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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) 2022/ 1302
z dnia 20 kwietnia 2022 r.

uzupelniajgce dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do
regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych stosowania limitéw pozycji do towarowych
instrumentéw pochodnych oraz procedur ubiegania si¢ 0 wylgczenie z limitéw pozycji

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instru-
mentéw finansowych oraz zmieniajacg dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE ('), w szczegdlnosci jej art. 57
ust. 1 akapit szésty, art. 57 ust. 3 akapit piaty i art. 57 ust. 12 akapit trzeci,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1)  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/338 (3 wprowadzono zmiany w art. 57 dyrektywy
2014/65|UE w odniesieniu do migdzy innymi do limitéw pozycji, obejmujace réwniez nowe powigzane upowaznie-
nia.

(2) W celu zwigkszenia stabilnosci i integralno$ci rynkéw finansowych w Unii nalezy okresli¢ metode obliczania w zhar-
monizowany sposéb limitéw pozycji dla towarowych instrumentéw pochodnych. Metoda ta powinna zapobiega¢
arbitrazowi regulacyjnemu i wspiera¢ spojnos¢, dajac jednocze$nie wlasciwym organom wystarczajacg elastycznosd,
aby uwzglednic¢ réznice pomigdzy poszczegdlnymi rynkami towarowych instrumentéw pochodnych oraz rynkami
towar6w bazowych. Metoda obliczania limitéw powinna umozliwi¢ wlasciwym organom znalezienie réwnowagi
miedzy celem, jakim jest ustalenie limitéw na poziomie wystarczajaco niskim, by uniemozliwi¢ osobom posiadaja-
cym pozycje w towarowych instrumentach pochodnych dokonywanie naduzy¢ na rynku lub jego zakldcanie,
a celami, jakimi sg wspieranie prawidlowych proceséw wyceny i rozliczania, rozwijanie nowych towarowych instru-
mentéw pochodnych i umozliwianie towarowym instrumentom pochodnym dalszego wspierania funkcjonowania
dziatalnosci handlowej na rynku towaru bazowego.

(3)  Nalezy zdefiniowaé szereg poje¢ wynikajacych z dyrektywy 2014/65/UE oraz terminéw technicznych stosowanych
w niniejszym rozporzadzeniu, tak aby zapewnic jednolite rozumienie przepisow.

(4)  Dtugie i krdtkie pozycje uczestnikéw rynku w danym towarowym instrumencie pochodnym powinny by¢ wzajem-
nie kompensowane w celu ustalenia rzeczywistej wielkosci pozycji posiadanej przez danego uczestnika w dowolnym
momencie. Wielko$¢ pozycji posiadanej w ramach umowy opgji lub towarowego instrumentu pochodnego beda-
cego przedmiotem obrotu w tym samym systemie obrotu, ktéra to umowa lub ktdry to instrument stanowi podz-
biér gtéwnego kontraktu, nalezy oblicza¢ na podstawie ekwiwalentu delta. Aby umozliwi¢ kompleksowy, scentrali-
zowany i reprezentatywny oglad dzialalnosci danej osoby oraz aby zapobiec obchodzeniu celu limitu pozycji
ustalonego dla gtéwnego kontraktu, zagregowana pozycja posiadana przez dang osob¢ w towarowym instrumencie
pochodnym bedacym przedmiotem obrotu w systemie obrotu powinna réwniez obejmowaé pozycje wynikajaca
z dezagregacji skladnikéw kontraktu na spread dopuszczonego do obrotu jako pojedynczy zbywalny instrument
w tym samym systemie obrotu oraz pozycje w towarowych instrumentach pochodnych bedacych przedmiotem
obrotu w tym samym systemie obrotu, ktére stanowig podzbiér gléwnego kontraktu pod wzgledem ich wielkosci
(tzw. kontrakty mini) lub terminu wyceny, takie jak kontrakty oparte na saldzie miesigcznym (tzw. kontrakty balmo,
z ang. balance-of-the-month).

(5)  Dyrektywa 2014/65/UE wymaga, by wszelkie pozycje posiadane przez osoby trzecie w imieniu danej osoby byty
uwzgledniane przy obliczaniu limitu pozycji tej osoby oraz limitéw pozycji, ktére maja by¢ stosowane zaréwno na
poziomie podmiotu, jak i na poziomie grupy. Konieczne jest zatem agregowanie pozycji na poziomie grupy. Agrega-
cje na poziomie grupy nalezy przewidzie¢ jedynie wowczas, gdy jednostka dominujgca moze kontrolowaé wyko-
rzystanie pozycji. W zwigzku z tym jednostki dominujgce powinny agregowaé pozycje posiadane przez swoje jed-
nostki zalezne z wszystkimi pozycjami, ktére jednostka dominujgca posiada bezposrednio, w uzupelnieniu
agregowania wlasnych pozycji przez same jednostki zalezne. W wyniku takiej agregacji mozna otrzymaé pozycje

() Dz.U.L1737z12.6.2014, s. 349.

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/338 z dnia 16 lutego 2021 r. zmieniajaca dyrektywe 2014/65/UE w zakresie
wymogéw informacyjnych, zarzadzania produktami i limitéw pozycji oraz dyrektywy 2013/36/UE i (UE) 2019/878 w zakresie ich
zastosowania do firm inwestycyjnych w celu wsparcia odbudowy w nastepstwie kryzysu zwigzanego z COVID-19 (Dz.U. L 68
2 26.2.2021,s. 14).
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obliczone na poziomie jednostki dominujacej, ktére sg wigksze lub — ze wzgledu na kompensowanie pozycji dtugich
i krétkich posiadanych przez rézne jednostki zalezne — mniejsze niz na poziomie poszczegdlnych jednostek zalez-
nych. Pozycje nie powinny by¢ agregowane na poziomie jednostki dominujacej, jezeli pozycje sg posiadane przez
przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania, ktére posiadaja te pozycje w imieniu swoich inwestoréw, a nie w imie-
niu swoich jednostek dominujgcych, w przypadku gdy jednostka dominujgca nie moze kontrolowaé wykorzystania
tych pozycji dla wlasnych korzysci.

(6)  Zmiany wprowadzone dyrektywa (UE) 2021/338 zawieraja wymog, by limity pozycji mialy zastosowanie do klu-
czowych lub istotnych towarowych instrumentéw pochodnych bedacych przedmiotem obrotu w systemach obrotu
oraz do ekonomicznie réwnowaznych kontraktéw bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Klu-
czowe lub istotne towarowe instrumenty pochodne to instrumenty pochodne z otwartymi pozycjami wynoszacymi
przynajmniej $rednio 300 000 lotéw w okresie jednego roku. Ze wzgledu na kluczowe znaczenie towaréw rolnych
dla obywateli instrumenty pochodne oparte na towarach rolnych oraz zwigzane z nimi ekonomicznie réwnowazne
kontrakty bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym sa nadal objete systemem limitéw pozycji poni-
zej 300 000 lotéw. W niniejszym rozporzadzeniu nalezy okresli¢ prog ptynnosci, powyzej ktérego limity pozycji
zaczynajg mie¢ zastosowanie do instrumentéw pochodnych opartych na towarach rolnych, przy czym instrumenty
te nalezy traktowac jako bedace przedmiotem obrotu o znacznym wolumenie w systemie obrotu, jezeli przekroczg
one ten prog plynnosci przez wystarczajagco dlugi okres.

(7) W przypadku gdy kontrakt bedacy przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym jest wyceniany na podstawie
tego samego towaru bazowego, ktdry jest dostarczany w tym samym miejscu i na takich samych warunkach umow-
nych, i jezeli jego wynik gospodarczy jest wysoce skorelowany z kontraktem bedgcym przedmiotem obrotu w syste-
mie obrotu, powinien on by¢ uznany za ekonomicznie réwnowazny niezaleznie od niuanséw réznigcych umowne
specyfikacje dotyczacych wielkosci lotéw i daty dostawy. Réznice w rozwigzaniach w zakresie zarzadzania ryzykiem
potransakcyjnym, takich jak uzgodnienia rozliczeniowe, nie powinny by¢ przeszkodg do uznania tych kontraktéw
za ekonomicznie rownowazne. W celu zapobiezenia niewlasciwej kompensacji potencjalnie dominujacych pozycji
bedacych przedmiotem obrotu w systemie obrotu poprzez stosowanie uzgodnieni dwustronnych w kontraktach
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym oraz w celu zapewnienia wydajnego funkcjonowania
w praktyce systemu limitéw pozycji, towarowe instrumenty pochodne bedace przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym moga wylacznie w szczegdlnych okolicznosciach zosta¢ uznane za ekonomicznie réwnowazne kon-
traktom bedacym przedmiotem obrotu w systemie obrotu. Aby zapobiec obchodzeniu limitéw pozycji oraz
wzmocnic integralno$¢ systemu limitéw pozycji, definicja ekonomicznie réwnowaznego kontraktu bedacego przed-
miotem obrotu poza rynkiem regulowanym musi by¢ na tyle waska, by nie pozwoli¢ danej osobie skompensowaé
pozycji w kontrakcie bedacym przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym z wieloma innymi pozycjami.
Ponadto swoboda uznania w zakresie spdjnego wyboru pozycji, z ktérymi kompensowana jest pozycja w kontrakcie
bedacym przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, powinna by¢ ograniczona do szczegdlnych okolicz-
nosci, gdy taki kontrakt bedacy przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym jest ekonomicznie réwnowazny
wiecej niz jednemu towarowemu instrumentowi pochodnemu bedgcemu przedmiotem obrotu w systemie obrotu
w Unii.

(8) W celu ustalenia, ktére pozycje w towarowych instrumentach pochodnych sg obiektywnie mierzalne jako zmniej-
szajace ryzyko bezposrednio zwigzane z dzialalnoScig handlows, nalezy okresli¢ pewne kryteria, w tym stosowanie
ksiegowej definicji umowy zabezpieczenia opartej na miedzynarodowych standardach sprawozdawczosci finanso-
wej (MSSF). Ta ksiggowa definicja powinna réwniez by¢ stosowana przez podmioty niefinansowe, nawet jezeli nie
stosujg one przepiséw MSSF na szczeblu podmiotu.

