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DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2024/2994
z dnia 27 listopada 2024 r.

zmieniajaca dyrektywy 2009/65/WE, 2013/36/UE i (UE) 2019/2034 w odniesieniu do sposobu
traktowania ryzyka koncentracji z tytutu ekspozycji wobec kontrahentéw centralnych i ryzyka
kontrahenta w przypadku rozliczanych centralnie transakcji na instrumentach pochodnych

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPE]JSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE],

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 53 ust. 1,
uwzgledniajgc wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego (1),

stanowigc zgodnie ze zwykla procedura ustawodawczg (3,

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

(1)  Aby zapewni¢ sp6jno$¢ z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 (%) i prawidlowe
funkcjonowanie rynku wewnetrznego, konieczne jest ustanowienie w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady
2009/65/WE (*) jednolitego zbioru przepiséw majacych na celu ograniczenie ryzyka kontrahenta w transakcjach na
instrumentach pochodnych przeprowadzanych przez przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery warto$ciowe (UCITS), w przypadku gdy transakcje te sg rozliczane przez kontrahenta centralnego (CCP),
ktéry posiada zezwolenie lub zostal uznany na podstawie tego rozporzadzenia. W przepisach dyrektywy
2009/65/WE przewidziano limity regulacyjne zwiazane z ryzykiem kontrahenta wylacznie wobec transakeji na
pozagieldowych instrumentach pochodnych, niezaleznie od tego, czy takie instrumenty pochodne rozliczano
centralnie. Poniewaz uzgodnienia dotyczace rozliczania centralnego ograniczajg ryzyko kontrahenta, ktére jest
nieodlacznie zwiazane z kontraktami na instrumenty pochodne, przy okreslaniu majacych zastosowanie limitow
ryzyka kontrahenta nalezy wzia¢ pod uwage, czy instrument pochodny zostal rozliczony centralnie przez CCP,
ktory posiada zezwolenie lub zostal uznany zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 648/2012, oraz zapewni¢ réwne
szanse w zakresie gieldowych instrumentéw pochodnych wzgledem instrumentéw pochodnych bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym. W celach regulacyjnych i harmonizacyjnych niezbedne jest
réwniez usunigcie limitow ryzyka kontrahenta wylacznie wowczas, gdy kontrahenci korzystaja z ustug CCP, ktérzy
otrzymali zezwolenie na $wiadczenie ustug rozliczeniowych na rzecz cztonkéw rozliczajacych i ich klientéw lub
zostali uznani zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 648/2012.

(2)  Aby przyczyni¢ si¢ do osiggnigcia celéw unii rynkéw kapitalowych, w kontekscie efektywnego korzystania z ustug
CCP konieczne jest wyeliminowanie okreslonych przeszkéd w stosowaniu rozliczania centralnego wystepujacych
w dyrektywie 2009/65/WE oraz zawarcie wyjasnien w dyrektywach Parlamentu Europejskiego i1 Rady
2013/36/UE () i (UE) 2019/2034 (°). Nadmierne uzaleznienie unijnego systemu finansowego od majacych
znaczenie systemowe CCP z panstw trzecich (CCP Tier II) moze budzi¢ obawy dotyczace stabilnosci finansowej,
ktére nalezy odpowiednio uwzglednié. Aby zatem zapewni¢ stabilno$¢ finansowa w Unii i odpowiednio ograniczy¢
ewentualne ryzyko wystgpienia efektu domina w unijnym systemie finansowym, nalezy wprowadzi¢ odpowiednie
srodki sprzyjajace identyfikacji ryzyka koncentracji z tytulu ekspozycji wobec CCP, zarzadzaniu takim ryzykiem
i jego monitorowaniu. W tym kontekscie nalezy zmieni¢ dyrektywe 2013/36/UE i dyrektywe (UE) 2019/2034, aby
zachecic instytucje i firmy inwestycyjne do podjecia niezbednych dzialann w celu dostosowania modeli biznesowych

() DzU.C 204 7 12.6.2023, s. 3.

()  Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 24 kwietnia 2024 r. (dotychczas nieopublikowane w Dzienniku Urz¢dowym) oraz
decyzja Rady z dnia 19 listopada 2024 .

()  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
z 27.7.2012, s. 1).

(  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszgcych sie 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 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji
kredytowych do dzialalnosci oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE
i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (Dz.U. L 176 z 27.6.2013, s. 338).

