6.12.2017 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 320/11

DECYZJA WYKONAWCZA KOMISJI (UE) 2017/2238
z dnia 5 grudnia 2017 r.

w sprawie réwnowazno$ci ram prawnych i nadzorczych majacych zastosowanie do
wyznaczonych rynkéw kontraktéw i platform realizacji swapéw w Stanach Zjednoczonych
Ameryki zgodnie z rozporzagdzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie
rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 ('), w szczegdlnosci jego art. 28
ust. 4,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)  Rozporzadzenie (UE) nr 600/2014 wymaga od kontrahentéw finansowych oraz od kontrahentéw niefinansowych
przekraczajacych prég rozliczania, o ktérym mowa w art. 4 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 648/2012 (¥, majacych siedzibe w Unii do zawierania transakcji na instrumentach pochodnych
nalezacych do klasy instrumentéw pochodnych, ktérg uznano za podlegajaca obowigzkowi obrotu, wylacznie na
rynkach regulowanych, wielostronnych platformach obrotu (MTF), zorganizowanych platformach obrotu (OTF)
oraz w uznanych przez Komisj¢ za réwnowazne systemach obrotu panstw trzecich. Dane pafistwo trzecie
powinno zapewni¢ skuteczny réwnowazny system uznawania systeméw obrotu zatwierdzonych na mocy
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE (%).

(2)  Procedura uznawania systeméw obrotu majacych siedzibe w pafstwach trzecich, ktéra zostala okreslona
w art. 28 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014, ma na celu umozliwienie kontrahentom finansowym i niektérym
kontrahentom niefinansowym majacym siedzibe w Unii zawieranie transakcji na instrumentach pochodnych
podlegajacych obowigzkowi obrotu w uznanych za réwnowazne systemach obrotu panstw trzecich. Procedura
uznawania i decyzja dotyczaca roéwnowaznoSci zwigkszaja zatem przejrzysto$¢ obrotu instrumentami
pochodnymi, w tym réwniez w przypadku gdy obr6t ma miejsce w systemach obrotu majacych siedzibe
W panfstwie trzecim.

(3)  Uwzgledniajac porozumienie osiggniete przez strony szczytu G-20 w Pittsburghu dnia 25 wrze$nia 2009 r.
dotyczace przeniesienia obrotu zestandaryzowanymi kontraktami pochodnymi bedacymi przedmiotem obrotu
poza rynkiem regulowanym na gieldy lub elektroniczne platformy obrotu, nalezy ustanowi¢ odpowiednia grupe
uprawnionych systeméw, w ramach ktérych moze odbywa¢ si¢ obrét zgodny z tym zobowigzaniem. Przepisy
dotyczace réownowazno$ci nalezy interpretowaé w  $wietle celéw rozporzadzenia (UE) nr 600/2014,
w szczegblnosci w $wietle jego wkladu w ustanowienie i funkcjonowanie rynku wewnetrznego, integralnosé
rynku, stabilno$¢ finansowg i ochrong¢ inwestoréw. W rozporzadzeniu (UE) nr 600/2014 podkreslono ponadto
potrzebg ustanowienia wspélnego zbioru przepiséw dla wszystkich instytucji w zakresie okreslonych wymogdw
oraz przeciwdzialania potencjalnemu arbitrazowi regulacyjnemu. W zwigzku z tym wlasciwe jest, by wyznaczajac
zestandaryzowane kontrakty pochodne bedgce przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére maja
podlega¢ obowigzkowi obrotu, Unia wspierala stworzenie wystarczajacej liczby uprawnionych systeméw na
potrzeby realizacji obowigzku obrotu, w tym w UE.

(4)  Zgodnie z art. 28 ust. 4 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 systemy obrotu panstw trzecich moga zosta¢ uznane
za rOwnowazne z systemami obrotu majacymi siedzib¢ w Unii, w przypadku gdy spelniaja one prawnie wiazace
wymogi, ktére s rownowazne z wymogami dla systeméw obrotu wynikajacymi z dyrektywy 2014/65/UE,
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 (%), oraz w przypadku gdy podlegaja one
skutecznemu nadzorowi i egzekwowaniu przepisow w tym pafistwie trzecim. Przepis ten nalezy interpretowac

(") Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 600/2014 z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentow
finansowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 1732 12.6.2014, 5. 84).

() 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 transakeji (Dz.U. L 201
227.7.2012,s. 1).