(9)  Ponadto podmioty niefinansowe powinny mie¢ mozliwo$¢ stosowania technik zarzadzania ryzykiem w celu zmniej-
szenia og6lnego ryzyka zwigzanego z ich dzialalnoicia handlowq lub dziatalno$cig handlows ich grupy, w tym
ryzyka wynikajacego z réznych rynkéw geograficznych, produktéw, horyzontéw czasowych lub podmiotéw (zabez-
pieczenie w skali makro lub zabezpieczenie portfela). Podobnie podmioty finansowe bedace czescig grupy o zasadni-
czo handlowym charakterze powinny mie¢ mozliwo$¢ stosowania technik zarzadzania ryzykiem w celu zmniejsze-
nia ogélnego ryzyka zwigzanego z dziatalnosciag handlowa podmiotéw niefinansowych wchodzacych w sklad danej
grupy. Jezeli podmiot niefinansowy lub podmiot finansowy stosuje zabezpieczenie w skali makro lub zabezpiecze-
nie portfela, moze on nie by¢ w stanie ustali¢ bezposredniego zwiazku miedzy konkretng pozycja w towarowym
instrumencie pochodnym a szczegélnym ryzykiem zwigzanym z dzialalnoscig handlows, ktorg ten towarowy
instrument pochodny ma zabezpiecza¢. Podmiot niefinansowy lub podmiot finansowy moze réwniez stosowac nie-
réwnowazne towarowe instrumenty pochodne do zabezpieczenia szczegdlnego ryzyka wynikajacego z dziatalnosci
handlowej podmiotu niefinansowego, w przypadku gdy taki sam towarowy instrument pochodny nie jest dostepny
lub gdy Scislej skorelowany towarowy instrument pochodny nie ma wystarczajacej plynnosci (zabezpieczenie
zastgpcze). W takich przypadkach zasady i systemy zarzadzania ryzykiem powinny by¢ w stanie zapobiec kwalifiko-
waniu transakgji niezabezpieczajgcych jako zabezpieczenie oraz powinny by¢ w stanie zapewni¢ wystarczajgco zde-
zagregowany obraz portfela zabezpieczen, tak aby skladniki spekulacyjne mogly zosta¢ zidentyfikowane i uwzgled-
nione w obliczeniach limitéw pozycji. Nie nalezy kwalifikowaé pozycji jako zmniejszajacych ryzyko zwiazane
z dzialalnoscig handlowa wylacznie dlatego, ze zostaly one w ogéle wlaczone do portfela zmniejszajacego ryzyko.
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(12)

(13)

(14)

Ryzyko moze zmienia¢ si¢ w czasie i — w celu dostosowania si¢ do zmian ryzyka — kontrakty na towarowe instru-
menty pochodne, ktére zostaly pierwotnie zawarte w celu zmniejszenia ryzyka zwigzanego z dzialalnoscig hand-
lowa, mogg wymaga¢ kompensowania za pomoca dodatkowych kontraktéw na towarowe instrumenty pochodne
zamykajacych te pozycje w kontraktach na towarowe instrumenty pochodne, ktére stracily zwiazek z ryzykiem
handlowym. Ponadto zmiana ryzyka, ktéra zostala uwzgledniona przez zajecie pozycji w towarowym instrumencie
pochodnym w celu zmniejszenia ryzyka, nie powinna nastepnie prowadzi¢ do ponownej oceny tej pozycji jako
transakcji od poczatku niebedacej transakcja uprzywilejowana.

Podmioty finansowe i niefinansowe powinny mie¢ mozliwo$¢ ubiegania si¢ o wylaczenie w odniesieniu do zabezpie-
czenia dzialalno$ci handlowej przed zajeciem pozycji. Wniosek o objecie wylaczeniem powinien zapewni¢ whasci-
wemu organowi jasny i zwiezly obraz dzialalno$ci handlowej — ktéra ma podlegaé zabezpieczeniu — danego pod-
miotu niefinansowego w odniesieniu do towaru bazowego, powiazanego ryzyka oraz sposobu, w jaki towarowe
instrumenty pochodne sg wykorzystywane w celu zmniejszenia tego ryzyka. Limity pozycji obowiazuja przez caly
czas w odniesieniu do instrumentéw pochodnych opartych na towarach rolnych oraz kluczowych lub istotnych
towarowych instrumentéw pochodnych i jezeli wlasciwy organ ostatecznie nie przyzna wylaczenia, podmiot finan-
sowy lub niefinansowy powinien odpowiednio ograniczy¢ wszelkie pozycje przekraczajgce limit oraz musi liczy¢ sig
z tym, Ze moze by¢ przedmiotem $rodkéw nadzorczych w zwigzku z naruszeniem limitu. Podmioty finansowe i nie-
finansowe powinny okresowo poddawac¢ swoja dzialalno$¢ ocenie, tak aby zapewni¢, by dalsze stosowanie wylacze-
nia byto uzasadnione.

Podmioty finansowe i niefinansowe powinny mie¢ mozliwo$¢ ubiegania si¢ o wylaczenie w odniesieniu do pozycji
zajetych w celu wypelnienia obowigzkéw zapewnienia plynnosci w systemach obrotu przed zawarciem danych
transakcji. Wniosek o objecie wylaczeniem powinien zapewni¢ wlasciwemu organowi jasny i zwiezly obraz ram
dotyczacych obowigzkowego zapewnienia plynnosci, zgodnie z ktérymi dziala dana osoba, dziatalnosci tej osoby
w zakresie obrotu towarowymi instrumentami pochodnymi zgodnie z pisemng umowa zawarta z systemem obrotu
oraz otwartych pozycji wynikajacych z tej dzialalnosci. Limity pozycji obowiazujg przez caly czas w odniesieniu do
instrumentéw pochodnych opartych na towarach rolnych oraz kluczowych lub istotnych towarowych instrumen-
tow pochodnych i jezeli wlasciwy organ ostatecznie nie przyzna wylaczenia, podmiot finansowy lub niefinansowy
powinien odpowiednio ograniczy¢ wszelkie pozycje przekraczajgce limit oraz musi liczy¢ si¢ z tym, ze moze byé
przedmiotem $rodkéw nadzorczych w zwigzku z naruszeniem limitu. Podmioty finansowe i niefinansowe powinny
okresowo poddawac swoja dziatalnos¢ ocenie, tak aby zapewni¢, by dalsze stosowanie wylaczenia bylo uzasadnione.

Okres miesiaca wygasnigcia, ktory jest okresem bezposrednio poprzedzajagcym dostawe w momencie wygasnigcia,
jest specyficzny dla kazdego towarowego instrumentu pochodnego i moze nie odpowiadaé dokladnie jednemu mie-
sigcowi. Kontrakty dla miesigca wygas$nigcia powinny si¢ zatem odnosi¢ do tego kontraktu na dany towarowy instru-
ment pochodny, ktéry ma najblizszy termin zapadalnosci. Ograniczenie pozycji, jakie dana osoba moze posiadaé
w okresie, w ktérym ma nastapi¢ dostawa towaru fizycznego, limituje wielko$¢ dostawy podlegajacego dostarczeniu
towaru bazowego, jakiej kazda osoba moze dokona¢ lub jakg moze przyjaé, zapobiegajac tym samym akumulacji
pozycji dominujacych przez poszczegdlne osoby, co mogloby im umozliwié zawezenie rynku poprzez ograniczenie
dostepu do odnosnego towaru. Standardowa warto$¢ odniesienia dla limitu pozycji dla miesigca wygasnigcia doty-
czacego towarowych instrumentéw pochodnych, zaréwno tych rozliczanych fizycznie, jak i w Srodkach pienigz-
nych, nalezy zatem oblicza¢ jako odsetek szacowanej ilosci, ktéra podlega dostarczeniu. Wiasciwe organy powinny
mie¢ mozliwo$¢ wdrozenia schematu, zgodnie z ktérym limity pozycji maleja od momentu, w ktérym kontrakt
staje si¢ kontraktem dla miesigca wygasniecia, do terminu zapadalnosci, tak aby skuteczniej zapewnié, by limity
pozycji byly odpowiednio okreslone dla calego miesigca wygasniecia, oraz aby zapewni¢ prawidlowe rozliczanie.

Tam, gdzie obrét instrumentami pochodnymi jest stosunkowo niski w poréwnaniu z iloscig towaru, ktéra podlega
dostarczeniu, otwarte pozycje beda mniejsze niz ilos¢, ktéra podlega dostarczeniu. W takich okoliczno$ciach nawet
zastosowanie w ramach metody najnizszego odsetka ilosci, ktéra podlega dostarczeniu, moze nie pozwoli¢ whasci-
wym organom na ustalenie limitu dla miesigca wygasniecia, ktory bytby zgodny z celami, jakimi sg zapewnienie pra-
widlowych warunkéw wyceny i rozliczania oraz zapobiezenie naduzyciom na rynku. Aby zapewni¢ osiagniecie tych
celéw w kazdych okolicznosciach, w przypadku gdy ilo§é, ktéra podlega dostarczeniu, jest dla danego towarowego
instrumentu pochodnego znacznie wyzsza niz catkowita liczba otwartych pozycji w takim stopniu, ze limit dla mie-
sigca wygasniecia oparty na ilosci, ktéra podlega dostarczeniu, pozbawiatby wszelkich skutkéw wymaog stosowania
przez whasciwe organy limitéw pozycji, wlaSciwe organy powinny zastosowaé metode rezerwows i ustali¢ warto$é
odniesienia dla limitu dla miesigca wygasnigcia w tym towarowym instrumencie pochodnym jako odsetek catkowitej
liczby otwartych pozycji w tym towarowym instrumencie pochodnym, a nastgpnie zastosowa¢ odpowiednie wspot-
czynniki korygujace.
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(15) Zbiory produktéw rolnych moga podlegaé duzej zmiennosci ze wzgledu na warunki pogodowe. Wlasciwe jest
zatem, by okres odniesienia do celéw ustalenia ilosci, ktéra podlega dostarczeniu, w przypadku instrumentéw
pochodnych opartych na towarach rolnych wykraczat poza okres odniesienia wykorzystywany do celéw ustalenia
iloci, ktéra podlega dostarczeniu, w przypadku innych towarowych instrumentéw pochodnych.

(16) Limit pozydji dla pozostalych miesiecy stosuje si¢ do wszystkich terminéw zapadalnosci innych niz miesigc wygas-
nigcia. Standardowa warto$¢ odniesienia dla limitéw pozycji dla pozostatych miesiecy dotyczacych towarowych
instrumentéw pochodnych, zaréwno tych rozliczanych fizycznie, jak i w $rodkach pieni¢znych, nalezy zatem obli-
czad jako odsetek catkowitej liczby otwartych pozycji. Rozklad pozycji w pozostalych miesiacach danego kontraktu
na towarowy instrument pochodny czesto wykazuje koncentracje pozycji w miesigcach najblizszych terminowi
zapadalno$ci. W zwigzku z tym catkowita liczba otwartych pozycji stanowi lepsza podstawe do ustalania limitow
pozycji niz usredniona warto$¢ dla wszystkich terminéw zapadalnosci. Poniewaz otwarte pozycje moga ulegaé
znacznym zmianom w krétkim okresie czasu, wlasciwe organy powinny je oblicza¢ dla okresu czasu, ktéry odpo-
wiednio odzwierciedla cechy obrotu towarowym instrumentem pochodnym. Ten okres odniesienia powinien
w szczegblnosci uwzgledniaé sezonowos¢ obrotu kontraktem.