(®»  Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2034 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie nadzoru ostrozno$ciowego nad
firmami inwestycyjnymi oraz zmieniajaca dyrektywy 2002/87/WE, 2009/65/WE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE
i 2014/65/UE (Dz.U. L 314 z 5.12.2019, s. 64).
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w sposéb zapewniajacy zgodnos¢ z nowymi wymogami dotyczgcymi rozliczania wprowadzonymi w drodze zmian
w rozporzadzeniu (UE) nr 648/2012 zawartych w rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 20242987 (') oraz do ogélnego udoskonalenia praktyk zarzadzania ryzykiem, majac réwniez na uwadze
charakter, zakres i ztozono$¢ prowadzonej przez nie dzialalnoSci na rynku. Chociaz wlaiciwe organy majg juz
kompleksowy zestaw Srodkéw i uprawnien nadzorczych do zaradzenia niedociggnieciom w praktykach zarzadzania
ryzykiem stosowanych przez instytucje i firmy inwestycyjne, w tym wymog posiadania dodatkowych funduszy
whasnych w zwiazku z ryzykiem, ktére nie jest uwzglednione lub nie jest nalezycie uwzglednione w obowigzujacych
wymogach kapitalowych, nalezy zwickszy¢ ten zestaw Srodkéw i uprawnien nadzorczych o dodatkowe, bardziej
szczegOtowe narzedzia i uprawnienia w ramach filaru 2 w kontekscie nadzoru nadmiernego ryzyka koncentracji
wynikajacego z ekspozycji wobec CCP.

(3)  Poniewaz cele niniejszej dyrektywy — a mianowicie zapewnienie, aby instytucje kredytowe, firmy inwestycyjne
i stosowne wlaSciwe dla nich organy odpowiednio monitorowaly i ograniczaly ryzyko koncentracji z tytulu
ekspozycji wobec CCP Tier II, ktérzy oferujg uslugi o istotnym znaczeniu systemowym, oraz wyeliminowanie
limitéw ryzyka kontrahenta w przypadku transakeji na instrumentach pochodnych rozliczanych centralnie przez
CCP, ktory posiada zezwolenie lub zostal uznany zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 648/2012 — nie mogg zostaé
osiggniete w wystarczajacy sposob przez panstwa czlonkowskie, natomiast ze wzgledu na zakres i skutki dzialania
mozliwe jest ich lepsze osiagniecie na poziomie Unii, Unia moze przyja¢ Srodki zgodnie z zasadg pomocniczosci
okreslona w art. 5 Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasadg proporcjonalnosci okreslong w tym artykule
niniejsza dyrektywa nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiggnigcia tych celow,

(4 Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ dyrektywy 2009/65/WE i 2013/36/UE oraz dyrektywe (UE) 2019/2034,

PRZYJMUJA NINIEJSZA DYREKTYWE;:

Artykut 1
Zmiany w dyrektywie 2009/65/WE

W dyrektywie 2009/65/WE wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
1) w art. 2 ust. 1 dodaje si¢ litere w brzmieniu:
,v) »kontrahent centralny« lub (»CCP«) oznacza CCP zdefiniowanego w art. 2 pkt 1 rozporzadzenia Parlamentu

Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 (¥).

(*)  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, kontrahentow
centralnych i repozytoriéw transakcji (Dz.U. L 201 z 27.7.2012, s. 1).”;

2) w art. 52 wprowadza si¢ nastgpujgce zmiany:
a) w ust. 1 akapit drugi formula wprowadzajaca otrzymuje brzmienie:

,Narazenie UCITS na ryzyko kontrahenta w transakcji na instrumentach pochodnych, ktéra nie jest rozliczana
centralnie przez CCP posiadajacego zezwolenie udzielone zgodnie z art. 14 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 lub
uznanego zgodnie z art. 25 tego rozporzadzenia, nie przekracza ani:”;

b) w ust. 2 wprowadza si¢ nastepujgce zmiany:

(i) akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2024/2987 z dnia 27 listopada 2024 r. zmieniajace rozporzadzenia
(UE) nr 648/2012, (UE) nr 575/2013 i (UE) 2017/1131 w zakresie Srodkéw majacych na celu ograniczenie nadmiernych ekspozycji
wobec kontrahentéw centralnych z panistw trzecich oraz zwigkszenie efektywnosci unijnych rynkéw ustug rozliczeniowych (Dz.
U. L, 2024/2987, 4.12.2024, ELL: http://data.europa.eu/eli/reg/2024[2987 [oj).