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz
zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U.L 1732 12.6.2014, 5. 349).

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporza-
dzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (Dz.U.L 173 2 12.6.2014, s. 1).
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w $wietle celéw tego rozporzadzenia, w szczegdlnosci w $wietle jego wkladu w ustanowienie i funkcjonowanie
rynku wewnetrznego, integralno$¢ rynku, ochrone inwestoréw i — w ostatecznym rozrachunku i co ma nie
mniejsze znaczenie — stabilno$¢ finansowa.

(5)  Platformy obrotu swapami dzialajgce w Stanach Zjednoczonych Ameryki (USA) oferuja wysokie wolumeny
obrotu swapami denominowanymi w dolarach i wazne jest, by firmy z UE mogly uzyskal dostep do tej
plynnosci w celu skutecznego zarzadzania ryzykiem. Biorac pod uwage znaczenie majacych siedzibe w USA
platform obrotu swapami dla funkcjonowania unijnego rynku i ich wplyw na stabilno$¢ finansowa, nalezy
w zwigzku z tym uznaé platformy obrotu swapami w USA za réwnowazne. Niniejsza decyzja oparta jest na
szczegOlowej ocenie ram prawnych i nadzorczych regulujacych platformy obrotu swapami na mocy
amerykanskiej ustawy Commodity Exchange Act (CEA) oraz regulacji wykonawczych ze szczegblnym uwzgled-
nieniem integralnosci i przejrzystosci rynku.

(6)  Celem niniejszej oceny réwnowaznosci jest zatem sprawdzenie, czy rozwigzania prawne i nadzorcze na mocy
CEA i regulacji wykonawczych gwarantujg, ze wyznaczone rynki kontraktéw (ang. designated contract markets,
DCM) i platformy realizacji swapow (ang. swap execution facilities, SEF) majace siedzibe¢ w USA i zatwierdzone
przez Commodity Futures Trading Commission (CFTC) podlegaja prawnie wigzacym wymogom, ktore sa
réwnowazne z wymogami dla systeméw obrotu wynikajacymi z dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65|UE, rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 i rozporzadzenia (UE)
nr 600/2014 i opartymi na kryteriach okreslonych w art. 28 ust. 4 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014. Celem
niniejszej oceny réwnowaznosci jest rowniez sprawdzenie, czy DCM i SEF podlegaja skutecznemu nadzorowi
i egzekwowaniu przepiséw w tym panfistwie trzecim.

(7)  Prawnie wigzace wymogi majace zastosowanie do DCM zatwierdzonych w USA zostaly zawarte w CEA w postaci
opartych na zasadach ram prawnych dotyczacych dziatalnosci DCM. Wymogi CEA majgce zastosowanie do DCM
obejmujg 23 podstawowe zasady. Zasady te maja moc prawng i DCM muszg ich przestrzegal zaréwno
w momencie uzyskania zezwolenia, jak i na biezaco. DCM muszg réwniez by¢ zgodne z majacymi zastosowanie
regulacjami CFTC (CFR), ktére okreslaja wymogi dotyczace prowadzenia dziatalnosci jako DCM.

(8)  Prawnie wigZace wymogi majgce zastosowanie do SEF zatwierdzonych w USA zostaly zawarte w CEA w postaci
opartych na zasadach ram prawnych. SEF dzialaja na podstawie sekcji 5h CEA, kt6ra dodano na mocy sekcji 733
ustawy Dodda-Franka dotyczacej reformy Wall Street i ochrony konsumentéw w odniesieniu do obrotu swapami
i ich przetwarzania. W sekcji 5h CEA okreslono 15 podstawowych zasad dotyczacych SEF. W celu uzyskania
i utrzymania rejestracji dokonywanej przez CFTC SEF muszg by¢ zgodne z tymi 15 podstawowymi zasadami. SEF
musza roéwniez przestrzegaé regulacji CFTC majacych do nich zastosowanie zaréwno w momencie uzyskania
zezwolenia, jak i na biezgco.

(9) W art. 28 ust. 4 lit. a)-d) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 okreSlono cztery warunki, ktére musza by¢
spelnione w celu uznania, ze ramy prawne i nadzorcze panstwa trzeciego dotyczace systeméw obrotu zatwier-
dzonych w tym panstwie trzecim s3 réwnowazne z przepisami okre§lonymi w rozporzadzeniu (UE) nr 600/2014
i dyrektywie 2014/65/UE.