(17) Aby zapewnié, by limity pozycji ustalone przez wlasciwe organy opieraly sie na kompleksowym przedstawieniu
og6lu otwartych pozycji posiadanych w towarowym instrumencie pochodnym, otwarte pozycje obliczane przez
wladciwy organ powinny obejmowaé zaréwno nierozliczone pozycje w systemie obrotu, na ktérym prowadzony
jest obrdt towarowym instrumentem pochodnym, jak i otwarte pozycje w ekonomicznie réwnowaznych kontrak-
tach bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym zglaszane wlasciwemu organowi.

(18) Standardowa warto$¢ odniesienia w wysokosci 25 % ilosci, ktéra podlega dostarczeniu, i otwartych pozycji ustalono
na podstawie do§wiadczen zgromadzonych na innych rynkach i w innych jurysdykcjach. Wiasciwe organy powinny
korygowaé warto$¢ odniesienia, tak aby mogla ona zosta¢ zmniejszona do 5 % (lub 2,5 % w przypadku niektorych
instrument6w pochodnych opartych na towarach rolnych) sumy ilosci, ktéra podlega dostarczeniu, i otwartych
pozycji oraz zwickszona do maksymalnie 35 % sumy ilosci, ktéra podlega dostarczeniu, i otwartych pozycji, jezeli
wymagaja tego cechy rynku w celu wsparcia prawidlowego rozliczania oraz funkcjonowania kontraktu i jego rynku
bazowego. Poniewaz wszelkie korekty wartosci odniesienia stosuje si¢ tylko jezeli — oraz tak dtugo jak — wymagaja
tego obiektywne cechy rynku, tymczasowe korekty wartosci odniesienia powinny by¢ zatem mozliwe. Wiasciwe
organy powinny zapewni¢, by korekty w dét wartosci odniesienia dokonywano wéwczas, gdy jest to konieczne do
zapobiezenia powstaniu pozycji dominujacych oraz w celu wspierania prawidlowej wyceny towarowego instru-
mentu pochodnego oraz towaru bazowego. W przypadku instrumentéw pochodnych bez ,konkretnego” instru-
mentu bazowego ilosci, ktéra podlega dostarczeniu, nie mozna wykorzystaé do ustalenia limitu pozycji. W zwiazku
z tym wlaciwe organy powinny mie¢ mozliwos¢ rozwinigcia lub dostosowania metod ustalania limitéw pozycji dla
tych towarowych instrumentéw pochodnych w oparciu o rézne parametry, takie jak wykorzystanie otwartych pozy-
cji rowniez dla miesigca wygasniecia.

(19) Motze si¢ zdarzy¢, ze towarowy instrument pochodny nowo dopuszczony do obrotu w systemie obrotu byt wezes-
niej przedmiotem obrotu w co najmniej jednym systemie obrotu w Unii lub w panstwach trzecich. Aby umozliwi¢
sprawne przeniesienie towarowego instrumentu pochodnego, otwarte pozycje w towarowym instrumencie pochod-
nym bedacym wezesniej przedmiotem obrotu w innym systemie obrotu lub innych systemach obrotu powinny zos-
taé uwzglednione przez wlasciwy organ przy ustalaniu poczatkowych limitéw pozycji dla nowo dopuszczonego do
obrotu towarowego instrumentu pochodnego. Moze si¢ réwniez zdarzy¢, ze np. dwa towarowe instrumenty
pochodne sg przedmiotem obrotu w tym samym systemie obrotu i ze wzgledu na niewielka réznice w ich cechach
charakterystycznych, taka jak np. zmiana indeksu bazowego lub obszaru rynkowego, mozna si¢ spodziewal, ze
otwarte pozycje w starszych kontraktach ulegng szybkiemu przesunigciu do nowszego kontraktu. Ustalajgc limity
pozycji dla nowszego kontraktu, wlaiciwy organ powinien uwzgledni¢ otwarte pozycje w starszym kontrakcie, tak
aby umozliwi¢ plynny rozwdj nowszego kontraktu.

(20) W przypadku niektérych towarowych instrumentéw pochodnych, w szczegdlnosci tych, ktérych instrumentem
bazowym jest energia elektryczna lub gaz, zaklada si¢, ze towar bazowy jest dostarczany w sposéb ciagly przez
okreslony okres, np. dzien, miesigc lub rok. Ponadto niektére kontrakty z dtuzszymi okresami dostawy, takimi jak
rok lub kwartal, moga by¢ automatycznie zastgpowane przez powigzane kontrakty o krdtszych okresach dostawy,
takich jak kwartal lub miesigc (tzw. kontrakty kaskadowe). W tych przypadkach limit pozycji dla miesigca wygasnie-
cia dla kontraktu, ktéry ma zostaé zastapiony przed dostawsg, bylby niewlasciwy, gdyz taki limit nie obejmowalby
wygasniecia 1 dostawy fizycznej ani rozliczenia kontraktu w $rodkach pieni¢znych. W zakresie, w jakim okresy
dostawy w kontraktach na ten sam towar bazowy nakladaja si¢ na siebie, jeden limit pozycji powinien mie¢ zastoso-
wanie do wszystkich powigzanych kontraktéw w celu nalezytego uwzglednienia pozycji we wszystkich tych kon-
traktach, w ktérych moze potencjalnie mie¢ miejsce dostawa. Aby to ulatwié, powigzane kontrakty powinny byé
mierzone w jednostkach instrumentu bazowego i by¢ odpowiednio poddawane agregacji i kompensacji.
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(21) W przypadku niektérych instrumentéw pochodnych opartych na towarach rolnych, ktére majg istotny wplyw na
ceny zywnosci dla konsumentow, metoda powinna umozliwia¢ wla$ciwemu organowi ustalenie wartosci odniesie-
nia i limitu pozycji ponizej dolnej granicy ogdlnego zakresu, jezeli posiada on dowody na dziatalno$¢ spekulacyjna
znaczaco wplywajaca na ceny.

(22) Wlasciwy organ powinien ocenié, czy czynniki wymienione w art. 57 ust. 3 dyrektywy 2014/65/UE uzasadniaja
korekte wartoci odniesienia w celu ustalenia ostatecznego poziomu limitu pozycji. Ocena ta powinna uwzgledniaé
te czynniki jako istotne dla danego towarowego instrumentu pochodnego. Metody powinny umozliwi¢ ustalenie
limitu bez uszczerbku dla swobody podjecia przez wlasciwy organ ostatecznej decyzji dotyczacej odpowiedniego
limitu pozycji dla danego towarowego instrumentu pochodnego, majacej na celu zapobiezenie naduzyciom na
rynku. Czynniki powinny stanowi¢ wazne wskazéwki dla wlasciwych organéw oraz dla Europejskiego Urzedu Nad-
zoru Gield i Papieréw Warto$ciowych (ESMA), ulatwiajace im ksztaltowanie opinii i zapewnienie odpowiedniej har-
monizacji limitéw pozycji w calej Unii.

(23)  Limity pozycji nie powinny stwarza¢ barier dla rozwijania nowych instrumentéw pochodnych opartych na towarach
rolnych i nie powinny uniemozliwiaé wlasciwego funkcjonowania mniej plynnych segmentéw rynkéw takich towa-
rowych instrumentéw pochodnych. Metoda powinna uwzglednial czas potrzebny na rozwinigcie i przyciagniecie
plynnosci w przypadku zaréwno nowych, jak i istniejacych towarowych instrumentéw pochodnych, a w szczegdl-
nosci instrumentéw pochodnych opartych na towarach rolnych, ktére moga wspieral zarzadzanie ryzykiem na ryn-
kach dedykowanych okreslonym instrumentom lub rynkach nieplynnych lub ktére stuzg opracowaniu nowych
uzgodnien dotyczacych zabezpieczenia w nowych towarach. Podobnie istniejg kontrakty na instrumenty pochodne
oparte na towarach rolnych, ktére moga nigdy nie przyciagnac wystarczajacej liczby uczestnikéw lub wystarczajgcej
plynnosci, aby umozliwi¢ skuteczne stosowanie limitow pozycji bez ryzyka, ze uczestnicy regularnie i nieumyslnie
beda przekraczaé limit, a co za tym idzie zaktdcaé wyceng i rozliczanie tych towarowych instrumentéw pochod-
nych. Aby przeciwdzialal tym zagrozeniom dla wydajnego funkcjonowania rynkow, limit pozycji dla miesigca
wygasnigcia oraz dla pozostatych miesiecy nalezy ustali¢ na statym poziomie 10 000 lotéw, obowigzujacym dopdki
otwarte pozycje w instrumencie pochodnym opartym na towarach rolnych nie przekrocza progu 20 000 lotow.

(24) Liczba, sktad i rola uczestnikéw rynku w zakresie danego towarowego instrumentu pochodnego moga mie¢ wplyw
na charakter i wielko$¢ pozycji posiadanych na rynku przez niektérych uczestnikéw rynku. W przypadku niektd-
rych towarowych instrumentéw pochodnych niektérzy uczestnicy rynku moga posiadaé znaczne pozycje, co odz-
wierciedla ich role w kupnie i sprzedazy oraz dostawie towaru, w przypadku gdy s3 oni po przeciwnej stronie
rynku niz wigkszo$¢ innych uczestnikéw rynku zapewniajacych pltynnosé lub $wiadczacych ustugi zarzadzania ryzy-
kiem w odniesieniu do rynku towaru bazowego.

(25) Dostawa i wykorzystanie towaru bazowego oraz dostep do niego i jego dostepno$¢ stanowig cechy charakterys-
tyczne rynku towaru bazowego. Poprzez oceng bardziej szczegblowych elementéw tych cech charakterystycznych,
takich jak okres waznosci danego towaru oraz sposéb transportu, wlasciwy organ powinien by¢ w stanie okresli¢
elastyczno$¢ rynku i odpowiednio dostosowac limity pozycji.

