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DECYZJA WYKONAWCZA KOMISJI
z dnia 30 pazdziernika 2014 r.

w sprawie réwnowazno$ci ram regulacyjnych Singapuru dotyczacych kontrahentéw centralnych

z wymogami rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 6482012 w sprawie instru-

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

(2014753 |UE)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajgc 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
repozytoriéw transakcji ('), w szczeg6lnosci jego art. 25 ust. 6,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1) Procedura uznawania kontrahentéw centralnych (dalej ,CCP”) z siedzibg w panstwach trzecich okreslonych w
art. 25 rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012 ma umozliwi¢ CCP majgcym siedzibe i posiadajacym zezwolenie w
panstwach trzecich, ktérych standardy regulacyjne sa réwnowazne standardom ustanowionym we wskazanym
rozporzadzeniu, $wiadczenie ustug rozliczeniowych na rzecz czlonkéw rozliczajacych lub systeméw obrotu maja-
cych siedzibe w Unii. Przewidziana w rozporzadzeniu procedura uznawania kontrahentéw oraz decyzja o réwno-
wazno§ci przyczyniajg si¢ do osiggniecia nadrzednego celu rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, jakim jest zmniej-
szenie ryzyka systemowego poprzez rozszerzenie zakresu wykorzystania bezpiecznych i solidnych CCP do rozli-
czania kontraktéw dotyczacych instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulo-
wanym réwniez wowczas, gdy CCP maja swoja siedzibe i uzyskali zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci w
panstwie trzecim.

(2)  Aby system prawny pafstwa trzeciego mogl zosta¢ uznany za réwnowazny systemowi prawnemu Unii w odnie-
sieniu do CCP, zasadnicze skutki obowigzujacych rozwigzafi prawnych i nadzorczych powinny by¢ réwnowazne
z wymogami Unii pod wzgledem osiaganych celéw regulacyjnych. Celem niniejszej oceny réwnowaznosci jest
zatem sprawdzenie, czy rozwigzania prawne i nadzorcze Singapuru gwarantujg, Ze kontrahenci centralni majacy
siedzibe i posiadajacy zezwolenie w tym kraju nie narazajg cztonkéw rozliczajacych lub systeméw obrotu maja-
cych siedzibe w Unii na wyzszy poziom ryzyka niz ten, na jaki mogliby by¢ oni narazeni w przypadku korzys-
tania z ustug kontrahentéw centralnych posiadajacych zezwolenie w Unii, a co za tym idzie, ze nie powodujg
niedopuszczalnego poziomu ryzyka systemowego w Unii.

(3) W dniu 1 wrzesnia 2013 r. Komisja zasiggnela opinii technicznej Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papierow
Warto$ciowych (dalej ,ESMA”) w sprawie rozwigzan prawnych i nadzorczych majacych zastosowanie do CCP,
ktorzy uzyskali zezwolenie w Singapurze. W opinii technicznej wskazano szereg réznic pomiedzy prawnie wigza-
cymi wymogami majgcymi zastosowanie, na poziomie jurysdykcyjnym, do CCP w Singapurze i prawnie wigza-
cymi wymogami majagcymi zastosowanie wobec CCP na mocy rozporzadzenia (UE) nr 648/2012. Niniejsza
decyzja nie opiera si¢ jednak wylacznie na analizie poréwnawczej prawnie wiazacych wymogéw majacych zasto-
sowanie do CCP w Singapurze, lecz réwniez na ocenie skutkéw tych wymogéw i ich adekwatnosci jako $rodka
stuzgcego ograniczaniu ryzyka, na ktore moga by¢ narazeni czlonkowie rozliczajacy lub systemy obrotu z
siedzibg w Unii, w sposob uznany za réwnowazny ze skutkami wymogéw okreslonych w rozporzadzeniu (UE)
nr 648/2012. Nalezy zatem w szczeg6lnosci wzigé pod uwage znacznie nizszy poziom ryzyka zwigzanego z
dzialalnoscig rozliczeniowa prowadzong na rynkach finansowych, ktére s3 mniejsze od rynku finansowego Unii.