ELL: http://data.europa.cu/eli/dir/2024/2994/oj
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,Panstwa cztonkowskie moga podwyzszy¢ 5 % limit ustanowiony w ust. 1 akapit pierwszy do maksymalnie 10 %.
W takim przypadku calkowita warto$¢ posiadanych przez UCITS zbywalnych papieréw wartosciowych oraz
instrumentéw rynku pieni¢znego emitentow, z ktorych u kazdego inwestuje wigcej niz 5 % swoich aktywow, nie
przekracza jednak 40 % wartosci aktywdédw UCITS. Tego ograniczenia nie stosuje si¢ do lokat ani transakcji na
instrumentach pochodnych dokonywanych z instytucjami finansowymi podlegajacymi nadzorowi ostroznoscio-
wemu.”;

(i) akapit drugi lit. ¢) otrzymuje brzmienie:

,C) narazenia na ryzyko wynikajacego z transakcji na instrumentach pochodnych realizowanych z tym
podmiotem, ktére nie s3 rozliczane centralnie przez CCP posiadajgcego zezwolenie udzielone zgodnie
z art. 14 rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 lub uznanego zgodnie z art. 25 tego rozporzadzenia”.

Artykut 2
Zmiany w dyrektywie 2013/36/UE

W dyrektywie 2013/36/UE wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:

1)

2)

5)

art. 74 ust. 1 lit. b) otrzymuje brzmienie:

,b) skuteczne procedury stuzace identyfikacji ryzyka, na ktére instytucje sa lub moga by¢ narazone, w tym ryzyka ESG
w krotkim, $rednim i dlugim terminie, a takze ryzyka koncentracji z tytulu ekspozycji wobec kontrahentéw
centralnych, zarzadzaniu tym ryzykiem, jego monitorowaniu i zglaszaniu, uwzgledniajgc warunki okre$lone
w art. 7a rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 (*);

(*)  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, kontrahentow
centralnych i repozytoriéw transakcji (Dz.U. L 201 z 27.7.2012, s. 1).%;

w art. 76 ust. 2 dodaje si¢ akapit w brzmieniu:

,Panstwa czlonkowskie zapewniajg, by organ zarzadzajacy opracowal szczegdtowe plany i wymierne cele, zgodnie
z wymogami okre$lonymi w art. 7a rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, w zakresie monitorowania ryzyka koncentracji
z tytulu ekspozycji wobec kontrahentéw centralnych, ktérzy oferuja ustugi o istotnym znaczeniu systemowym dla Unii
lub co najmniej jednego jej panstwa czlonkowskiego, oraz przeciwdzialania takiemu ryzyku.”;

w art. 81 dodaje si¢ akapit w brzmieniu:

,Wlasciwe organy oceniaja i monitoruja zmiany w praktykach instytucji z zakresu zarzadzania ryzykiem koncentracji
z tytutu ekspozycji wobec kontrahentéw centralnych, w tym planéw opracowanych zgodnie z art. 76 ust. 2 akapit piaty
niniejszej dyrektywy, oraz postepy w dostosowaniu ich modeli biznesowych do wymogéw okreslonych w art. 7a
rozporzadzenia (UE) nr 648/2012.";

w art. 100 dodaje si¢ ustep w brzmieniu:

,5.  EUNB, we wspélpracy z ESMA, opracowuje wytyczne zgodnie z art. 16 rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010
majace okresli¢ spdjng metodyke wlaczania ryzyka koncentracji z tytutu ekspozycji wobec kontrahentéw centralnych do
nadzorczego testu warunkow skrajnych.

EUNB wydaje wytyczne, o ktorych mowa w akapicie pierwszym niniejszego ustepu, do dnia 25 czerwca 2026 r.”;
w art. 104 ust. 1 dodaje si¢ litere w brzmieniu:

,0) wymagania od instytucji, jezeli wlaSciwy organ uznaje, ze ryzyko koncentracji wynikajace z ekspozycji wobec
kontrahenta centralnego jest nadmierne, zmniejszenia ekspozycji wobec tego kontrahenta centralnego lub
dostosowania ekspozycji na ich rachunkach rozliczeniowych zgodnie z art. 7a rozporzadzenia (UE) nr 648/2012.";

ELL: http://data.europa.eu/eli/dir/2024/2994/oj
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Artykut 3
Zmiany w dyrektywie (UE) 2019/2034

W dyrektywie (UE) 2019/2034 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
1) w art. 3 ust. 1, dodaje si¢ punkty w brzmieniu:

,34) »kontrahent centralny« lub (»CCP«) oznacza CCP zdefiniowanego w art. 2 pkt 1 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 648/2012 (*);

35) »kwalifikujacy si¢ kontrahent centralny« lub (*\QCCP«) oznacza kwalifikujgcego si¢ kontrahenta centralnego lub
QCCP zdefiniowanego w art. 4 ust. 1, pkt 88 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

