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DIRECTIVE 2006/49/CE DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU
CONSEIL

du 14 juin 2006

sur I'adéquation des fonds propres des entreprises d'investissement
et des établissements de crédit (refonte)

LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE L'UNION
EUROPEENNE,

vu le traité instituant la Communauté européenne, et notamment son
article 47, paragraphe 2,

vu la proposition de la Commission,

vu l'avis du Comité économique et social européen (1),
vu l'avis de la Banque centrale européenne (),

apres consultation du Comité des régions,

statuant conformément a la procédure visée a l'article 251 du traité (%),

considérant ce qui suit:

(1)  La directive 93/6/CEE du Conseil du 15 mars 1993 sur l'adéqua-
tion des fonds propres des entreprises d'investissement et des
établissements de crédit (*) a été modifiée de fagon substantielle
4 plusieurs reprises . A I'occasion de nouvelles modifications de
ladite directive, il convient, dans un souci de clarté, de procéder a
une refonte de celle-ci.

(2)  L'un des objectifs de la directive 2004/39/CE du Parlement euro-
péen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les marchés
d'instruments financiers (°), consiste a permettre aux entreprises
d'investissement agréées et surveillées par les autorités compé-
tentes de leur Etat membre d'origine d'établir des succursales et
de fournir librement leurs services dans d'autres Etats membres.
Ladite directive prévoit donc la coordination des régles relatives a
l'agrément des entreprises d'investissement et a l'exercice de leur
activité.

(3) La directive 2004/39/CE ne définit cependant pas de régles
communes concernant les fonds propres des entreprises d'inves-
tissement, pas plus d'ailleurs qu'elle ne fixe le montant de leur
capital initial ni ne définit de cadre commun pour la surveillance
des risques auxquels lesdites entreprises sont exposées.

4 11 convient de ne réaliser que 1'harmonisation essentielle, néces-
saire et suffisante pour parvenir a une reconnaissance mutuelle
des agréments et des systémes de contrdle prudentiel; afin de
parvenir a cette reconnaissance mutuelle dans le cadre du
marché financier intérieur, des mesures de coordination devraient

(") JO C 234 du 22.9.2005, p. 8.

(®» JO C p. 52 du 2.3.2005, p. 37.

(®) Avis du Parlement européen du 28 septembre 2005 (non encore paru au
Journal officiel) et décision du Conseil du 7 juin 2006.

() JO L 141 du 11.6.1993, p. 1. Directive modifiée en dernier lieu par la
directive 2005/1/CE du Parlement européen et du Conseil (JO L 79 du
24.3.2005, p. 9).

(®) JO L 145 du 30.04.2004, p. 1.
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étre adoptées en ce qui concerne la définition des fonds propres
des entreprises d'investissement, la fixation des montants de leur
capital initial et la définition d'un cadre commun pour la surveil-
lance des risques auxquels elles sont exposées.

Etant donné que les objectifs de la présente directive, a savoir de
fixer les exigences d'adéquation des fonds propres applicables aux
entreprises d'investissement et aux établissements de crédits, les
régles régissant leur calcul et les régles régissant leur surveillance
prudentielle, ne peuvent pas étre réalisés de maniére suffisante
par les Etats membres et peuvent donc, en raison de la dimension
et des effets de l'action proposée, étre mieux réalisés au niveau
communautaire, la Communauté peut prendre des mesures
conformément au principe de subsidiarité consacré a l'article 5
du traité. Conformément au principe de proportionnalité¢ tel
qu'énoncé audit article, la présente directive n'excéde pas ce qui
est nécessaire pour atteindre ces objectifs.

11 convient de fixer, pour le capital initial, des montants différents
en fonction de la gamme des activités que les entreprises d'inves-
tissement sont autorisées a exercer.

Les entreprises d'investissement existantes devraient étre autori-
sées, sous certaines conditions, a poursuivre leur activité, méme
si elles ne respectent pas le montant minimal fixé pour le capital
initial des nouvelles entreprises d'investissement.

Les Etats membres devraient pouvoir édicter des régles plus
strictes que celles énoncées dans la présente directive.

Le fonctionnement harmonieux du marché intérieur nécessite, au-
dela des normes juridiques, une coopération étroite et réguliére
des autorités compétentes des Etats membres ainsi qu'une conver-
gence sensiblement renforcée de leurs pratiques réglementaires et
prudentielles.

Dans la communication de la Commission du 11 mai 1999 inti-
tulée «Mise en ceuvre du cadre d'action pour les services finan-
ciers: plan d'action», sont énoncés différents objectifs qu'il y a
lieu d'atteindre pour réaliser le marché intérieur des services
financiers. Le Conseil européen qui s'est tenu a Lisbonne les
23 et 24 mars 2000 a fixé comme objectif de mettre en ceuvre
le plan d'action pour 2005. La refonte des dispositions relatives
aux fonds propres est un ¢élément essentiel du plan d'action.

Etant donné que les entreprises d'investissement encourent, s'agis-
sant de leur portefeuille de négociation, les mémes risques que les
établissements de crédit, il convient que les dispositions perti-
nentes de la directive 2006/48/CE du Parlement européen et du
Conseil du 14 juin 2006 concernant 1'accés a l'activité des établis-
sements de crédit et son exercice (') s'appliquent également aux
dites entreprises.

