna korzystaé z tej swobody uznania,
a w szczegdlnosci, czy swoboda ta opiera si¢ na algorytmie czy na z gory okreslonej metodzie. Ponadto metoda ta
powinna precyzowad, w jakich okoliczno$ciach dane dotyczace transakeji na danym rynku zostatyby uznane za nie-
wystarczajace.

(3)  Wazne jest, aby administrator byt w stanie opracowa¢ metod¢ wyznaczania wskaznika referencyjnego, ktéra jest
odporna na rézne warunki rynkowe i ktéra umozliwia obliczanie wskaznika referencyjnego z uwzglednieniem jak
najszerszego zakresu okolicznosci rynkowych. Zastosowana metoda wyznaczania wskaznika referencyjnego
powinna zatem opiera¢ si¢ na adekwatnych i odpowiednich wartosciach historycznych wskaznika referencyjnego.
Z tego samego powodu, a w szczegdlno$ci w celu zatwierdzenia obliczenia wskaznika referencyjnego i dokonania
oceny wynikéw metody ex post, metoda wyznaczania wskaznika referencyjnego powinna zostaé poddana weryfika-
¢ji historycznej pod katem dostgpnych danych dotyczacych transakgji. Taka weryfikacja historyczna powinna by¢
badaniem ex post, w ktérym wykorzystuje si¢ dodatkowe dostepne dane, ktére nie zostaly wykorzystane do oblicze-
nia wskaznika referencyjnego, lub inne Zrédla danych dotyczacych transakeji, albo rekonstruuje si¢ historyczne war-
tosci wskaznika. Aby zapewni¢ mozliwos¢ walidacji metody wyznaczania wskaznika referencyjnego, wazne jest, aby
weryfikacja historyczna byla przeprowadzana zaré6wno podczas corocznego przegladu metody wyznaczania wskaz-
nika referencyjnego, jak i — w zaleznosci od rodzaju wskaznika — na biezaco, po dokonaniu kazdej istotnej zmiany
tej metody albo przy pierwszym opracowaniu wskaznika referencyjnego. Wyniki weryfikacji historycznej powinny
znalez¢ odzwierciedlenie w metodzie.

() Dz.U.L171z29.6.2016,s. 1.



13.8.2021 Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej L 291/17

(4)  Metoda wyznaczania wskaZnika referencyjnego, ktéra jest trwala, powinna umozliwiaé jej wykorzystanie do oblicza-
nia wskaznika referencyjnego z uwzglednieniem jak najszerszego zakresu okolicznosci, w tym skrajnych warunkéw
rynkowych. Wazne jest zatem, aby administratorzy dokonywali oceny wplywu réznych warunkéw rynkowych na
metode z wykorzystaniem danych historycznych dotyczacych skrajnych warunkéw rynkowych, ktére faktycznie
wystapily, a w przypadku kluczowych wskaznikéw referencyjnych — z wykorzystaniem hipotetycznych danych doty-
czacych skrajnych warunk6éw rynkowych, ktére si¢ nie zmaterializowaly.

(50  Metoda wyznaczania wskaznika referencyjnego, ktéra jest mozliwa do zidentyfikowania i zweryfikowania, powinna
pozwala¢ na stalg kontrole i sprawdzanie kazdego obliczenia wskaznika referencyjnego. Mozliwo$¢ zidentyfikowa-
nia powinna obejmowa¢ dokumentacje réznych etapéw metody i stanowi¢ podstawe weryfikowalnosci, ktéra ozna-
czalaby zdolnos¢ odtworzenia historycznych wartosci wskaznika referencyjnego.

(6)  Zgodnie z zasadg proporcjonalnosci administratorzy pozaistotnych wskaznikéw referencyjnych i wskaznikéw refe-
rencyjnych danych regulowanych nie powinni podlega¢ nadmiernemu obcigzeniu administracyjnemu. W zwiazku
z tym tacy administratorzy powinni mie¢ mozliwos¢ niestosowania niektorych wymogow jakoSciowych w odniesie-
niu do tych wskaznikow referencyjnych. Ponadto, jezeli jest to uzasadnione charakterem, skalg i ztozonoscig ich
dzialalnosci, prawdopodobienstwem wystgpienia konfliktu intereséw miedzy opracowywaniem wskaznika referen-
cyjnego a wszelkimi innymi dzialaniami administratora, a takze poziomem swobody decyzyjnej zwigzanym z proce-
sem opracowywania wskaznika, niektérzy administratorzy wskazZnikéw referencyjnych powinni mie¢ mozliwosé
odstgpienia od niektérych wymogéw dotyczacych trwaloéci metody wyznaczania wskaznika referencyjnego.

