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MIFID 2 Alerty prawne i podatkowe:

R

Dodatkowe obowiazki dla handlujacych CO2

Przedsiebiorcy prowadzacy instalacje objete systemem handlu uprawnieniami do emisji gazow
cieplarnianych (EU ETS), w czesci w jakiej przyznane darmowo uprawnienia nie wystarczajg do
wypetnienia obowigzku ich umorzenia, muszg je odptatnie pozyskac¢ na rynku. Poza firmami
inwestycyjnymi, istotng wiec grupg kontrahentéw na europejskim rynku handlu CO, sg
przedsiebiorstwa przemystowe, np. cementownie, zaktady chemiczne, rafinerie, huty i fabryki
papieru.

Od poczatku 2018 r. stosuje sie w UE dyrektywe MIFID 2 w sprawie rynkdw instrumentéw
finansowych? i od tego momentu wszystkie umowy i transakcje dotyczace uprawnien do emisji
CO; staty sie instrumentem finansowym. Jest to bardzo istotna zmiana w stosunku do
poprzedniego stanu prawnego. Przed rozpoczeciem stosowania dyrektywy MIFID 2, kontrakty
spot na CO; nigdy nie byty uznawane za instrument finansowy. Instrumentem finansowym byty
jedynie niektdre (nie wszystkie) kontrakty pochodne (w szczegdlnosci terminowe) odnoszgce
sie do CO..

Wazne!

W odniesieniu do CO; instrumentem finansowym s3:

— zaréwno kontrakty pochodne (np. futures, forward) jak i zawierane na rynku kasowym
(w przypadku CO, kontrakt uznajemy za spotowy gdy uprawnienia zostajg zapisane na
rachunku kupujgcego w ciggu 4 dni od dnia zawarcia transakcji);

— transakcje zawarte na rynkach zorganizowanych (np. ICE, EEX) ale tez zawarte poza nimi
(oTC);

— kontrakty wykonywane poprzez fizyczng dostawe sprzedanego towaru na rachunek EUA
kupujacego, a takze transakcje rozliczane pienieznie czyli wytgcznie poprzez zaptate réznicy
miedzy ceng ustalong w kontrakcie a okreslong ceng referencyjng bez obowigzku fizycznej
dostawy uprawnien;

— wewngtrzgrupowe i zawierane z podmiotami spoza grupy kapitatowej;

— umowy zawarte przez spotke we wtasnym imieniu, ale tez przez posrednika (dom maklerski
lub inng instytucje).

1 Markets In Financial Instruments Directive 2014/65/EU



Wytaczenie spod MIFID 2

Co do zasady, firma ktdra zawiera transakcje bedace instrumentami finansowymi, takze wtedy
gdy tylko zawiera transakcje na wtasny rachunek, musi posiada¢ zezwolenie KNF?
na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej, czyli by¢ licencjonowanym domem maklerskim.
Na zasadzie wyjatku, dyrektywa MIFID 2 a za nig polska ustawa o obrocie instrumentami
finansowymi® wytgczyty okreslone podmioty i rodzaje dziatalnosci z obowigzku uzyskania
zezwolenia KNF. Przyktadowo, operatorzy instalacji EU ETS, ktorzy przed zmianami
wynikajgcymi z MIFID 2 handlowali CO; bedgcymi instrumentami finansowymi,
najprawdopodobniej najczesciej korzystali z wytgczenia dla podmiotéw zawierajgcych
transakcje na wtasny rachunek. Pod MIFID 2 to wytaczenie zostato jednak istotnie ograniczone
i nie obejmuje juz instrumentéw pochodnych towarowych ani CO,. Dla operatéw instalacji EU
ETS wprowadzono jednak pod MIFID2 nowe, dedykowane wytgczenie i podmioty te mogg
wytgczyc sie spod obowigzku przeksztatcenia sie w dom maklerski, jezeli zawierajg wytacznie
transakcje spotowe na CO; i nie prowadzg zadnej innej dziatalnosSci inwestycyjnej (czyli zadnej
innej dziatalno$ci majacej za przedmiot instrumenty finansowe).

Jezeli jednak spdétka prowadzaca instalacje EU ETS chciataby zabezpieczy¢ swéj portfel
transakcjami terminowymi na CO,, do takich transakcji nie mozna juz zastosowac powyzszego
wytgczenia. W takiej sytuacji, aby unikng¢ koniecznosci uzyskania zgody KNF na prowadzenie
dziatalnosci maklerskiej, operator instalacji EU ETS ma do dyspozycji jedynie tzw. wylgczenie
dla dziatalnosci dodatkowej (ancillary activity exemption). Korzysta¢ mogg z niego jednak tylko
ci przedsiebiorcy, ktérzy:

— po pierwsze, dokonali obliczenia rozmiaru ich dziatalnosci
handlowej pozwalajgcej stwierdzi¢ czy spetniajg okreslone
testy kwalifikujgce ich do wytgczenia — obliczenn nalezy

. oyl
dokona¢ do dnia 31 marca roku kalendarzowego, w ktorym Wazne terminy!

przedsiebiorca korzysta z wytaczenia dla dziatalnosci

; 31 marca
dodatkowej;

30 kwietnia
— po drugie, zawiadomili KNF o zamiarze korzystania z tego

wytaczenia w ciggu miesigca od dokonania obliczen, ale nie
pdZniej niz do 30 kwietnia roku.

Praktyczne konsekwencje dla operatoréow instalacji EU ETS

Jezeli operator instalacji EU ETS planuje w 2019 r. zabezpiecza¢ cene uprawnien do emisji
w kontraktach pochodnych (terminowych), to musi albo przeksztatci¢ sie w dom maklerski
albo skutecznie wyfaczy¢ sie spod tego obowigzku, co mozliwe jest przez dokonanie
odpowiednich obliczen najpdzniej do 31 marca 2019 r. oraz zawiadomienie KNF do 30 kwietnia
2019r.

2 Komisja Nadzoru Finansowego.
3 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi



Nie mozna tez zapomnieé, ze pochodne instrumenty finansowe zawierane poza rynkami
regulowanymi (tzn. zawarte na MTF, OTF i OTC), a wiec takze bilateralne kontrakty pochodne
na CO,, objete sg obowigzkami wynikajgcymi z rozporzadzenia EMIR®. Niezaleznie od tego czy
korzysta z wytaczenia spod MIFID 2, kazdy przedsiebiorca nabywajacy lub sprzedajgcy CO;
w kontraktach pochodnych ma co najmniej obowigzek:

— biezacego raportowania zawartych transakcji do repozytorium transakcji oraz

— okresowego uzgodnienia portfeli kontraktéw ze swoimi kontrahentami.
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