(*)  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, kontrahentow
centralnych i repozytoriéw transakcji (Dz.U. L 201 z 27.7.2012, s. 1).”;

2) art. 26 ust. 1 lit. b) otrzymuje brzmienie:

,b) skuteczne procedury stuzace identyfikacji ryzyka, na ktére firmy inwestycyjne sa lub moglyby by¢ narazone, lub
ryzyka, ktére stwarzaja lub moglyby stwarza¢ dla innych, w tym ryzyka koncentracji z tytulu ekspozycji wobec
kontrahentéw centralnych, zarzadzaniu tym ryzykiem, jego monitorowaniu i zglaszaniu, z uwzglednieniem
warunkow okreslonych w art. 7a rozporzadzenia (UE) nr 648/2012;";

3) w art. 29 ust. 1 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:
a) dodaje si¢ nastepujaca litere:

,€) istotnych zrédel i skutkéw ryzyka koncentracji z tytulu ekspozycji wobec kontrahentéw centralnych oraz
wszelkich istotnych skutkéw dla funduszy whasnych.”;

b) po akapicie pigtym dodaje si¢ akapit w brzmieniu:

,Do celow akapitu pierwszego lit. e) panstwa czlonkowskie zapewniaja, by organ zarzadzajacy opracowat
szczegdtowe plany i wymierne cele, zgodnie z wymogami okreslonymi w art. 7a rozporzadzenia (UE) nr 648/2012,
w zakresie monitorowania ryzyka koncentracji z tytutu ekspozycji wobec kontrahentéw centralnych, ktérzy oferuja
ustugi o istotnym znaczeniu systemowym dla Unii lub co najmniej jednego jej panstwa czltonkowskiego, oraz
przeciwdzialania takiemu ryzyku.”;

4) w art. 36 ust. 1 dodaje si¢ akapit w brzmieniu:

,Do celow akapitu pierwszego lit. a) wlasciwe organy oceniaja i monitorujg zmiany w praktykach firm inwestycyjnych
z zakresu zarzadzania ryzykiem koncentracji z tytulu ekspozycji wobec kontrahentéw centralnych, w tym planéw
opracowanych zgodnie z art. 29 ust. 1 niniejszej dyrektywy, oraz postepy w dostosowaniu ich modeli biznesowych do
wymogow okre$lonych w art. 7a rozporzadzenia (UE) nr 648/2012.7;

5) w art. 39 ust. 2 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a) formula wprowadzajaca otrzymuje brzmienie:

,Do celéw art. 29 i 36, art. 37 ust. 3 i art. 38 niniejszej dyrektywy oraz do celéw stosowania rozporzadzenia
(UE) 2019/2033 wiasciwe organy musza dysponowa¢ co najmniej uprawnieniami do:”;

b) dodaje si¢ nastepujaca litere:

,n) wymagania od firm inwestycyjnych ograniczenia ekspozycji wobec kontrahenta centralnego lub wyréwnania
ekspozycji w ramach ich rachunkéw rozliczeniowych zgodnie z art. 7a rozporzadzenia (UE) nr 648/2012, jezeli
wlasciwy organ uznaje, ze ryzyko koncentracji z tytulu ekspozycji wobec tego kontrahenta centralnego jest
nadmierne.”.

4/5 ELL: http://data.europa.cu/eli/dir/2024/2994/oj
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Artykut 4
Transpozycja

1. Panstwa czlonkowskie wprowadzaja w zycie przepisy ustawowe, wykonawcze i administracyjne niezbedne do
wykonania niniejszej dyrektywy w terminie do dnia 25 czerwca 2026 r. Niezwlocznie przekazuja one Komisji tekst tych
przepisow.

Przepisy przyjete przez panstwa czlonkowskie zawieraja odniesienie do niniejszej dyrektywy lub odniesienie takie
towarzyszy ich urzedowej publikacji. Sposéb dokonywania takiego odniesienia okreslany jest przez panistwa czlonkowskie.

2. Panstwa czlonkowskie przekazuja Komisji teksty podstawowych przepiséw prawa krajowego przyjetych w dziedzinie
objetej niniejsza dyrektywa.
Artykut 5
Wejscie w zycie
Niniejsza dyrektywa wchodzi w Zzycie dwudziestego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.
Artykut 6
Adresaci

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw cztonkowskich.

Sporzadzono w Strasburgu dnia 27 listopada 2024 r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczgca Przewodniczgcy
R. METSOLA BOKA J.
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