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

(8)  ESMA przeprowadzil otwarte konsultacje publiczne na temat projektu regulacyjnych standardéw technicznych,
ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia, dokonal analizy ewentualnych kosztow i korzysci, ktére moga
si¢ z nim wigzad, oraz zwrdcil si¢ o opini¢ do Grupy Interesariuszy z Sektora Gield i Papieréw Warto$ciowych
powolanej zgodnie z art. 37 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 ().

(9) W celu zapewnienia spojnosci z datg rozpoczecia stosowania art. 5 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2019/2175 (’), na mocy ktérego do rozporzadzenia (UE) 2016/1011 wprowadzono art. 12 ust. 4 tego
rozporzadzenia, niniejsze rozporzadzenie powinno mie¢ zastosowanie od dnia 1 stycznia 2022 r.,

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1

Warunki majjce na celu zapewnienie solidno$ci i wiarygodno$ci metody wyznaczania wskaznika referencyjnego

1.  Metoda wyznaczania wskaznika referencyjnego, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 lit. a) rozporzadzenia (UE)
2016/1011, musi:

a) by¢ w stanie odzwierciedla¢ dany rynek lub dane realia gospodarcze, ktére ma mierzy¢, oraz uwzgledniaé czynniki,
w tym parametry i dane wejsciowe, ktére sa najbardziej istotne dla pomiaru danego rynku;

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europej-
skiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchyle-
nia decyzji Komisji 2009/77/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84).

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2175 z dnia 18 grudnia 2019 r. zmieniajgce rozporzadzenie (UE)
nr 1093/2010 w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), rozporzadzenie
(UE) nr 1094/2010 w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczeri i Pracowni-
czych Programéw Emerytalnych), rozporzadzenie (UE) nr 1095/2010 w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Euro-
pejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw WartoSciowych), rozporzadzenie (UE) nr 600/2014 w sprawie rynkow instrumentéw
finansowych, rozporzadzenie (UE) 2016/1011 w sprawie indekséw stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach finan-
sowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych oraz rozporzadzenie (UE) 2015/847 w sprawie
informacji towarzyszacych transferom §rodkéw pienigznych (Dz.U. L 334 z 27.12.2019, s. 1).
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b) podlega¢ ocenie w zakresie zwiazku migdzy przyjetymi kluczowymi zalozeniami a wrazliwoscig wskaznika referencyj-
nego obliczonego za pomoca tej metody;

c) okresla¢ charakter danych wejsciowych wykorzystanych w metodzie;

d) okresla¢ wszelkie kryteria majgce zastosowanie w okoliczno$ciach, w ktérych ilo$¢ lub jako$¢ danych wejsciowych prze-
staje spelnia¢ standardy niezbedne do doktadnego i wiarygodnego wyznaczenia wskaznika referencyjnego w ramach
metody.

2. Administratorzy pozaistotnych wskaznikéw referencyjnych moga podjaé decyzj¢ o niestosowaniu ust. 1 lit. b)
w odniesieniu do tych wskaznikéw referencyjnych.

3. Administratorzy wskaznikdw referencyjnych danych regulowanych moga podja¢ decyzje o niestosowaniu ust. 1 lit. b)
i ¢) w odniesieniu do tych wskaznikéw referencyjnych.

Artykut 2

Warunki majjce na celu zapewnienie, by metoda wyznaczania wskaZnika referencyjnego zawierala jasne zasady
okreslajace, w jaki sposob i kiedy mozna korzysta¢ ze swobody uznania przy wyznaczaniu wskaznika
referencyjnego

Metoda wyznaczania wskaznika referencyjnego, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) 2016/1011,
musi okresla¢ wszystkie ponizsze elementy:

a) etap obliczania wskaZnika referencyjnego, kiedy korzysta si¢ ze swobody uznania;

b) kryteria, ktére majg by¢ stosowane przy korzystaniu ze swobody uznania;

¢) dane wejSciowe, ktdre nalezy uwzglednié;

d) w stosownych przypadkach — niewyczerpujacy wykaz warunkow, zgodnie z ktorymi:

(i) dane dotyczace transakcji na danym rynku nalezy uzna¢ za niewystarczajace i konieczne jest wykorzystanie danych
dotyczacych transakcji na powigzanych rynkach;

(ii) zastosowanie metody nie daje rezultatu, a przy wyznaczaniu wskaznika referencyjnego nalezy korzystaé ze swo-
body uznania;

€) rodzaj powigzanych rynkow, ktére nalezy uznac za odpowiednie do celéw lit. d) ppkt (i).