(26) W przypadku niektérych towarowych instrumentéw pochodnych moze wystepowaé duza rozbiezno$¢ miedzy
otwartymi pozycjami a iloscia, ktéra podlega dostarczeniu. Moze to mie¢ miejsce wtedy, gdy obrét instrumentami
pochodnymi jest stosunkowo niski w poréwnaniu z iloscia, ktéra podlega dostarczeniu, w ktérym to przypadku
otwarte pozycje bedg mniejsze niz ilo§¢, ktéra podlega dostarczeniu, lub na przyktad w przypadku, gdy dany towa-
rowy instrument pochodny jest powszechnie stosowany do zabezpieczenia wielu réznych ekspozycji na ryzyko,
w zwigzku z czym ilos¢, ktéra podlega dostarczeniu, jest mniejsza w poréwnaniu z otwartymi pozycjami. Takie zna-
czace rozbieznosci pomigdzy otwartymi pozycjami a iloScig, ktéra podlega dostarczeniu, uzasadniajg korekty w gore
lub w dét wartosci odniesienia majacej zastosowanie do limitu dla pozostalych miesigcy, tak aby unikna¢ zakl6cen
na rynku, gdy zbliza si¢ miesigc wygasniecia. Konkretnie rzecz ujmujac, gdy otwarte pozycje sa znacznie wyzsze niz
ilos¢, ktéra podlega dostarczeniu, limit dla pozostatych miesigcy powinien zostaé skorygowany w dél, aby uniknaé¢
zjawiska naglego spadku w przypadku limitu dla miesigca wygasnigcia opierajacego si¢ na ilosci, ktéra podlega
dostarczeniu. W takich okoliczno$ciach korekta w gére limitu dla miesigca wygasnigcia nie bylaby wlasciwa
z uwagi na ryzyko kontrolowania cen w wyniku tzw. market cornering. W przypadku gdy ilo$¢, ktéra podlega dostar-
czeniu, jest znacznie wyzsza niz otwarte pozycje, limit dla pozostatych miesiecy powinien zosta¢ skorygowany
w gére, aby unikna¢ ryzyka nadmiernego ograniczenia obrotu. W przypadku gdy ilos¢, ktéra podlega dostarczeniu,
jest znacznie wyzsza niz otwarte pozycje, mozna si¢ spodziewa¢, ze limit dla miesigca wygas$nigcia oparty na ilosci,
ktéra podlega dostarczeniu, wynikajacej z wartosci odniesienia przekroczy otwarte pozycje posiadane przez uczest-
nikéw rynku w miesigcu wygasniecia. Aby zapewnié, by limit dla miesigca wygasniecia nie uniemozliwial uczestni-
kowi rynku budowania pozycji dominujacej oraz aby zapewni¢ skuteczne osiagniecie celéw okre$lonych w art. 57
ust. 1 dyrektywy 2014/65/UE, jakimi sa zapobieganie naduzyciom na rynku i wspieranie prawidlowej wyceny, limit
dla miesigca wygasniecia powinien zosta¢ skorygowany w dol, jezeli opiera si¢ na ilosci, ktéra podlega dostarczeniu.
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(27) Z mysla o tym samym celu, jakim jest ograniczenie zaklécen na rynkach, gdy zbliza si¢ miesigc wygasniecia, spowo-

dowanych duzymi rozbieznoSciami miedzy obliczeniami ilo$ci, ktéra podlega dostarczeniu, a otwartymi pozycjami,
ilo§¢, ktdra podlega dostarczeniu, powinna zosta¢ zdefiniowana w taki sposob, aby uwzgledniata wszelkie zastepcze
klasy lub rodzaje towaréw, ktére moga by¢ dostarczane w ramach rozliczenia kontraktu na towarowy instrument
pochodny zgodnie z warunkami tego kontraktu.

(28) Wart. 57 ust. 1, 3 i 12 dyrektywy 2014/65/UE upowaznia si¢ Komisje do przyjecia metody obliczania i stosowania

limitéw pozycji w celu ustanowienia zharmonizowanego systemu limitéw pozycji w towarowych instrumentach
pochodnych bedacych przedmiotem obrotu w systemach obrotu oraz w ekonomicznie réwnowaznych im kontrak-
tach bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. Art. 57 ust. 1 zawiera wymog okreSlenia metody
obliczania, ktérg wlasciwe organy majg stosowaé przy ustalaniu limitéw pozycji dla towarowych instrumentéw
pochodnych. Art. 57 ust. 1 zawiera rowniez wymog okreslenia procedury ubiegania si¢ o wylaczenie zwigzane
z zapewnieniem plynnosci oraz, w przypadku podmiotéw finansowych bedacych czgscig grupy o zasadniczo hand-
lowym charakterze, o wylgczenie zwiazane ze zmniejszaniem ryzyka. Art. 57 ust. 3 zawiera wymdg okreslenia,
w jaki sposob wlasciwe organy powinny uwzgledniaé stosowne czynniki przy okreslaniu limitéw pozycji dla mie-
sigca wygasnigcia i limitéw pozycji dla pozostatych miesigcy, dotyczacych towarowych instrumentéw pochodnych
rozliczanych fizycznie i w $rodkach pienigznych. Art. 57 ust. 12 zawiera wymég okreslenia, w jaki spos6b metoda
dotyczaca limitéw pozycji powinna by¢ stosowana na przyktad w agregowaniu pozycji w ramach grupy, kiedy dang
pozycje mozna zakwalifikowac jako zmniejszajacg ryzyko lub kiedy przedsigbiorstwo moze skorzystaé z wylaczenia
w zwigzku z zabezpieczeniem. Tre$¢ tych przepiséw jest ze sobg istotnie powigzana, poniewaz s one Scile zwig-
zane z metodg ustalania limitéw pozycji. Majac na wzgledzie prostote i przejrzystosé, a takze aby ulatwic stosowanie
przepiséw i unikna¢ ich powielania, nalezy je ustanowi¢ w jednym akcie prawnym, a nie w szeregu odrebnych aktéw
prawnych zawierajacych wzajemne odniesienia.

(29) Podstawe niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardow technicznych przedtozony Komisji

przez Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papier6w Warto$ciowych.

(30) Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych przeprowadzit otwarte konsultacje publiczne na temat

projektu regulacyjnych standardéw technicznych, ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia, dokonat ana-
lizy potencjalnych powiazanych kosztéw i korzysci oraz zwrécit si¢ o porade do Grupy Interesariuszy z Sektora
Gield i Papieréw Warto$ciowych powolanej na podstawie art. 37 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 1095/2010 ().

(31) Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/591 (*) uzupelnia dyrektywe 2014/65/UE w odniesieniu do regula-

0)

V)

cyjnych standardéw technicznych dotyczgcych stosowania limitéw pozycji dla towarowych instrumentéw pochod-
nych. Niniejsze rozporzadzenie zastepuje to rozporzadzenie delegowane, z uwzglednieniem zmian w dyrektywie
2014/65|UE wprowadzonych dyrektywa (UE) 2021/338, w drodze ktérych ustanowiono nowe przepisy dotyczace
wylaczen w zwigzku z zabezpieczeniem w odniesieniu do zapewnienia ptynnosci oraz w odniesieniu do podmiotéw
finansowych bedacych czescig grupy o zasadniczo handlowym charakterze i ktére upowazniajg Komisje do przyjecia
aktu delegowanego okreslajacego kryteria wylaczenia zwigzanego z zapewnieniem plynnosci oraz wylaczenia dla
podmiotéw finansowych zwigzanego ze zmniejszaniem ryzyka. Ponadto usunigto pojecie ,tego samego towarowego
instrumentu pochodnego”, a takze wylaczono z zakresu instrumenty pochodne, ktérych instrumentem bazowym sg
papiery warto$ciowe. Doprecyzowano roéwniez obliczanie otwartych pozycji oraz uproszczono metode dotyczaca
nowych i mniej plynnych kontraktéw na instrumenty pochodne oparte na towarach rolnych. Nalezy zatem uchyli¢
rozporzadzenie delegowane (UE) 2017/591 i zastapic je niniejszym rozporzadzeniem,

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 delegowane Komisji (UE) 2017/591 z dnia 1 grudnia 2016 r. uzupelniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego
i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych stosowania limitéw pozycji dla towaro-
wych instrumentéw pochodnych (Dz.U. L 87 z 31.3.2017, 5. 479).
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PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

ROZDZIAL 1

PRZEPISY OGOLNE

Artykut 1
Przedmiot

Niniejsze rozporzadzenie ustanawia zasady obliczania pozycji netto posiadanej przez dang osob¢ w danym towarowym
instrumencie pochodnym, metode obliczania limitéw pozycji dotyczacych wielkosci tej pozycji oraz procedury ubiegania
si¢ 0 wylaczenia z limitow pozycji.

Artykut 2
Definicje

Do celéw niniejszego rozporzadzenia stosuje sie nastepujace definicje:
1) ,podmiot finansowy” oznacza dowolny z nastepujacych podmiotéw:
a) firme inwestycyjna, ktdra otrzymala zezwolenie zgodnie z dyrektywa 2014/65/UE;

b) instytucje kredytowa, ktdéra otrzymala zezwolenie zgodnie z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2013/36/UE ();

) zaklad ubezpieczen zdefiniowany w art. 13 pkt 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE (°);
d) zaklad reasekuracji zdefiniowany w art. 13 pkt 4 dyrektywy 2009/138/WE;

e) przedsigbiorstwo zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS) oraz, w stosownych przypad-
kach, jego spotke zarzadzajaca, ktére otrzymaly zezwolenie zgodnie z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2009/65/WE ();

f) instytucje pracowniczych programéw emerytalnych w rozumieniu art. 6 pkt 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2016/2341 ();

g) alternatywny fundusz inwestycyjny zarzadzany przez zarzadzajacego alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(ZAFI), ktéry otrzymat zezwolenie lub zostal zarejestrowany zgodnie z dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE ();

h) kontrahenta centralnego (CCP), ktdry otrzymat zezwolenie zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 6482012 (*);

i) centralny depozyt papieréw wartosciowych, ktdéry otrzymal zezwolenie zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 (*');

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji
kredytowych do dzialalnosci oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajgca
dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz.U.L 176 z 27.6.2013, 5. 338).

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dzia-
talnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyplacalno$¢ 1) (Dz.U. L 335 z 17.12.2009, s. 1).

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe
(UCITS) (Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 32).

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/2341 z dnia 14 grudnia 2016 r. w sprawie dzialalnosci instytucji pracowni-
czych programéw emerytalnych oraz nadzoru nad takimi instytucjami (IORP) (Dz.U. L 354 z 23.12.2016, s. 37).

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajgcych alternatywnymi fundu-

szami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010

(DzU.L17421.7.2011, s. 1).

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).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 z dnia 23 lipca 2014 r. w sprawie usprawnienia rozrachunku

papieréw warto$ciowych w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych depozytéw papieréw wartoSciowych, zmieniajace dyrektywy

98/26/WE i 2014/65/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 236/2012 (Dz.U. L 257 z 28.8.2014, s. 1).