(4)  Zgodnie z art. 25 ust. 6 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, aby ramy prawne i nadzorcze w panstwie trzecim
dotyczace dopuszczonych w nim CCP zostaly uznane za réwnowazne z przepisami tego rozporzadzenia, musza
by¢ spelnione trzy warunki.

(5)  Po pierwsze, CCP, ktérzy uzyskali zezwolenie w panstwie trzecim, musza spelniaé prawnie wigzace wymogi
réwnowazne wymogom ustanowionym w tytule IV rozporzadzenia (UE) nr 648/2012.

(6)  Na prawnie wigzace wymagania Singapuru w odniesieniu do CCP, ktére uzyskaly zezwolenie w tym kraju, skla-
daja sie: rozdziat 289 ustawy o papierach wartosciowych i transakcjach terminowych (Securities and Futures Act,
dalej ,SFA” lub ,ustawa”) oraz regulacje dotyczace systeméw rozliczen papieréw warto$ciowych i transakeji termi-
nowych z 2013 r. (Securities and Futures (Clearing Facilities) Regulations 2013, dalej ,regulacje SFA”). SFA ma za
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zadanie promowa¢ bezpieczne i skuteczne systemy rozliczeniowe oraz ograniczaé ryzyko systemowe. Regulacje
SFA stanowig rozwinigcie ustawy i wdrazaja okreSlone w niej wymogi. SFA wprowadza system udzielania
zezwoleft w odniesieniu do wszystkich istotnych systeméw rozliczeniowych pelnigcych role CCP, ktére maja
obowigzek uzyskal zezwolenie Singapurskiego Organu Monetarnego (Monetary Authority of Singapore, dalej
,MAS”) na prowadzenie dzialalnoici jako autoryzowane izby rozliczeniowe (Approved Clearing Houses, dalej
,ACH"). W odniesieniu do innych systeméw rozliczeniowych, w tym zamorskich CCP, MAS wydaje zezwolenie na
dzialalno$¢ w charakterze uznanej izby rozliczeniowej (Recognised Clearing Houses, dalej ,RCH”).

(7) W styczniu 2013 r. MAS wydal réwniez monografi¢ na temat nadzoru nad infrastrukturg rynku finansowego
(Monograph on Supervision of Financial Market Infrastructures, dalej ,monografia”), w ktorej okreslit standardy
majace zastosowanie do CCP w zwigzku z wdrazaniem zasad dotyczacych infrastruktury rynku finansowego
(dalej ,PFMI") wydanych w kwietniu 2012 r. przez Komitet ds. Systeméw Platnosci i Rozliczeniowych (') (dalej
,CPSS”) oraz Migdzynarodowa Organizacj¢ Komisji Papieréw Warto$ciowych (dalej ,JOSCO”). W szczeg6lnosci w
monografii wyjasniono oczekiwania MAS wobec ACH w zakresie dopelnienia obowiazkéw wynikajacych z SFA.
MAS uwzglednia ten dokument przy ocenie zgodno$ci ACH z wymogami okre$lonymi w SFA.

(8)  Aby otrzymaé zgode na prowadzenie dzialalnosci jako ACH, izby rozliczeniowe musza spenial szczegdélowe
wymagania okre§lone w ustawie oraz w regulacjach SFA. MAS moze okresli¢ warunki lub ograniczenia w odnie-
sieniu do zezwolen na prowadzenie dzialalnosci jako ACH oraz moze w dowolnym momencie zmieni¢ lub
odwola¢ nalozone na nie warunki lub ograniczenia. ACH musza $wiadczy¢ ustugi rozliczeniowe w bezpieczny i
skuteczny spos6b oraz rozsadnie zarzadzaé ryzykiem zwigzanym z prowadzong dzialalnoscig i realizowanymi
operacjami. Zobowigzane sa réwniez posiada¢ wystarczajace zasoby finansowe, ludzkie i systemowe.