Artykut 3

Warunki majjce na celu zapewnienie, by metoda wyznaczania wskaznika referencyjnego byla rygorystyczna,
stabilna i podlegala walidacji, w tym — w stosownych przypadkach - poprzez weryfikacje historyczng na
podstawie dostepnych danych dotyczacych transakcji

1.  Metoda wyznaczania wskaznika referencyjnego, o ktérej mowa w art. 12 ust. 1 lit. ¢) rozporzadzenia (UE)
2016/1011, musi zawiera wszystkie ponizsze elementy:

a) oceng¢ adekwatnosci i stosownosci historycznych wartosci wskaznika referencyjnego opracowanego w wyniku zastoso-
wania tej metody;

b) wiarygodne dane wejsciowe, w tym odpowiednie wielkosci ewentualnych prébek danych.

2. Administratorzy wskaznikéw referencyjnych zapewniaja, aby wszelkie weryfikacje historyczne, ktérym podlega
metoda wyznaczania wskaznika referencyjnego, odbywaly si¢ ex post i odnosily si¢ do odpowiedniego horyzontu czaso-
wego.

Weryfikacja historyczna odbywa si¢ co najmniej przy okazji kazdego rocznego przegladu metody wyznaczania wskaznika
referencyjnego i po dokonaniu kazdej istotnej zmiany tej metody. W przypadku wskaznikéw referencyjnych danych regulo-
wanych weryfikacja historyczna odbywa si¢ przy pierwszym opracowaniu wskaznika referencyjnego. W przypadku klu-
czowych wskaznikéw referencyjnych przeprowadza si¢ comiesigczng weryfikacje historyczna.

Metoda wyznaczania wskaznika referencyjnego obejmuje ocene wynikoéw weryfikacji historycznej, w tym proceséw maja-
cych na celu zapewnienie, aby anomalie systemowe ujawnione w wyniku weryfikacji historycznej zostaly zidentyfikowane
i odpowiednio wyeliminowane.
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Artykut 4

Warunki majace na celu zapewnienie, by metoda wyznaczania wskaznika referencyjnego byla trwala
i zapewniala obliczenie wskaznika referencyjnego z uwzglednieniem jak najszerszego zakresu okoliczno$ci, bez
uszczerbku dla jej rzetelnosci

1. Administratorzy oceniajg wplyw réznych warunkéw rynkowych na metode z wykorzystaniem danych historycznych
dotyczacych skrajnych warunkéw rynkowych. Jezeli odpowiednie dane historyczne nie sg dostepne, administratorzy klu-
czowych wskaznikéw referencyjnych wykorzystuja hipotetyczne dane reprezentujace skrajne warunki rynkowe.

2. Administratorzy stosuja w metodzie takie parametry i zalozenia, aby uwzgledni¢ caly wachlarz historycznych lub -
w przypadku administratoréw kluczowych wskaznikéw referencyjnych — hipotetycznych warunkéw, w tym obejmujacych
okresy charakteryzujace si¢ najwickszymi wahaniami na rynkach oraz uwzgledniajacych szereg hipotez dotyczacych kore-
lacji migdzy aktywami bazowymi.

3. Administratorzy pozaistotnych wskaznikéw referencyjnych oraz wskaznikéw referencyjnych danych regulowanych
moga podjaé decyzje o niestosowaniu ust. 2 w odniesieniu do tych wskaznikéw referencyjnych.

4. Administratorzy moga podja¢ decyzje o niestosowaniu dowolnego z wymogéw okreslonych w ust. 1 i 2, uwzglednia-
jac nastepujace kwestie:

a) charakter, skale i zZlozonos¢ procesu opracowywania wskaznika referencyjnego;
b) prawdopodobiefistwo wystapienia konfliktu intereséw w zwigzku z opracowywaniem wskaznikéw referencyjnych;

¢) poziom swobody decyzyjnej zwigzany z procesem opracowywania wskaznikoéw referencyjnych.

Artykut 5

Warunki majgce na celu zapewnienie mozliwos$ci zidentyfikowania i zweryfikowania metody wyznaczania
wskaZnika referencyjnego

Administratorzy wskaznikow referencyjnych prowadza udokumentowang $ciezke audytu dotyczacg obliczania wskaznika
referencyjnego, w tym wszelkie oceny trwalo$ci metody i wyniki weryfikacji historycznej.

Artykut 6

Wejscie w Zycie i rozpoczecie stosowania

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w Zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europej-
skiej.

Niniejsze rozporzadzenie stosuje si¢ od dnia 1 stycznia 2022 r.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w catodci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich pan-
stwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 6 maja 2021 r.

W imieniu Komisji
Ursula VON DER LEYEN
Przewodniczgca
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