=
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2) ,podmiot niefinansowy” oznacza osobg¢ prawng lub fizyczng inng niz podmiot finansowy;

3) ,kontrakt dla miesiaca wygas$nigcia” oznacza kontrakt na towarowy instrument pochodny odnoszacy si¢ do okreslo-
nego towaru bazowego, ktdrego termin zapadalnoici jest najblizszy zgodnie z zasadami okre§lonymi przez system
obroty;

4) ,kontrakt dla pozostatych miesigcy” oznacza kazdy kontrakt na towarowy instrument pochodny, ktory nie jest kontrak-
tem dla miesigca wygasniecia;

5) ,lot” oznacza jednostke obrotu stosowang przez system obrotu, w ktérym odbywaja si¢ transakcje na towarowym
instrumencie pochodnym, stanowiacg standardows ilo$¢ towaru bazowego.

Podmiot z pafistwa trzeciego uznaje si¢ za podmiot finansowy, jezeli na podstawie ktéregokolwiek z aktéw prawnych Unii,
o ktérych mowa w akapicie pierwszym pkt 1, wymagane byloby uzyskanie przez ten podmiot zezwolenia, gdyby mial on
siedzib¢ w Unii i podlegal prawu Unii.

Podmiot z pafistwa trzeciego uznaje si¢ za podmiot niefinansowy, jezeli na podstawie ktéregokolwiek z aktéw prawnych
Unii, o ktérych mowa w akapicie pierwszym pkt 1, uzyskanie przez ten podmiot zezwolenia, gdyby mial on siedzibe
w Unii i podlegal prawu Unii, nie byloby wymagane.

ROZDZIAL 1T

METODA OBLICZANIA WIELKOSCI POZYCJI NETTO DANEJ OSOBY

Artykut 3
Agregacja i kompensacja pozycji w danym towarowym instrumencie pochodnym

1. Pozycja netto danej osoby w danym towarowym instrumencie pochodnym jest sumg nastepujacych pozycji:

a) posiadanych przez nia pozycji w tym towarowym instrumencie pochodnym bedacym przedmiotem obrotu w danym
systemie obrotu oraz w ekonomicznie réwnowaznych kontraktach bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regu-
lowanym zgodnie z art. 6;

b) w przypadku gdy towarowy instrument pochodny jest instrumentem pochodnym opartym na towarach rolnych, ktéry
jest przedmiotem obrotu o znacznym wolumenie zgodnie z art. 5 — posiadanych przez nig pozycji w instrumentach
pochodnych opartych na towarach rolnych, ktérych podstawe stanowi ten sam instrument bazowy i ktore maja takie
same cechy charakterystyczne, bedacych przedmiotem obrotu o znacznym wolumenie w innych systemach obrotu
i podlegajacych limitom pozycji ustalonym przez centralny wlasciwy organ;

¢) w przypadku gdy towarowy instrument pochodny jest kluczowym lub istotnym kontraktem — posiadanych przez nig
pozycji w kluczowych lub istotnych kontraktach, ktérych podstawe stanowi ten sam instrument bazowy i ktére majg
takie same cechy charakterystyczne, bedacych przedmiotem obrotu w innych systemach obrotu i podlegajacych limitom
pozycji ustalonym przez centralny wlasciwy organ.

2. Pozycje posiadane w towarowym instrumencie pochodnym bedacym przedmiotem obrotu w danym systemie
obrotu, o ktérym mowa w ust. 1 lit. a), obejmuja pozycje posiadane w zdezagregowanych skladnikach kontraktu na spread
oraz w innych $ciSle powigzanych towarowych instrumentach pochodnych bedacych przedmiotem obrotu w tym samym
systemie obrotu, ktdre to pozycje stanowia utamek warto$ci odpowiedniego standardowego kontraktu terminowego typu
future lub okres wyceny tych pozycji jest zdefiniowany jako biegnacy od wybranej daty poczatkowej do konica miesigca
kontraktu standardowego towarowego instrumentu pochodnego.

3. W przypadku gdy dana osoba posiada zaréwno dlugie, jak i krétkie pozycje w jakichkolwiek towarowych instrumen-
tach pochodnych, o ktérych mowa w ust. 1 1 2, osoba ta kompensuje te pozycje, aby okresli¢ swoja pozycje netto w odnie-
sieniu do danego towarowego instrumentu pochodnego.

4. Pozycji posiadanych przez podmiot niefinansowy w towarowych instrumentach pochodnych, ktére sg obiektywnie
mierzalne jako zmniejszajace ryzyko zgodnie z art. 7 ust. 1 i 3, zatwierdzonych przez wilasciwy organ zgodnie z art. 8
ust. 5 na podstawie art. 8 ust. 1 i 2, nie agreguje si¢ do celéw poréwnania pozycji netto tego podmiotu niefinansowego
z limitami dla danego towarowego instrumentu pochodnego.
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5. Pozycji posiadanych przez podmiot finansowy w towarowych instrumentach pochodnych, ktére sa obiektywnie mie-
rzalne jako zmniejszajace ryzyko zgodnie z art. 7 ust. 2 i 4, zatwierdzonych przez wlasciwy organ zgodnie z art. 8 ust. 5 na
podstawie art. 8 ust. 3 i 4, nie agreguje si¢ do celow poréwnania pozycji netto tego podmiotu finansowego z limitami dla
danego towarowego instrumentu pochodnego.

6.  Pozydji posiadanych przez dang osobe w towarowych instrumentach pochodnych, ktére s3 wynikiem transakcji
zawieranych w systemach obrotu w celu wywiazania si¢ z obowiazkéw zapewnienia plynnosci zgodnie z art. 10, zatwier-
dzonych przez wlaiciwy organ zgodnie z art. 9, nie agreguje si¢ do celéw poréwnania pozycji netto tej osoby z limitami
dla danego towarowego instrumentu pochodnego.

7. Dana osoba okresla pozycje netto, ktéra posiada w towarowym instrumencie pochodnym, odrebnie dla kontraktéw
dla miesiagca wygasnigcia oraz dla kontraktéw dla pozostalych miesigcy.

Artykut 4
Metoda obliczania pozycji 0s6b prawnych w obrebie grupy

1. Jednostka dominujaca okresla swoja pozycje netto, sumujac nastepujace pozycje zgodnie z art. 3
a) swoja wlasng pozycje netto;

b) pozycje netto kazdej z jej spétek zaleznych.

2. Na zasadzie odstgpstwa od ust. 1 jednostka dominujgca przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania lub, jezeli przed-
sigbiorstwo zbiorowego inwestowania wyznaczyto spotke zarzadzajaca, jednostka dominujaca tej spélki zarzadzajacej nie
sumuje pozycji w towarowych instrumentach pochodnych posiadanych przez jakiekolwiek przedsigbiorstwo zbiorowego
inwestowania, jezeli nie ma ona zadnego wplywu na decyzje inwestycyjne w odniesieniu do otwarcia, utrzymywania lub
zamkniecia tych pozycji.

Artykut 5
Znaczne wolumeny

1. Instrument pochodny oparty na towarach rolnych uznaje si¢ za bedacy przedmiotem obrotu o znacznym wolumenie
w danym systemie obrotu, jezeli obrét tym instrumentem pochodnym opartym na towarach rolnych w tym systemie
obrotu w okresie trzech nastepujacych po sobie miesiecy przekracza Srednie dzienne otwarte pozycje w wysokosci 20 000
lotéw w miesigcu wygasnigcia i w pozostalych miesigcach tacznie.

2. Systemem obrotu o najwigkszym wolumenie obrotu towarowymi instrumentami pochodnymi, kt6rych podstawe
stanowi ten sam instrument bazowy i ktére maja takie same cechy charakterystyczne, jest system obrotu, ktory w okresie
jednego roku miat najwigksza Srednig dzienng otwarta pozycje.

Artykut 6

Kontrakty pochodne bedjce przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, ktére s3 ekonomicznie
réwnowazne towarowym instrumentom pochodnym bedacym przedmiotem obrotu w systemach obrotu

Kontrakt pochodny bedacy przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym uznaje si¢ za ekonomicznie réwnowazny
towarowemu instrumentowi pochodnemu bedacemu przedmiotem obrotu w systemie obrotu, jezeli posiada on identyczne
specyfikacje i warunki umowne, z wyjatkiem réznych ustalen dotyczgcych wielkosci lotu, terminéw dostawy réznigcych sie
o mniej niz jeden dzief kalendarzowy oraz odmiennych rozwigzan w zakresie zarzadzania ryzykiem potransakcyjnym.

Artykut 7

Pozycje zakwalifikowane jako zmniejszajace ryzyko bezposrednio zwigzane z dzialalno$cig handlowa

1. Pozycje posiadanag przez podmiot niefinansowy w towarowym instrumencie pochodnym bedacym przedmiotem
obrotu w systemach obrotu lub w ekonomicznie réwnowaznych kontraktach bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem
regulowanym zgodnie z art. 6 kwalifikuje si¢ jako zmniejszajaca ryzyko bezposrednio zwiazane z dzialalnoscig handlowg
tego podmiotu niefinansowego zgodnie z art. 57 ust. 1 akapit drugi lit. a) dyrektywy 2014/65/UE, jezeli pozycja ta sama
w sobie lub w polaczeniu z innymi instrumentami pochodnymi zgodnie z ust. 3 niniejszego artykutu (,pozycja w portfelu
towarowych instrumentéw pochodnych”) spelnia jedno z nastepujacych kryteriéw:
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a) zmniejsza ryzyka wynikajace z potencjalnej zmiany wartosci aktywow, ustug, nakltadéw, produktéw, towardéw lub
zobowigzan, ktére podmiot niefinansowy lub jego grupa posiada, produkuje, wytwarza, przetwarza, Swiadczy, nabywa,
ktérymi handluje, ktére wynajmuje, dzierzawi lub leasinguje, sprzedaje lub zaciaga, lub tez w spos6b uzasadniony prze-
widuje ich posiadanie, produkowanie, wytwarzanie, przetwarzanie, $wiadczenie, nabywanie, handlowanie nimi, ich
wynajmowanie, dzierzawienie lub leasing, sprzedaz lub zacigganie w toku normalnej dziatalnosci;

b) kwalifikuje si¢ jako umowa zabezpieczenia zgodnie z miedzynarodowymi standardami sprawozdawczosci finansowej
(MSSF) przyjetymi zgodnie z art. 3 rozporzadzenia (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady (*?).

2. Pozycje posiadang przez podmiot finansowy w instrumencie pochodnym opartym na towarach rolnych, w kluczo-
wym lub istotnym towarowym instrumencie pochodnym bedacym przedmiotem obrotu w systemach obrotu lub w ekono-
micznie réwnowaznych kontraktach bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym zgodnie z art. 6 kwalifi-
kuje si¢ jako zmniejszajgcg ryzyko bezposrednio zwigzane z dzialalno$cig handlowg podmiotéw niefinansowych bedacych
czedcig grupy o zasadniczo handlowym charakterze zgodnie z art. 57 ust. 1 akapit drugi lit. b) dyrektywy 2014/65/UE,
jezeli pozycja ta sama w sobie lub w polaczeniu z innymi instrumentami pochodnymi zgodnie z ust. 3 niniejszego artykulu
(,pozycja w portfelu towarowych instrumentéw pochodnych”) spetnia jedno z kryteriéw wymienionych w ust. 1 lit. a) lub
b) niniejszego artykutu.