(10)  Zgodnie z pierwszym warunkiem okre§lonym w art. 28 ust. 4 lit. a) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 systemy
obrotu w danym panstwie trzecim muszg podlega¢ zatwierdzeniu oraz skutecznemu nadzorowi i egzekwowaniu
przepiséw prowadzonemu na biezgco.

(11) W celu prowadzenia dzialalnosci jako DCM wnioskodawca musi ubiegaé si¢ o wyznaczenie przez CFTC
i wykaza¢ zgodno§¢ z majacymi zastosowanie przepisami CEA i regulacjami CFTC. W celu prowadzenia
dzialalno$ci jako SEF wnioskodawca musi zostal zarejestrowany przez CFTC i wykaza¢ zgodno$¢ z majacymi
zastosowanie przepisami CEA i regulacjami CFTC. CFTC jest organem sprawujacym nadzor regulacyjny nad DCM
i SEF zgodnie z — odpowiednio — sekcjami 5 i 5 h CEA, 7 USC 7 i 7 USC 7b-3. Aby zosta¢ wyznaczonym przez
CFTC DCM musi przestrzegaé 23 podstawowych zasad majacych zastosowanie do DCM na mocy CEA oraz
wszystkich wymogéw, ktére CFTC mogg wprowadzi¢ na podstawie przepisow lub uregulowan. Aby zostaé
zarejestrowanym przez CFTC SEF musi przestrzegaé 15 podstawowych zasad majacych zastosowanie do SEF na
mocy CEA oraz wszystkich wymogéw, ktére CFTC moga wprowadzi¢ na podstawie przepiséw lub uregulowan.
DCM musi by¢ platformg obrotu, przez ktére to pojecie zasadniczo, zgodnie z CEA, rozumie si¢ wielostronny
system, w ramach ktorego uczestnicy mogg zawieraC transakcje zgodnie z regulami, ktére nie maja charakteru
uznaniowego. DCM musza zapewnia¢ swoim czlonkom dostep do swoich rynkéw i ustug zgodnie z zasada
bezstronnosci. Kryteria dostepu musza by¢ obiektywne i przejrzyste oraz musza by¢ stosowane w sposéb niedys-
kryminujacy. Ponadto CEA i regulacje CFTC nakladajag na DCM wymogi organizacyjne dotyczace fadu korpora-
cyjnego, polityki przeciwdzialania konfliktom intereséw, zarzadzania ryzykiem, uczciwego i prawidlowego
obrotu, odpornosci systemu obrotu, rozwigzan w zakresie rozliczenia i rozrachunku, dopuszczania do obrotu
i nadzorowania przestrzegania przepisow, przy czym wszystkie z tych wymogéw musza by¢ spelniane na
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biezaco. SEF sa platformami obrotu swapami dzialajacymi na zasadzie wielostronnej. SEF muszg zapewniaé
uprawnionym stronom kontraktu dostep do swoich rynkéw i ustug zgodnie z zasada bezstronnosci oraz sa
zobowigzane do posiadania bezstronnych i przejrzystych zasad dostepu, ktére s3 stosowane w sprawiedliwy
i niedyskryminujacy sposéb. SEF réwniez podlegaja wymogom organizacyjnym dotyczacym fadu korporacyjnego,
polityki przeciwdzialania konfliktom intereséw, zarzadzania ryzykiem, uczciwego i prawidlowego obrotu,
odpornodci systemu obrotu, rozwigzan w zakresie rozliczenia i rozrachunku, dopuszczania do obrotu
i nadzorowania przestrzegania przepisow, przy czym wszystkie z tych wymogdéw musza by¢ spelniane na
biezgco.

(12) DCM i SEF muszg ustanowi¢ reguly regulujace ich dzialalno$é, w tym reguly zakazujace nieuczciwych praktyk
handlowych, oraz egzekwowal przestrzeganie tych regul. Reguly te oraz ich ewentualne zmiany sa oceniane
przez CFTC, aby zapewni¢ ich zgodno$¢ z CEA i regulacjami CFTC. DCM i SEF musza mie¢ zdolnos¢
wykrywania i badania naruszen oraz nakladania odpowiednich sankcji na osoby nieprzestrzegajace regut DCM
lub SEF. DCM i SEF moga korzystaé z ustug prawnych $wiadczonych przez osobe trzecig w celu uzyskania
pomocy w zapewnianiu zgodnosci z odpowiednimi wymogami wynikajacymi z CEA i regulacji CFTC. DCM i SEF
pozostajg odpowiedzialne za przestrzeganie swoich obowiazkéw ustawowych i regulacyjnych, nawet jezeli
korzystaja z ustug prawnych $wiadczonych przez osobe trzecia.