(9)  Ponadto, na mocy ustawy, ACH zobowigzane sa przyja¢, w trybie indywidualnym, zasady i procedury
wewnetrzne zapewniajgce prawidlowe i skuteczne funkcjonowanie systemu rozliczeniowego oraz prawidlows
regulacje jego cztonkéw i nadzor nad nimi. Zasady i procedury wewnetrzne ACH musza przewidywaé szczego-
fowe kwestie wskazane przez MAS, w tym wymogi dotyczace ryzyka operacyjnego systeméw rozliczeniowych,
srodki na wypadek niewykonania zobowigzan oraz kryteria i warunki, jakie muszg spelnia¢ ich cztonkowie. W
tym kontek$cie monografia jest uwzgledniana w zasadach i procedurach wewnetrznych ACH. Przed wdrozeniem
zasady i procedury wewnetrzne ACH, jak réwniez wszelkie planowane w nich zmiany, musza by¢ przedstawiane
MAS. MAS moze nie wyrazi¢ zgody na takie zasady i procedury wewnetrzne, moze réwniez zmodyfikowaé je
lub uzupetié. Dotyczy to réwniez wszelkich zaproponowanych w nich zmian. Na mocy regulacji SFA uprzed-
niego zatwierdzenia MAS wymagaja ponadto wszelkie zmiany dotyczace ram zarzadzania ryzykiem ACH, w tym
rodzaju zatwierdzonych zabezpieczen, metodologii wyceny zabezpieczen oraz okreslania depozytéw zabezpiecza-
jacych w ramach zarzadzania ekspozycja ACH na ryzyko ze strony jej cztonkéw, jak réwniez wielkosci zasobéw
finansowych na pokrycie zobowiazan niewykonanych przez jej cztonkéw (z wylaczeniem depozytéw zabezpie-
czajacych przechowywanych przez ACH). W ustawie przewidziano kary na wypadek zmiany zasad i procedur
wewnetrznych ACH w sposéb, ktéry powoduje, Ze przestajg one spelnia wymogi okreslone przez MAS. Na
mocy ustawy zasady i procedury wewnetrzne ACH sg zatem dla nich wigzace.

(10)  Struktura wigzacych prawnie wymogdéw w Singapurze jest zatem dwupoziomowa. Najwazniejsze wymogi doty-
czace ACH (dalej ,zasady naczelne”) okreslone w ustawie oraz regulacjach SFA ustanawiajg wysokie standardy,
ktoérych ACH muszg przestrzegal, aby uzyskaé zezwolenie na $wiadczenie ustug rozliczeniowych w Singapurze.
Wspomniane zasady naczelne stanowig pierwszy poziom prawnie wigzacych wymogéw w Singapurze. W celu
zapewnienia zgodnoSci z tymi zasadami ACH musza przedstawi¢ MAS swoje zasady i procedury wewnetrzne
jeszcze przed ich wdrozeniem, a MAS ma prawo nie wyrazi¢ na nie zgody, moze je réwniez zmieni¢ lub
uzupelni¢. Wspomniane zasady i procedury wewnetrzne stanowig drugi poziom prawnie wigzacych wymogéw
Singapuru, ktére musza przewidywaé szczegtowe zalecenia dotyczace sposobu, w jaki wnioskujaca o zezwolenie
ACH ma spelnia¢ owe wysokie standardy zgodne z monografig. Ponadto zasady i procedury wewnetrzne ACH
zwierajg dodatkowe zapisy stanowigce uzupelnienie zasad naczelnych.

(11) Ocena réwnowaznosci rozwigzan prawnych i nadzorczych majacych zastosowanie do ACH powinna réwniez
uwzglednia¢ skutki tych rozwiagzan w zakresie ograniczania ryzyka, tj. pod wzgledem poziomu ryzyka, na jakie
narazeni s3 w zwiazku z udzialem w ACH czlonkowie rozliczajacy i systemy obrotu z siedzibg w Unii. Na skutki
w zakresie ograniczania ryzyka ma wplyw zaréwno poziom ryzyka zwiazanego z dzialalnoscig rozliczeniows
danych CCP, ktéry zalezy od wielkosci rynku finansowego, na ktérym ci kontrahenci dzialaja, jak i adekwatno$é
majgcych do nich zastosowanie rozwigzani prawnych i nadzorczych stuzgcych obnizeniu poziomu tego ryzyka.
Aby zapewni¢ takie same skutki w zakresie ograniczania ryzyka, wymogi w tym zakresie w odniesieniu do CCP
prowadzacych dzialalno$¢ na wigkszych rynkach finansowych, gdzie poziom ryzyka jest wyzszy, muszg by¢
bardziej surowe niz wymogi w odniesieniu do CCP prowadzacych dziatalno$¢ na mniejszych rynkach finanso-
wych, gdzie poziom ryzyka jest nizszy.