3. Do celéw ust. 1 pozycja zakwalifikowana jako zmniejszajgca ryzyko, sama w sobie lub w polgczeniu z innymi instru-
mentami pochodnymi, jest pozycja, w odniesieniu do ktérej podmiot niefinansowy lub osoba posiadajaca pozycje w imie-
niu tego podmiotu:

a) okresla w swoich zasadach wewnetrznych:

(i) rodzaje towarowych instrumentéw pochodnych wlaczonych do portfeli wykorzystywanych do zmniejszenia
ryzyka bezposrednio zwigzanego z dziatalnoscig handlows i kryteria ich kwalifikowalnosci;

(i) zwigzek miedzy portfelem a ryzykiem, ktérego zmniejszeniu stuzy portfel;

(iti) Srodki wprowadzone celem zapewnienia, by pozycje dotyczace tych towarowych instrumentéw pochodnych nie
shuzyly zadnemu innemu celowi niz pokrywanie ryzyka bezposrednio zwigzanego z dzialalnoscig handlowsg pod-
miotu niefinansowego oraz by kazda pozycja stuzaca innemu celowi mogla by¢ wyraznie zidentyfikowana;

b) jest w stanie przedstawi¢ portfele zdezagregowane w wystarczajacym stopniu pod wzgledem kategorii towarowych
instrumentéw pochodnych, towaru bazowego, horyzontu czasowego i wszelkich innych istotnych czynnikéw.

4. Do celéw ust. 2 pozycja zakwalifikowana jako zmniejszajaca ryzyko, sama w sobie lub w polaczeniu z innymi instru-
mentami pochodnymi, jest pozycja, w odniesieniu do ktérej podmiot finansowy spelnia warunki okreslone w ust. 3 lit. a)

ib).

Artykut 8

Whniosek o wylgczenie z zakresu obowigzywania limitéw pozycji w odniesieniu do pozycji kwalifikujacych sig
jako zmniejszajace ryzyko bezposrednio zwigzane z dzialalno$cig handlowa

1. Podmiot niefinansowy, ktéry posiada kwalifikujaca si¢ pozycje w instrumencie pochodnym opartym na towarach
rolnych badz w kluczowym lub istotnym towarowym instrumencie pochodnym, sktada wniosek o wylaczenie, o ktérym
mowa w art. 57 ust. 1 akapit drugi lit. a) dyrektywy 2014/65/UE, do wlasciwego organu, ktéry ustala limit pozycji dla
tego towarowego instrumentu pochodnego.

2. Osoba, o ktérej mowa w ust. 1, przedklada wlasciwemu organowi nastepujgce informacje wskazujgce, w jaki sposob
pozycja zmniejsza ryzyko bezposrednio zwigzane z dzialalnoscig handlowa podmiotu niefinansowego:

a) opis charakteru i warto$ci dzialalno$ci handlowej podmiotu niefinansowego w zakresie towaru, dla ktérego wlasciwy
jest towarowy instrument pochodny, w odniesieniu do ktérego wystapiono o wylaczenie;

(") Rozporzadzenie (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania mi¢dzynarodo-
wych standardéw rachunkowosci (Dz.U. L 243 z 11.9.2002, s. 1).
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b) opis charakteru i wartosci dzialalnosci podmiotu niefinansowego w zakresie obrotu odpowiednimi towarowymi instru-
mentami pochodnymi bedgcymi przedmiotem obrotu w systemach obrotu i ekonomicznie rownowaznymi im kontrak-
tami bedacymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanymi oraz pozycji posiadanych w tych towarowych instru-
mentach pochodnych i ekonomicznie réwnowaznych kontraktach;

¢) opis charakteru i wielkosci ekspozycji i ryzyka zwigzanych z towarem, ktére podmiot niefinansowy ma lub spodziewa
si¢ mie¢ w wyniku swojej dzialalno$ci handlowej i ktére sg lub moglyby by¢ ograniczone dzigki wykorzystaniu towaro-
wych instrumentéw pochodnych;

d) wyjasnienie, w jaki sposéb wykorzystanie przez podmiot niefinansowy towarowych instrumentéw pochodnych bezpo-
$rednio zmniejsza jego ekspozycje i ryzyko w jego dzialalnosci handlowe;j.

3. Podmiot finansowy, ktéry posiada kwalifikujaca si¢ pozycj¢ w instrumencie pochodnym opartym na towarach rol-
nych badz w kluczowym lub istotnym towarowym instrumencie pochodnym, sklada wniosek o wylaczenie, o ktérym
mowa w art. 57 ust. 1 akapit drugi lit. b) dyrektywy 2014/65/UE, do wlasciwego organu, ktéry ustala limit pozycji dla
tego towarowego instrumentu pochodnego.

4. Osoba, o ktérej mowa w ust. 3, przedktada wlasciwemu organowi:

a) odpowiednie informacje wskazujace, ze jednostka dominujaca powierzyta podmiotowi finansowemu obrét towaro-
wymi instrumentami pochodnymi bedgcymi przedmiotem obrotu w systemie obrotu oraz ekonomicznie réwnowaz-
nymi im kontraktami bedgcymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym w celu zmniejszenia ekspozycji
i ryzyka w dzialalno$ci handlowej podmiotéw niefinansowych bedacych czescia grupy o zasadniczo handlowym cha-
rakterze;

b) nastepujace informacje wskazujace, w jaki sposéb pozycja zmniejsza ryzyko bezposrednio zwiazane z dzialalnoscia
handlowa podmiotéw niefinansowych bedacych czescia tej samej grupy o zasadniczo handlowym charakterze:

(i) opis charakteru i wartoci dzialalno$ci handlowej podmiotéw niefinansowych w zakresie towaru, dla ktérego wias-
ciwy jest towarowy instrument pochodny, w odniesieniu do ktérego wystgpiono o wylaczenie;

(i) opis charakteru i wielko$ci ekspozycji i ryzyka zwigzanych z towarem, na jakie narazone sg lub spodziewaja si¢ by¢
podmioty niefinansowe w wyniku swojej dziatalno$ci handlowej i ktére sa lub moglyby by¢ ograniczone dzieki
wykorzystaniu towarowych instrumentéw pochodnych;

(ili) opis charakteru i wartosci dzialalnoéci podmiotu finansowego w zakresie obrotu odpowiednimi towarowymi
instrumentami pochodnymi bedacymi przedmiotem obrotu w systemach obrotu i ekonomicznie réwnowaznymi
im kontraktami bedgcymi przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanymi oraz pozycji posiadanych w tych
towarowych instrumentach pochodnych i ekonomicznie réwnowaznych kontraktach;

(iv) wyjasnienie, w jaki spos6b wykorzystanie przez podmiot finansowy towarowych instrumentéw pochodnych bez-
posrednio zmniejsza ekspozycje i ryzyko w dzialalnosci handlowej podmiotéw niefinansowych.

5. Wlasciwy organ zatwierdza lub odrzuca wniosek w terminie 21 dni kalendarzowych od otrzymania wniosku i powia-
damia wnioskodawce o zatwierdzeniu lub odrzuceniu wylaczenia.

6.  Podmiot niefinansowy zawiadamia wlasciwy organ, jezeli nastgpila znaczaca zmiana charakteru lub wartosci jego
dzialalnosci handlowej lub jego dzialalno$ci w zakresie obrotu towarowymi instrumentami pochodnymi i zmiana ta jest
istotna dla informacji okre$lonych w ust. 2 lit. b) oraz sklada nowy wniosek o wylaczenie, jezeli zamierza nadal je stosowac.

7. Podmiot finansowy zawiadamia wlasciwy organ, jezeli nastgpita zmiana w informacjach okreslonych w ust. 4 lit. a)
lub znaczaca zmiana charakteru lub wartosci dziatalno$ci handlowej podmiotu niefinansowego lub dziatalno$ci podmiotu
finansowego w zakresie obrotu towarowymi instrumentami pochodnymi i zmiana ta jest istotna dla informacji okreslo-
nych w ust. 4 lit. b) pkt (iii) oraz sklada nowy wniosek o wylaczenie, jezeli zamierza nadal je stosowac.
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Artykut 9

Whiosek o wylaczenie z zakresu obowigzywania limitéw pozycji w odniesieniu do obowigzkowego zapewnienia
plynnosci

1. Osoba, ktéra posiada kwalifikujacg si¢ pozycje w instrumencie pochodnym opartym na towarach rolnych badz w klu-
czowym lub istotnym towarowym instrumencie pochodnym, sklada wniosek o wylaczenie, o ktérym mowa w art. 57
ust. 1 akapit drugi lit. ¢) dyrektywy 2014/65/UE, do wlasciwego organu, ktéry ustala limit pozycji dla tego towarowego
instrumentu pochodnego.

2. Osoba, o ktérej mowa w ust. 1, przedklada wlasciwemu organowi nastepujace informacje wskazujace sposéb, w jaki
pozycje wynikaja z transakeji zawartych w celu wywiazania si¢ z obowiazkéw zapewnienia plynnosci danego towarowego
instrumentu pochodnego w systemie obrotu, o czym mowa w art. 2 ust. 4 akapit czwarty lit. ¢) dyrektywy 2014/65/UE:

a) wykaz towarowych instrumentéw pochodnych, w odniesieniu do ktérych osoba ta zapewnia plynno$¢ w systemie
obrotu zgodnie z lit. b) i ¢) niniejszego ustepu;

b) przepisy, na podstawie ktérych osoba ta zostata przez organ regulacyjny zobowigzana do zapewnienia plynnosci towa-
rowego instrumentu pochodnego w systemie obrotu, lub pisemng umowe zawartg z systemem obrotu okreslajacg obo-
wiazki zapewnienia plynnosci towarowego instrumentu pochodnego, z ktérych osoba ta ma si¢ wywigzaé w systemie
obrotu w odniesieniu do poszczegélnych towarowych instrumentéw pochodnych;

c) opis charakteru i wartosci dzialalnosci osoby w zakresie obowigzkowego zapewnienia ptynnosci stosownego towaro-
wego instrumentu pochodnego oraz pozycji oczekiwanych w wyniku tej dzialalnosci;

d) wszelkie limity pozycji, ktére zostaly ewentualnie ustalone w jej zasadach wewnetrznych dla poszczegélnych towaro-
wych instrumentéw pochodnych w odniesieniu do takiego obowigzkowego zapewnienia ptynnosci.