(13) CFTC jest rowniez odpowiedzialna za nadzor i egzekwowanie przepiséw prowadzone na biezagco w odniesieniu
do DCM i SEF. Przeprowadzane sg regularne przeglady egzekwowania przepiséw (ang. Rule Enforcement Reviews,
RER), ktére majg na celu oceng przestrzegania przez DCM wymogéw ustawowych i regulacyjnych odnoszacych
si¢ do nadzoru praktyk handlowych, nadzoru rynku, $ciezki audytu oraz postgpowan dyscyplinarnych DCM.
Podobny program jest opracowywany w odniesieniu do SEF. Sekcja 8 lit. a) pkt 1 CEA nadaje CFTC szerokie
uprawnienia w zakresie prowadzenia dochodzenn w celu zapewnienia zgodnosci z CEA i regulacjami CFTC. Na
podstawie sekgji 5e, 6 lit. b), 6b i 6c lit. a) CFTC moze réwniez podjaé nastepujace kroki cywilnoprawne, aby
przeciwdziala¢ naruszeniom CEA lub regulacji CFTC i uzyskal inne godziwe zado$¢uczynienie i nalozy¢ kary
pieni¢zne: wszcz¢cie administracyjnego postepowania dotyczacego egzekwowania przepisow, zawieszenie lub
cofnigcie wyznaczenia DCM lub rejestracji SEF, a takze zobowigzanie DCM lub SEF do zaprzestania praktyk
naruszajacych CEA lub regulacje CFTC. Zgodnie z pkt 6 lit. ¢) CEA CFTC nadano uprawnienia do przyjmowania
przysiag i deklaracji, wzywania $wiadkow, zobowigzywania ich do stawienia si¢, przeprowadzania postgpowan
dowodowych i zobowigzywania do przedstawienia ksigg, korespondencji, protokotéw i innych dokumentéw,
w celu wyegzekwowania przestrzegania CEA lub do celéw wszelkich dochodzen lub postgpowan.

(14) Mozna zatem stwierdzi¢, ze DCM i SEF podlegajg zatwierdzeniu oraz skutecznemu nadzorowi i egzekwowaniu
przepiséw prowadzonemu na biezgco.

(15) Zgodnie z drugim warunkiem okreslonym w art. 28 ust. 4 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 systemy
obrotu muszg mie jasne i przejrzyste reguly dotyczace dopuszczania instrumentéw finansowych do obrotu
w taki sposdb, ze takie instrumenty finansowe moga by¢ przedmiotem obrotu w sposéb sprawiedliwy, uporzad-
kowany i efektywny oraz s3 swobodnie zbywalne.