(") Z dniem 1 wrze$nia 2014 r. Komitet ds. Systeméw Platnosci i Rozliczeniowych zmienit swojg nazwe na Komitet ds. Infrastruktury Plat-
nosci i Rynkowej (dalej ,,CPMI").
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(12) Rynki finansowe, na ktérych ACH prowadza swoja dzialalno$¢ rozliczeniows, s3 znacznie mniejsze niz rynki, na
ktérych dzialajg CCP posiadajacy siedzibe w Unil. W szczeg6lnodci w ostatnich trzech latach faczna wartosé
transakgji rozliczonych w Singapurze stanowila ponizej 1 % lacznej wartosci transakgji rozliczonych w panstwach
cztonkowskich Unii wchodzacych w sklad grupy G10. W zwigzku z tym uczestnictwo w ACH naraza czlonkéw
rozliczajacych i systemy obrotu posiadajacych siedzib¢ w Unii na znacznie nizsze ryzyko niz w przypadku uczest-
nictwa w CCP dopuszczonego w Unil.

(13) Mozna zatem uzna¢ rozwigzania prawne i nadzorcze majgce zastosowanie do ACH za réwnowazne w zakresie,
w jakim sg adekwatne do ograniczenia owego nizszego poziomu ryzyka. Zasady naczelne odnoszace si¢ do ACH,
ktérych uzupelnienie stanowia zasady i procedury wewnetrzne wdrazajgce PFMI, ograniczaja nizszy poziom
ryzyka w Singapurze oraz zapewniajg skutki réwnowazne skutkom przewidzianym w rozporzgdzeniu (UE)
nr 648/2012 w zakresie ograniczania ryzyka.

(14) Komisja stwierdza zatem, Ze rozwigzania prawne i nadzorcze Singapuru daja gwarancje, ze ACH, ktére uzyskaly
zezwolenie w tym kraju, spelniajg prawnie wigzace wymogi réwnowazne wymogom ustanowionym w tytule IV
rozporzadzenia (UE) nr 648/2012.

(15) Zgodnie z drugim warunkiem okreslonym w art. 25 ust. 6 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 rozwigzania
prawne i nadzorcze Singapuru dotyczace CCP posiadajacych zezwolenie w tym kraju muszg przewidywal prowa-
dzony na biezgco skuteczny nadzér i egzekwowanie prawa w odniesieniu do tych CCP.

(16) MAS moze wydawaé wskazowki, ogélne lub szczegbtowe, dotyczace bezpiecznego i skutecznego dziatania ACH,
a w szczegblnosci dotyczgce zgodnosci z wymogami i obowigzkami wynikajacymi z SFA lub z wymogami zale-
conymi przez ten organ, ktére to wskazéwki ACH maja obowiazek uwzgledni¢ w swoich zasadach i procedurach
wewnetrznych. W SFA przewidziano kary, w przypadku gdy dana ACH nie przestrzega wskazéwek wydanych
przez MAS. W odniesieniu do wdrazania przez ACH zasad i procedur wewnetrznych MAS moze zwrécié si¢ do
Trybunalu o wydanie decyzji nakazujacej ACH stosowanie si¢ do zasad i procedur wewngtrznych, ich przestrze-
ganie, wdrozenie lub nadanie im mocy obowigzujacej. Wreszcie MAS moze anulowaé udzielone zezwolenie, w
przypadku gdy ACH nie spelnia wskazanych przez niego wymogéw, dowolnych warunkow i ograniczent dotycza-
cych zezwolenia, dowolnych wskazéwek wydanych przez ten organ na mocy SFA lub, m.in., dowolnych prze-
piséw SFA.