3. Wlasciwy organ zatwierdza lub odrzuca wniosek w terminie 21 dni kalendarzowych od otrzymania wniosku i powia-
damia wnioskodawce o zatwierdzeniu lub odrzuceniu wylaczenia.

4. Osoba zawiadamia wlasciwy organ, jezeli nastapita znaczaca zmiana charakteru lub wartosci jej dzialalno$ci w zakre-
sie obrotu towarowymi instrumentami pochodnymi i zmiana ta jest istotna dla informacji okre$lonych w ust. 2 oraz sklada
nowy wniosek o wylaczenie, jezeli zamierza nadal je stosowac.

Artykut 10

Pozycje kwalifikujace si¢ jako wynikajace z obowigzkowego zapewnienia ptynnosci

1. Do celéow art. 9 ust. 1 pozycja posiadana przez osob¢ w instrumencie pochodnym opartym na towarach rolnych
badz w kluczowym lub istotnym towarowym instrumencie pochodnym, bedacych przedmiotem obrotu w systemie obrotu,
kwalifikuje si¢ jako wynikajaca z transakcji zawartych w celu wywigzania si¢ z obowiazkéw zapewnienia plynnoci, jezeli
pozycja ta wynika bezposrednio z transakcji na towarowym instrumencie pochodnym zawartych zgodnie z obowigzkami
wprowadzonymi przez organy regulacyjne zgodnie z prawem Unii lub krajowymi przepisami ustawowymi, wykona-
wezymi i administracyjnymi lub zawartych zgodnie z pisemng umowa zawarta z systemem obrotu i okre§long jako taka
przez system obrotu.

2. Do celéw art. 9 ust. 1 pozycja kwalifikujaca si¢ jako wynikajaca z obowigzkowego zapewnienia ptynnosci jest pozy-
¢ja, w odniesieniu do ktérej osoba posiadajaca te pozycje okresla w swoich zasadach wewnetrznych:

a) rodzaje towarowych instrumentéw pochodnych wlaczonych do portfeli, w odniesieniu do ktérych dokonuje si¢ obo-
wigzkowego zapewnienia ptynnosci;

b) zwiagzek miedzy pozycja posiadang w towarowym instrumencie pochodnym i transakcjami zawartymi w celu wywigza-
nia si¢ z obowiazkéw zapewnienia plynnosci tego instrumentu pochodnego zgodnie ust. 1 niniejszego artykutu;

¢) $rodki wprowadzone celem zapewnienia, by wszelkie pozycje niewynikajace z transakeji zawartych w celu wywiazania
si¢ z obowigzkéw zapewnienia plynnosci lub stuzgce innemu celowi mogly by¢ wyraznie zidentyfikowane.
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ROZDZIAL 1II

METODA NA UZYTEK WELASCIWYCH ORGANOW SLUZACA DO OBLICZANIA LIMITOW POZY(JI

SEKCJA 1

Okreslenie wartosci odniesienia

Artykut 11
Metoda okreslania warto$ci odniesienia dla limitéw pozycji dla miesigca wygasniecia

1. Wlasciwe organy okreslajg warto$¢ odniesienia dla limitu pozycji dla miesigca wygasnigcia w instrumencie pochod-
nym opartym na towarach rolnych badz w kluczowym lub istotnym towarowym instrumencie pochodnym, obliczajac
25 % ilosci, ktéra podlega dostarczeniu, w odniesieniu do tego towarowego instrumentu pochodnego. W przypadku gdy
ilo§¢, ktéra podlega dostarczeniu, jest znacznie wyzsza niz catkowita liczba otwartych pozycji, wlasciwe organy okreslaja
warto$¢ odniesienia dla limitu pozycji dla miesigca wygasniecia, obliczajac 25 % otwartych pozycji w tym towarowym
instrumencie pochodnym.

Te warto$¢ odniesienia okresla si¢ w lotach.

2. Jezeli wlasciwy organ ustanawia rézne limity pozycji dla réznych punktéw w czasie przypadajacych w miesigcu
wygasnigcia, te limity pozycji obnizaja si¢ stopniowo w miarg zblizania si¢ do terminu zapadalnosci towarowego instru-
mentu pochodnego i uwzgledniajg rozwigzania systemu obrotu w zakresie zarzadzania pozycjami.

3. Na zasadzie odstgpstwa od ust. 1 wlasciwe organy okreslaja warto$¢ odniesienia dla limitu pozycji dla miesigca
wygas$niecia w przypadku wszelkich towarowych instrumentéw pochodnych, ktérych towar bazowy kwalifikuje si¢ jako
Srodek spozywczy przeznaczony do spozycia przez ludzi, o catkowitej liczbie otwartych pozycji przekraczajacej tacznie
50 000 lotéw w kontraktach dla miesigca wygasniecia i dla pozostalych miesigcy w okresie trzech nastepujacych po sobie
miesigcy, obliczajac 20 % ilosci, ktéra podlega dostarczeniu, w odniesieniu do tego towarowego instrumentu pochodnego.
W przypadku gdy ilos¢, ktéra podlega dostarczeniu, jest znacznie wyzsza niz catkowita liczba otwartych pozycji, wlasciwe
organy ustalajg warto$¢ odniesienia dla limitu pozycji dla miesigca wygasnigcia dla takiego towarowego instrumentu
pochodnego, obliczajgc warto$¢ réwng 20 % otwartych pozycji w tym towarowym instrumencie pochodnym.

Artykut 12
Ilo$¢é, ktéra podlega dostarczeniu

1. Wlasciwe organy obliczaja ilo§¢, ktéra podlega dostarczeniu, w odniesieniu do danego instrumentu pochodnego
opartego na towarach rolnych badz do kluczowego lub istotnego towarowego instrumentu pochodnego, okreslajgc ilosé
towaru bazowego, ktéry mozna wykorzysta w celu spelnienia wymogéw dostawy w odniesieniu do danego towarowego
instrumentu pochodnego.

2. Wiasciwe organy okreslaja ilos¢, ktéra podlega dostarczeniu, w odniesieniu do towarowego instrumentu pochod-
nego, o ktérym mowa w ust. 1, na podstawie Sredniej miesigcznej ilosci towaru bazowego dostepnej do dostawy, w oparciu
o najnowsze dostgpne dane obejmujace:

a) okres jednego roku bezposrednio poprzedzajacy uznanie towarowego instrumentu pochodnego za kluczowy lub
istotny;

b) okres od jednego roku do pigciu lat bezposrednio poprzedzajacy uznanie instrumentu pochodnego za oparty na towa-
rach rolnych.

3. W celu okreslenia iloci towaru bazowego spelniajacego warunki okreslone w ust. 1 wlasciwe organy uwzgledniaja
nastepujace kryteria:

a) rozwigzania w zakresie przechowywania towaru bazowego;

b) czynniki, ktére mogg mie¢ wplyw na podaz towaru bazowego.



26.7.2022 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 197/65

Artykut 13

Metoda okreslania warto$ci odniesienia dla limitéw pozycji dla pozostatych miesiecy

1. Wlasciwe organy okreslaja warto$¢ odniesienia dla limitu pozycji dla pozostatych miesigcy w instrumencie pochod-
nym opartym na towarach rolnych badz w kluczowym lub istotnym towarowym instrumencie pochodnym, obliczajac
25 % otwartych pozycji w tym towarowym instrumencie pochodnym.

2. Te warto$¢ odniesienia okresla si¢ w lotach.

Artykut 14
Otwarte pozycje

1. Wlasciwe organy obliczajg otwarte pozycje netto w instrumencie pochodnym opartym na towarach rolnych badz
w kluczowym lub istotnym towarowym instrumencie pochodnym, sumujac liczbg lotéw tego towarowego instrumentu
pochodnego nierozliczonych w systemach obrotéw i zgloszone pozycje w ekonomicznie réwnowaznych kontraktach
bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym w reprezentatywnym okresie. Wlasciwe organy obliczaja
otwarte pozycje netto w tym towarowym instrumencie pochodnym na podstawie danych sprawozdawczych dotyczacych

pozycji.

2. Na zasadzie odstepstwa od ust. 1, w przypadku gdy obrét towarowym instrumentem pochodnym zostaje przenie-
siony z jednego systemu obrotu w Unii do innego systemu obrotu w Unii lub z systemu obrotu w panstwie trzecim do sys-
temu obrotu w Unii w nastepstwie polaczenia przedsigbiorstw, przeniesienia dziatalnosci lub innego zdarzenia korporacyj-
nego lub gdy zostaje on przeniesiony z co najmniej jednego istniejacego towarowego instrumentu pochodnego na
towarowy instrument pochodny nowo dopuszczony do obrotu w tym samym systemie obrotu lub w innych podobnych
okolicznosciach, wlasciwy organ oblicza otwarte pozycje w tym towarowym instrumencie pochodnym, uwzgledniajac
otwarte pozycje w dotychczasowym systemie obrotu lub w dotychczasowych towarowych instrumentach pochodnych. Po
uplywie sze$ciu miesigcy wlasciwy organ oblicza otwarte pozycje zgodnie z ust. 1.

Artykut 15
Metoda okreslania warto$ci odniesienia dla niektérych towarowych instrumentéw pochodnych

1. Na zasadzie odstepstwa od art. 11 wlasciwe organy okreslaja warto$¢ odniesienia dla limitéw pozycji dla miesigca
wygasniecia dla kluczowych lub istotnych towarowych instrumentéw pochodnych rozliczanych w $rodkach pienigznych
w miesigcu wygasniecia, ktére s3 wymienione w sekcji C pkt 10 zalgcznika 1 do dyrektywy 2014/65/UE — przy czym
w przypadku ich towaréw bazowych ilo§¢, ktéra podlega dostarczeniu, nie jest mierzalna — obliczajac 25 % otwartych
pozycji w tych towarowych instrumentach pochodnych.

2. Na zasadzie odstgpstwa od art. 11 i 13, w przypadku gdy kontrakt na dany towarowy instrument pochodny przewi-
duje, ze towar bazowy jest dostarczany w sposob ciagly przez okreslony okres, wartoci odniesienia obliczone zgodnie
z art. 11 1 13 stosuje si¢ do powigzanych towarowych instrumentéw pochodnych dla tego samego towaru bazowego
w zakresie, w jakim okresy ich dostaw nakladaj si¢. Warto$¢ odniesienia okresla si¢ w jednostkach instrumentu bazowego.