(16) Ani DCM, ani SEF nie moga wprowadza¢ do obrotu nowego kontraktu pochodnego, jezeli taki kontrakt nie jest
zgodny z CEA i regulacjami CFTC, co zapewnia sprawiedliwy, uporzadkowany i efektywny obrét. Zasada ta jest
egzekwowana poprzez zobowigzanie wszystkich DCM i SEF do zglaszania CFTC nowych kontraktéw przed
wprowadzeniem ich do obrotu, w celu ich zatwierdzenia przez CFTC lub z zaswiadczeniem DCM lub SEF, ze
kontrakt jest zgodny z CEA i regulacjami CFTC. Zgloszenia muszg zawiera wyja$nienie i analize kontraktu
pochodnego oraz jego zgodnosci z wszelkimi majgcymi zastosowanie wymogami, w tym z wymogiem CEA,
zgodnie z ktérym DCM lub SEF moga wprowadza¢ do obrotu jedynie kontrakty, ktérymi nie mozna w latwy
spos6b manipulowaé. Zgodnie z wytycznymi CFTC dotyczacymi przestrzegania tego wymogu ustawowego
w przypadku kontraktéw swap rozliczanych w $rodkach pienigznych DCM lub SEF powinny wzigé pod uwage,
miedzy innymi, wiarygodno$¢ ceny rozliczenia w $rodkach pienigznych jako wskaznika pienigznych wartosci
rynkowych, a takze dopuszczalno$¢ handlows, dostepno$¢ publiczng oraz terminowos$¢ serii cen, ktére sg
stosowane do obliczania ceny rozliczenia w $rodkach pieni¢znych. We wspomnianych wytycznych przedstawiono
réwniez, co wedlug CFTC stanowi dopuszczalng specyfikacje warunkéw kontraktu. DCM i SEF muszg zapewni,
by warunki kontraktu pochodnego zgloszonego CFTC byly publicznie dostgpne w momencie tego zgloszenia.
Wymobg w postaci obowigzku zgloszenia przed wprowadzeniem do obrotu oraz wymogi CFTC dotyczace cech
kontraktu przyczyniaja si¢ do zagwarantowania, ze kontrakty pochodne mogg by¢ przedmiotem obrotu
w sposdb sprawiedliwy, uporzadkowany i efektywny. Wytyczne CFTC pomagajg CFTC w ustaleniu, czy DCM lub
SEF przestrzegaja wymog6w zapisanych w podstawowych zasadach.
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(17) DCM s3 zobowigzane do zapewnienia konkurencyjnego, otwartego i efektywnego rynku oraz mechanizmu
przeprowadzania transakcji, ktory chroni proces ustalania poziomu cen réwnowagi w odniesieniu do obrotu na
scentralizowanym rynku DCM. Zgodnie z tym wymogiem wszystkie DCM stosujg centralny arkusz zlecen
z limitem ceny, ktéry zawiera oferty kupna i sprzedazy. Ponadto DCM podaja informacje na temat notowania
ceny na swoich ogdlnodostepnych stronach internetowych. Transakcje na SEF obejmujagce swapy i podlegajace
wymogowi CFTC w zakresie przeprowadzania transakcji, ktére nie sg transakcjami pakietowymi, musza zostaé
przeprowadzone zgodnie z arkuszem zlecen, jak zdefiniowano w regulacjach CFTC, lub zgodnie z systemem
zapytan o kwotowanie dzialajgcym w polaczeniu z arkuszem zlecen. ,System zapytan o kwotowanie” zostal
zdefiniowany w regulacjach CFTC jako system lub platforma obrotu, w ktérych uczestnik rynku przekazuje
zapytanie o kwotowanie w celu kupna lub sprzedazy danego instrumentu do co najmniej trzech uczestnikéw
danego instrumentu w systemie lub platformie obrotu, na ktdre to zapytanie wszyscy ci uczestnicy rynku moga
odpowiedzie¢. Ponadto czes$¢ 43 regulacji CFTC naklada wymdg, by transakcje swap, ktére musza by¢ publicznie
zglaszane, byly zglaszane do zarejestrowanego przez CFTC repozytorium danych dotyczacych swapow (ang. swap
data repository, SDR), tak szybko jak jest to technicznie mozliwe po przeprowadzeniu transakcji. W odniesieniu do
transakcji swap podlegajacej podawaniu do wiadomosci publicznej, przeprowadzonej w ramach DCM lub SEF
badZ tez zgodnie z ich regulami, SDR musi zapewni¢, by ta transakcja swap i dane dotyczgce cen byly podawane
do wiadomosci publicznej, tak szybko jak jest to technicznie mozliwe po otrzymaniu takich danych z DCM lub
SEF, chyba ze dany swap jest przedmiotem opdZnienia. SDR jest zobowigzane do opdznienia podawania do
wiadomosci publicznej informacji o transakcji swap i danych dotyczacych cen w odniesieniu do transakeji swap
podlegajacych podawaniu do wiadomosci publicznej, ktére przekraczaja pewien wolumen.

(18) Mozna zatem stwierdzié, ze DCM i SEF maja jasne i przejrzyste reguly dotyczace dopuszczania instrumentow
finansowych do obrotu w taki sposdb, zZe takie instrumenty finansowe moga by¢ przedmiotem obrotu w sposéb
sprawiedliwy, uporzadkowany i efektywny oraz sg swobodnie zbywalne.

(19) Zgodnie z trzecim warunkiem okreSlonym w art. 28 ust. 4 lit. ¢) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 emitenci
instrumentéw finansowych podlegaja okresowym i biezagcym wymogom informacyjnym zapewniajacym wysoki
stopiet ochrony inwestorow.