(17) Ponadto regulacje SFA nakladaja na ACH wymég przedstawiania MAS rocznego sprawozdania dotyczacego
wywiazania si¢ w danym roku obrotowym z obowiagzkéw nalozonych ustawg. ACH zobowiazane sg takze przed-
stawiaé MAS pelng wersj¢ sprawozdania z audytu, ktora musi zawiera¢ ustalenia i zalecenia audytordéw, o ile takie
sformutowano, dotyczace kontroli wewnetrznych tych izb oraz wszelkich przypadkéw braku zgodnosci ich
dzialan z przepisami ustawy lub wskazéwkami wydanymi przez MAS na mocy ustawy.

(18) Komisja stwierdza zatem, ze rozwigzania prawne i nadzorcze w Singapurze dotyczace CCP posiadajacych zezwo-
lenie w tym kraju przewidujg skuteczny biezgcy nadzor i egzekwowanie prawa.

(19) Zgodnie z trzecim warunkiem okre$lonym w art. 25 ust. 6 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 rozwigzania
prawne i nadzorcze Singapuru muszg przewidywaé skuteczny réwnowazny system uznawania CCP, ktérzy uzys-
kali zezwolenie na mocy systeméw prawnych panstw trzecich (dalej ,CCP z panstw trzecich”).

(20) CCP z panstwa trzeciego mogg ubiega¢ si¢ o zezwolenie jako RCH, umozliwiajace im $wiadczenie w Singapurze
tych samych ustug, do ktérych §wiadczenia s3 uprawnieni w panstwie trzecim.

(21)  Przed wydaniem takiego zezwolenia MAS ocenia, czy system regulacyjny pafistwa trzeciego, w ktérym CCP
posiada zezwolenie, jest poréwnywalny z rozwigzaniami prawnymi i regulacyjnymi majgcymi zastosowanie do
CCP z siedziba w Singapurze oraz czy stosowane s3g PFML Do udzielenia zezwolenia jako RCH wymagane jest
réwniez ustanowienie ram wspolpracy pomiedzy MAS a odno$nymi organami nadzoru za granicg.

(22)  Mimo ze struktura procedury uznawania systemu prawnego w Singapurze majaca zastosowanie do CCP z panstw
trzecich rézni si¢ od procedury okreslonej w rozporzadzeniu (UE) nr 648/2012, nalezy uznaé, ze zapewnia ona
skuteczny réwnowazny system uznawania CCP z panstw trzecich.
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(23) Nalezy zatem uzna¢, ze rozwiazania prawne i nadzorcze Singapuru dotyczace ACH spelniaja warunki okreslone
w art. 25 ust. 6 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 oraz ze rozwigzania te s3 rdwnowazne wymogom ustano-
wionym w rozporzadzeniu (UE) nr 648/2012. Komisja, informowana przez ESMA, powinna w dalszym ciagu
monitorowaé zmiany ram prawnych i nadzorczych Singapuru odnoszacych si¢ do CCP oraz spelnianie warun-
kéw, na ktorych podstawie podjeto niniejsza decyzje.

(24)  Srodki przewidziane w niniejszej decyzji sa zgodne z opinia Europejskiego Komitetu Papieréw Wartosciowych,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Do celéw art. 25 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 rozwigzania prawne i nadzorcze Singapuru — na ktére skladajg sig:
rozdzial 289 ustawy o papierach wartosciowych i transakcjach terminowych (Securities and Futures Act) oraz regulacje
dotyczace systeméw rozliczen papieréw wartosciowych i transakeji terminowych z 2013 r. (Securities and Futures (Clea-
ring Facilities) Regulations 2013), uzupelnione monografig na temat nadzoru nad infrastrukturg rynku finansowego
(Monograph on Supervision of Financial Market Infrastructures) — majace zastosowanie do autoryzowanych izb rozli-
czeniowych (Approved Clearing Houses, ACH) posiadajacych zezwolenie w tym kraju uznaje si¢ za réwnowazne
wymogom okre$lonym w rozporzadzeniu (UE) nr 648/2012.

Artyku} 2

Niniejsza decyzja wchodzi w Zzycie dwudziestego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Sporzadzono w Brukseli dnia 30 pazdziernika 2014 r.

W imieniu Komisji
José Manuel BARROSO
Przewodniczgcy
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