SEKCJA 2

Czynniki istotne przy obliczaniu limitéw pozycji

Artykut 16
Ocena czynnikéw

Wilasciwe organy ustalajg limity pozycji dla miesigca wygasniecia i dla pozostalych miesigcy, dotyczace instrumentu
pochodnego opartego na towarach rolnych badz kluczowego lub istotnego towarowego instrumentu pochodnego,
poprzez przyjecie wartosci odniesienia okrelonej zgodnie z art. 11, 13 i 15 oraz takie jej dostosowanie, zgodnie z poten-
cjalnym wplywem czynnikéw wymienionych w art. 18-21 na integralno$¢ rynku tego instrumentu pochodnego oraz
rynku jego towaru bazowego, aby otrzymac jeden z nastepujacych limitow:
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a) miedzy 5% a 35 %;

b) miedzy 2,5 % a 35 % w przypadku kazdego instrumentu pochodnego, ktérego towar bazowy kwalifikuje si¢ jako $ro-
dek spozywczy przeznaczony do spozycia przez ludzi, o catkowitej liczbie otwartych pozycji przekraczajacej facznie
50 000 lotéw w kontraktach dla miesigca wygasniecia i dla pozostalych miesiecy w okresie trzech nastepujacych po
sobie miesigcy.

Artykut 17

Nowe i mniej plynne instrumenty pochodne oparte na towarach rolnych

1. Nazasadzie odstgpstwa od art. 16, w odniesieniu do instrumentéw pochodnych opartych na towarach rolnych, ktére
to instrumenty sg przedmiotem obrotu w systemie obrotu i w przypadku ktérych catkowita liczba otwartych pozycji
w kontraktach dla miesigca wygasniecia i dla pozostatych miesiecy w okresie trzech nastepujacych po sobie miesiecy nie
przekracza tacznie 20 000 lotéw, wlasciwe organy ustalajg limit pozycji posiadanych w tych towarowych instrumentach
pochodnych dla miesigca wygasniecia i dla pozostalych miesigcy na 10 000 lotéw.

2. System obrotu powiadamia wlasciwy organ, jezeli calkowita liczba otwartych pozycji w dowolnym towarowym
instrumencie pochodnym, o ktérym mowa w ust. 1, osiggnie w okresie trzech nastepujacych po sobie miesigcy 20 000
lotéw. Po otrzymaniu takiego powiadomienia wilasciwe organy dokonuja przegladu limitu pozycji.

Artykut 18

Ilo$¢ towaru bazowego, ktéra podlega dostarczeniu

Jezeli ilos¢ towaru bazowego, ktéra podlega dostarczeniu, moze zostaé ograniczona lub by¢ kontrolowana, lub jezeli
poziom ilosci, ktéra podlega dostarczeniu, jest niski w stosunku do iloSci wymaganej do prawidlowego rozliczenia, wlas-
ciwe organy dokonuja korekty w dot limitu pozycji dla miesiaca wygasnigcia. Wlasciwe organy oceniajg zakres, w jakim ta
ilo$¢, ktdra podlega dostarczeniu, jest wykorzystywana réwniez jako ilo$¢, ktéra podlega dostarczeniu, dla innych towaro-
wych instrumentéw pochodnych.

Artykut 19
Og6t otwartych pozycji
1. Jezeli wolumen ogétu otwartych pozycji jest znaczny, wlasciwe organy dokonuja korekty w dét limitu pozyciji.

2. Jezeli otwarte pozycje sa znacznie wyzsze niz ilo$¢, ktdra podlega dostarczeniu, wlasciwe organy dokonuja korekty
w dét limitu pozydji dla pozostatych miesiecy.

3. Jezeli otwarte pozycje sg znacznie nizsze niz ilo$¢, ktéra podlega dostarczeniu, wlasciwe organy dokonujg korekty

w gore limitu pozycji dla pozostatych miesigcy oraz, z wyjatkiem sytuacji, gdy wartos$¢ odniesienia dla limitu pozycji dla
miesigca wygasniecia opiera si¢ na otwartych pozycjach, dokonuja korekty w dét limitu pozycji dla miesigca wygasniecia.

Artykut 20

Liczba uczestnikéw rynku

1. Jezeli w okresie jednego roku $rednia dzienna liczba uczestnikéw rynku posiadajacych pozycje w towarowym instru-
mencie pochodnym jest wysoka, wlasciwy organ dokonuje korekty w dét limitu pozycji.

2. Na zasadzie odstgpstwa od art. 16 wilasciwe organy dokonuja korekty w gore limitu pozycji i ustalaja limit pozycji dla
miesigca wygasniecia i dla pozostatych miesigcy na poziomie miedzy 5 % a 50 % wartosci odniesienia, jezeli:

a) S$rednia liczba uczestnikoéw rynku posiadajacych pozycje w towarowym instrumencie pochodnym w okresie poprzedza-
jacym ustalenie limitu pozycji jest nizsza niz 10; lub
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b) w przypadku gdy towarowy instrument pochodny jest instrumentem pochodnym opartym na towarach rolnych
z otwartymi pozycjami netto wynoszacymi mniej niz 300 000 lotéw — liczba firm inwestycyjnych dzialajacych w cha-
rakterze animatora rynku, zgodnie z art. 4 ust. 1 pkt 7 dyrektywy 2014/65/UE, w odniesieniu do tego towarowego
instrumentu pochodnego jest w momencie ustalenia lub przegladu limitu pozycji mniejsza niz trzy.

Do celéw akapitu pierwszego wlasciwe organy mogg okresli¢ rézne limity pozycji dla réznych punktéw w czasie przypada-
jacych w miesigcu wygasniecia, w pozostalych miesigcach lub w obu tych okresach.

Artykut 21

Wlasciwosci rynku towaru bazowego

1. Wlasciwe organy biorg pod uwage, w jaki sposéb wiasciwosci rynku towaru bazowego wplywajg na funkcjonowanie
towarowego instrumentu pochodnego i obrdt tym instrumentem oraz na wielko$¢ pozycji posiadanych przez uczestnikéw
rynku, uwzgledniajac przy tym tatwosc i szybkos¢ dostepu uczestnikdéw rynku do towaru bazowego.

2. W ocenie rynku towaru bazowego, o ktérej mowa w ust. 1, uwzglednia si¢ nastepujace kryteria:
a) to, czy istniejg ograniczenia dotyczace dostaw towaru, w tym okres waznosci towaru, ktory podlega dostarczeniu;
b) metodg transportu i spos6b dostawy towaru fizycznego, w tym:

(i) to, czy towar mozna dostarczy¢ wylacznie do okreslonych punktéw dostawy;

(i) ograniczenia zdolnosci okreslonych punktéw dostawy;

¢) strukture, organizacje i funkcjonowanie rynku, w tym wahania sezonowe na rynkach towaréw z branz wydobywczych
i na rynkach towar6éw rolnych, zgodnie z ktérymi fizyczne dostawy zmieniaja si¢ w ciagu roku kalendarzowego;

d) skfad i role uczestnikéw rynku na rynku towaru bazowego, w tym liczbe uczestnikow rynku, ktérzy Swiadczg specy-
ficzne ustugi umozliwiajace funkcjonowanie rynku towaru bazowego, takie jak zarzadzanie ryzykiem, dostawa, prze-
chowywanie lub ustugi rozliczeniowe;

e) czynniki makroekonomiczne lub inne powigzane czynniki, ktére wplywaja na funkcjonowanie rynku towaru bazo-
wego, w tym na kwestie dostawy, przechowywania i rozliczenia towaru;

f) cechy charakterystyczne, wlasciwosci fizyczne i cykl zycia towaru bazowego.

Artykut 22

Uchylenie

Rozporzadzenie delegowane (UE) 2017/591 traci moc.

Odestania do rozporzadzenia delegowanego (UE) 2017/591 nalezy rozumie¢ jako odestania do niniejszego rozporzadzenia
i odczytywad zgodnie z tabela korelacji zamieszczong w zalaczniku do niniejszego rozporzgdzenia.
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Artyku} 23
Wejscie w Zycie i rozpoczecie stosowania

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

Niniejsze rozporzadzenie wigze w calosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich pan-
stwach czlonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 20 kwietnia 2022 r.

W imieniu Komisji
Przewodniczgca
Ursula VON DER LEYEN
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ZALACZNIK
Tabela korelacji
Rozporzadzenie delegowane (UE) 2017/591 Niniejsze rozporzadzenie
Art. 1 Art. 1
Art. 2 Art. 2
Art. 3ust. 1 Art. 3 ust. 1 lit. a)

- Art. 3ust. 1lit. b)ic)

- Art. 3 ust. 2
Art. 3 ust. 2 Art. 3 ust. 3
Art. 3 ust. 3 Art. 3 ust. 4

- Art. 3ust. 516

Art. 3 ust. 4 Art. 3 ust. 7
Art. 4 Art. 4

Art. 5 ust. 1 -

Art. 5 ust. 2 Art. 5 ust. 1
Art. 5 ust. 3 Art. 5 ust. 2
Art. 6 Art. 6

Art. 7 ust. 1 Art. 7 ust. 1
- Art. 7 ust. 2
Art. 7 ust. 2 Art. 7 ust. 3
_ Art. 7 ust. 4
Art. 8ust. 112 Art. 8ust. 112

- Art. 8 ust. 314

Art. 8 ust. 3 Art. 8 ust. 5
Art. 8 ust. 4 Art. 8 ust. 6
- Art. 8 ust. 7
- Art. 9

- Art. 10

Art. 9 ust. 1 Art. 11 ust. 1
Art. 9 ust. 2 Art. 11 ust. 2
Art. 9 ust. 3 Art. 11 ust. 3
Art. 9 ust. 4 Art. 11 ust. 4
Art. 10 ust. 1 Art. 12 ust. 1
- Art. 12 ust. 2
Art. 10 ust. 2 -

Art. 10 ust. 3 Art. 12 ust. 3
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Art. 11 ust. 1 Art. 13 ust. 1
Art. 11 ust. 2 Art. 13 ust. 2
Art. 12 -
- Art. 14
Art. 13 ust. 1 Art. 15 ust. 1
Art. 13 ust. 2 -
Art. 13 ust. 3 Art. 15 ust. 2
Art. 14 Art. 16
- Art. 17 ust. 1
Art. 15 ust. 1 -
Art. 15 ust. 2 Art. 17 ust. 2
Art. 16 -
Art. 17 Art. 18
Art. 18 ust. 112 Art. 19 ust. 1i2
- Art. 19 ust. 3
Art. 18 ust. 3 -
Art. 19 ust. 1 Art. 20 ust. 1
Art. 19 ust. 2 akapit pierwszy lit. a) Art. 20 ust. 2 akapit pierwszy lit. a)
- Art. 20 ust. 2 akapit pierwszy lit. b)
Art. 19 ust. 2 akapit pierwszy lit. b) -
Art. 19 ust. 2 akapit drugi Art. 20 ust. 2 akapit drugi
Art. 20 Art. 21
Art. 21 -
- Art. 22
Art. 22 Art. 23
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