(20) Biorgc pod uwage charakter i cechy kontraktéw pochodnych notowanych na DCM i w ramach SEF,
w szczeg6lnosci fakt, ze ich aktywami bazowymi sa gldwnie towary, stopy procentowe lub waluty, trzeci
warunek nie moze by¢ zastosowany do wigkszosci opcji i swapoéw bedacych przedmiotem transakcji na DCM lub
SEF. Wymdg ten nie moze mieé zastosowania do kontraktéw pochodnych, ktérych aktywami bazowym nie sa
akcje. W odniesieniu do kontraktéw pochodnych podlegajacych obowigzkowi obrotu, takich jak swapy, ktérych
aktywem bazowym s3 stopy procentowe, nie ma przedsigbiorstwa, ktére mogloby publikowaé odpowiednie
sprawozdania finansowe. Obowiazki ujawniania informacji spoczywaja jednak na emitentach kontraktéw
pochodnych, w przypadku ktdrych aktywem bazowym jest papier wartosciowy. W USA dotyczyloby to jedynie
opcji na papiery wartosciowe i swapéw papieréw wartoSciowych. Opcje na papiery warto$ciowe moga by¢
przedmiotem obrotu tylko na gieldzie papieréw warto$ciowych podlegajacej jurysdykeji amerykanskiej Komisji
Papieréw Wartosciowych i Gield (Securities and Exchange Commission, SEC), w zwigzku z czym nie na DCM lub
SEF. Swapy papieréw warto$ciowych moga by¢ przedmiotem obrotu na platformie realizacji swapéw papieréw
wartos$ciowych, ale sa one regulowane przez SEC. W przypadku gdy bazowy papier wartosciowy swapu
papieréw warto$ciowych jest dopuszczony do obrotu na krajowej gieldzie papieréw wartosciowych w USA, jego
emitent podlega wymogom w zakresie sprawozdawczosci na podstawie sekcji 13 lit. a) ustawy o gieldach i musi
publikowa¢ roczne i $rédroczne sprawozdania finansowe, w odniesieniu do ktérych ramy regulacyjne USA
zawierajg jasne, kompleksowe i szczeg6towe wymogi dotyczace ujawniania informacji i do ktérych swobodny
publiczny dostep jest zapewniony przez system EDGAR na stronie SEC. W konsekwencji nadal zapewniony jest
wysoki poziom ochrony inwestorow.

(21)  Zgodnie z czwartym warunkiem okreSlonym w art. 28 ust. 4 lit. d) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 ramy
panstwa trzeciego musza zagwarantowal przejrzysto$¢ i integralno$¢ rynku poprzez przepisy stuzace przeciw-
dziataniu naduzyciom na rynku w postaci wykorzystywania poufnych informacji i manipulacji rynku.

(22)  CEA i regulacje CFTC ustanawiaja kompleksowe ramy regulacyjne w celu zagwarantowania integralno$ci rynku
i przeciwdzialania wykorzystywaniu poufnych informacji i manipulacji rynku. Ramy te zakazuja postepowania,
ktére mogloby spowodowa¢ zakldcenia funkcjonowania rynkéw, takiego jak manipulacje cenowe i przekazywanie
falszywych lub wprowadzajacych w blad informacji (CEA art. 6 lit. ¢) i art. 9 lit. a) pkt 2 oraz art. 180 ust. 1
i art. 180 ust. 2 regulacji CFTC), postgpowanie niezgodne z praktykami handlowymi (CEA art. 4c lit. a) pkt 1-2),
niektére uciazliwe praktyki, ktore moglyby niekorzystnie wplynaé na prawidlowe wykonanie transakeji (CEA
art. 4c lit. a) pkt 5), oraz stosowanie lub zamierzone stosowanie urzadzenia, systemu lub konstruktu do
popelnienia oszustwa (CEA art. 6 lit. ¢) pkt 1 i 17 CFR art. 180 ust. 1 regulacji CFTC). W celu przeciwdziatania
takim zachowaniom ramy te upowazniajg CFTC do podejmowania dzialan w zakresie egzekwowania prawa.
Obrét z wykorzystaniem informacji poufnych uzyskanych niezgodnie z prawem lub z naruszeniem
wczesniejszego obowigzku ujawnienia istotnych niepublicznych informacji moze réwniez stanowi¢ naruszenie
CEA. DCM i SEF s3 zobowigzane do monitorowania swoich rynkéw, aby poméc zagwarantowaé, ze obrot
podlega biezacemu i skutecznemu nadzorowi, a takze w celu wykrywania dzialalnoSci manipulacyjnej, ktora
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moze prowadzi¢ do zaklécenia cen lub manipulacji rynku, oraz w celu przeciwdzialania takiej dzialalnodci.
W ramach realizowanego przez CFTC programu RER ocenia si¢ programy DCM w zakresie nadzoru i dyscypliny.
Podobny program jest opracowywany w odniesieniu do SEF. Ponadto CFTC moze w dowolnym momencie
i z wlasnej inicjatywy zwrdcic sie¢ do DCM lub SEF o wykazanie, ze realizujg obowigzki DCM lub obowigzki SEF
przewidziane w CEA lub w regulacjach CFTC.

(23) W zwigzku z tym mozna stwierdzi¢, ze ramy prawne majace zastosowanie do DCM i SEF w Stanach Zjedno-
czonych zapewniajg przejrzysto$¢ i integralno$¢ rynku poprzez przepisy stuzace przeciwdzialaniu naduzyciom na
rynku w postaci wykorzystywania informacji wewnetrznych i manipulacji rynku.

(24) Mozna zatem stwierdzié, Ze DCM i SEF spelniaja prawnie wiazace wymogi, ktore s3 réwnowazne z wymogami
dla systeméw obrotu wynikajacym z dyrektywy 2014/65/UE, rozporzadzenia (UE) nr 596/2014 i rozporzadzenia
(UE) nr 600/2014, oraz podlegaja skutecznemu nadzorowi i egzekwowaniu przepiséw w danym panstwie
trzecim.

(25) Zgodnie z art. 28 ust. 1 lit. d) rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 systemy obrotu panstw trzecich mogg zostaé
uznane za rownowazne, pod warunkiem ze to panstwo trzecie zapewnia skuteczny réwnowazny system
uznawania systeméw obrotu zatwierdzonych na mocy dyrektywy 2014/65/UE do celéw dopuszczania do obrotu
instrumentéw pochodnych lub prowadzenia obrotu instrumentami pochodnymi, co do ktérych ogloszono
obowigzek obrotu w tym panstwie trzecim na zasadzie braku wylacznosci.

(26)  Zgodnie z CEA sekcja 5h lit. g) CFTC jest uprawniona do zwolnienia platformy realizacji swapow z wymogu
rejestracji, jezeli CFTC stwierdzi, ze dana platforma podlega poréwnywalnemu i kompleksowemu nadzorowi
i regulacjom na zasadzie skonsolidowanej krajowych wlasciwych organéw w pafistwie pochodzenia platformy.
Zgodnie z sekcja 5h lit. g) CFTC jest uprawniona do objecia wylaczeniem w drodze jednego zarzadzenia
wszystkich rynkéw regulowanych, MTF i OTF zgloszonych przez Komisje, jezeli CFTC stwierdzi, ze zgloszone
systemy podlegaja poréwnywalnemu i kompleksowemu nadzorowi i regulacjom na zasadzie skonsolidowane;.

(27)  Podejicie CFTC do objecia wylaczeniem systeméw obrotu z UE zostaje okreslone we wspdlnym o$wiadczeniu
przewodniczacego CFTC i wiceprzewodniczacego Komisji Europejskiej odpowiedzialnego za ustugi finansowe.
Decyzja ta zostanie rowniez uzupelniona przez ustalenia dotyczace wspdlpracy w celu zapewnienia skutecznej
wymiany informacji i koordynacji dzialan nadzorczych migedzy CFTC a wlasciwymi organami krajowymi
odpowiedzialnymi za udzielanie zezwolen dla uznanych systeméw obrotu w UE i za nadzér nad nimi.

(28) W zwiazku z tym mozna stwierdzi¢, ze ramy prawne i nadzorcze USA zapewniaja skuteczny réwnowazny
system uznawania systemow obrotu zatwierdzonych na mocy dyrektywy 2014/65/UE do celéw dopuszczania do
obrotu instrumentéw pochodnych lub prowadzenia obrotu instrumentami pochodnymi, co do ktérych
ogloszono obowigzek obrotu w USA na zasadzie niewylacznosci.

(29) Niniejsza decyzja okresla kwalifikowalno$¢ systeméw obrotu pafstw trzecich, tak aby umozliwi¢ kontrahentom
finansowym i niefinansowym majacym siedzibe w Unii przestrzeganie obowigzku obrotu podczas prowadzenia
obrotu kontraktami pochodnymi w systemach obrotu parnstw trzecich. Niniejsza decyzja nie wplywa zatem na
zdolno§¢ kontrahentéw finansowych i niefinansowych majacych siedzibe w Unii do obrotu instrumentami
pochodnymi, ktére nie podlegaja obowigzkowi obrotu zgodnie z art. 32 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014,
w systemach obrotu panstw trzecich.

(30) Podstawe niniejszej decyzji stanowia prawnie wigzace wymogi dotyczace DCM i SEF majace zastosowanie
w Stanach Zjednoczonych na dzien przyjecia niniejszej decyzji. Komisja powinna w dalszym ciagu regularnie
monitorowaé zmiany rozwiazan prawnych i nadzorczych dotyczacych tych systeméw obrotu, rozwdj sytuacji na
rynku, skuteczno$¢ wspoélpracy nadzorczej w odniesieniu do monitorowania i egzekwowania przepisow oraz
spelnianie warunkéw, na podstawie ktdrych przyjeto niniejsza decyzje.

(31)  Okresowy przeglad rozwigzan prawnych i nadzorczych obowigzujagcych w USA w stosunku do zatwierdzonych
w tym pafistwie DCM i SEF oraz rozwoju sytuacji na rynku pozostaje bez uszczerbku dla mozliwosci dokonania
przez Komisj¢ w dowolnym momencie nadzwyczajnego przegladu, jezeli w zwigzku z istotnymi zmianami
konieczna stanie si¢ ponowna ocena przez Komisje réwnowaznoSci stwierdzonej niniejszg decyzjg. Taka
ponowna ocena moze prowadzi¢ do uchylenia niniejszej decyzji.

(32)  Srodki przewidziane w niniejszej decyzji sq zgodne z opinia Europejskiego Komitetu Papieréw Wartosciowych,
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PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Do celéw art. 28 ust. 4 rozporzadzenia (UE) nr 600/2014 ramy prawne i nadzorcze Stanéw Zjednoczonych majace
zastosowanie do wyznaczonych rynkéw kontraktéw (ang. designated contract markets, DCM) i platform realizacji swapow
(ang. swap execution facilities, SEF), zatwierdzonych w tym pafistwie trzecim i wymienionych w zalaczniku, uznaje si¢ za
réwnowazne z wymogami ustanowionymi w rozporzagdzeniu (UE) nr 600/2014 w odniesieniu do systeméw obrotu
zgodnie z definicja w dyrektywie 2014/65/UE.

Artykut 2

Niniejsza decyzja wchodzi w Zycie nastgpnego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Sporzadzono w Brukseli dnia 5 grudnia 2017 r.

W imieniu Komisji
Jean-Claude JUNCKER

Przewodniczgcy
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ZAELACZNIK

Wyznaczone rynki kontraktéw (DCM) uznane za réwnowazne systemom obrotu zgodnie z definicja
w dyrektywie 2014/65/UE:

a)

)

9

o

e =

=

Cantor Futures Exchange, L.P.
CBOE Futures Exchange, LLC

Chicago Board of Trade (Board of Trade of the City of Chicago, Inc.)

Chicago Mercantile Exchange, Inc.

Commodity Exchange, Inc.
Eris Exchange, LLC
ICE Futures U.S., Inc.

Minneapolis Grain Exchange, Inc.

NASDAQ Futures, Inc.

New York Mercantile Exchange, Inc.

Nodal Exchange, LLC

North American Derivatives Exchange, Inc.

OneChicago LLC
trueEX LLC.

Platformy realizacji swap6w (SEF) uznane za réwnowazne systemom obrotu zgodnie z definicjag w dyrektywie
2014/65[UE:

a)
)
9

o

e =

=

oL 5ae 3 2o

360 Trading Networks, Inc.
Bats Hotspot SEF, LLC

BGC Derivatives Markets, L.P.
Bloomberg SEF LLC

Chicago Mercantile Exchange, Inc.

Clear Markets North America, Inc.

DW SEF LLC

FTSEF LLC

GFI Swaps Exchange LLC
GTX SEF LLC

ICAP SEF (US) LLC

ICE Swap Trade LLC

LatAm SEF, LLC

LedgerX LLC

MarketAxess SEF Corporation
Seed SEF LLC

SwapEx LLC

TeraExchange, LLC
Thomson Reuters (SEF) LLC
tpSEF Inc.

Tradition SEF, Inc.

trueEX LLC

TW SEF LLC.
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