(") Voir p. 1 du présent Journal officiel
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Les fonds propres d'entreprises d'investissement ou d'établis-
sements de crédit (ci-aprés dénommés collectivement «établis-
sements») peuvent servir a absorber des pertes qui ne sont pas
couvertes par un volume suffisant de bénéfices, afin d'assurer la
continuité des établissements considérés et de protéger les inves-
tisseurs. Les fonds propres constituent pour les autorités compé-
tentes un critére important, en particulier aux fins de I'évaluation
de la solvabilité des établissements et a d'autres fins prudentielles.
De plus, les établissements sont, dans le marché intérieur, en
concurrence directe les uns avec les autres. Par conséquent,
pour renforcer le systéme financier de la Communauté et prévenir
les distorsions de concurrence, il convient de fixer des normes de
base communes en matiére de fonds propres.

Aux fins du considérant 12, il convient que la définition des
fonds propres énoncée dans la directive 2006/48/CE serve de
base et soit complétée par des dispositions complémentaires
spécifiques tenant compte de la portée différente des exigences
de fonds propres relatives au risque de marché.

Pour les établissements de crédit, des régles communes ont déja
été fixées pour le controle et la surveillance de différents types de
risques par la directive 2000/12/CE.

A cet égard, les dispositions fixant des exigences minimales de
fonds propres devraient étre prises en considération en relation
avec d'autres instruments spécifiques harmonisant ¢galement les
techniques fondamentales de surveillance des institutions.

Il est nécessaire d'¢laborer des régles communes concernant les
risques de marché auxquels sont exposés les établissements de
crédit et de prévoir un cadre complémentaire pour la surveillance
des risques auxquels sont exposés les établissements, notamment
les risques de marché et, plus particulicrement, les risques de
position, de réglement/contrepartie et de change.

Il est nécessaire de prévoir la notion de «portefeuille de négocia-
tion», comprenant des positions en titres et autres instruments
financiers détenus a des fins de négociation et exposés principa-
lement aux risques de marché et aux risques liés a certains
services financiers fournis au client.

Afin de réduire la charge administrative des établissements dont
le portefeuille de négociation représente une part négligeable, en
termes tant absolus que relatifs, ces établissements devraient avoir
la faculté d'appliquer la directive 2006/48/CE plutét que de
devoir répondre aux exigences prévues aux annexes [ et II de
la présente directive.

Il importe de tenir compte, dans la surveillance des risques de
réglement/livraison, de l'existence de systémes offrant une protec-
tion adéquate réduisant ces risques(20) En tout état de cause, les
établissements devraient se conformer aux dispositions de la
présente directive en ce qui concerne la couverture des risques
de change afférents a toutes leurs opérations. Les exigences de
capital devraient étre moindres lorsqu'il s'agit de couvrir des
positions libellées en monnaies présentant une corrélation étroite,
que celle-ci résulte de données statistiques ou d'accords interéta-
tiques contraignants.

En tout état de cause, les établissements devraient se conformer
aux dispositions de la présente directive en ce qui concerne la
couverture des risques de change afférents a toutes leurs opéra-
tions. Les exigences de capital devraient étre moindres lorsqu'il
s'agit de couvrir des positions libellées en monnaies présentant
une corrélation étroite, que celle-ci résulte de données statistiques
ou d'accords interétatiques contraignants.
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Les exigences de fonds propres pour les négociants en produits
de base, y compris ceux qui sont actuellement exemptés des
exigences fixées dans la directive 2004/39/CE, seront réexami-
nées s'il y a lieu parallélement au réexamen de l'exemption
précitée, comme le prévoit l'article 65, paragraphe 3, de ladite
directive.

La libéralisation des marchés du gaz et de I'électricité est un
objectif qui revét une importance tant économique que politique
pour la Communauté. Compte tenu de ce qui précede, les
exigences de fonds propre, et les autres régles prudentielles a
appliquer aux entreprises opérant sur ces marchés devraient étre
proportionnées et ne devraient pas entraver indiment la réalisa-
tion de l'objectif de libéralisation. Il convient, en particulier, de
garder cet objectif présent a l'esprit lors des réexamens visés au
considérant 21.

L'existence de systemes internes de surveillance et de contrdle
des risques de taux d'intérét afférents a toutes les opérations des
établissements est un moyen particulierement important de mini-
miser ces risques. Par conséquent, ces systémes devraient faire
l'objet d'une surveillance des autorités compétentes.

Etant donné que la directive 2006/48/CE ne fixe pas de régles
communes pour la surveillance et le contrdle des grands risques
liés aux activités qui sont principalement exposées aux risques de
marché, il convient d'édicter de telles regles.

Le risque opérationnel représente un risque important pour les
établissements et, a ce titre, doit &tre couvert par des fonds
propres. Il est essentiel de tenir compte de la diversité des établis-

sements dans la Communauté, en prévoyant plusieurs méthodes.

La directive 2006/48/CE ¢énonce le principe de la consolidation.
Elle n'instaure pas de régles communes concernant la consolida-
tion des établissements financiers qui se consacrent a des activités
principalement exposées a des risques de marché.

Afin de garantir un niveau adéquat de solvabilit¢ des établis-
sements faisant partie d'un groupe, il est essentiel de calculer
les exigences minimales de fonds propres sur la base de la situa-
tion financiére consolidée du groupe. Pour assurer une répartition
adéquate des fonds propres au sein du groupe et, si nécessaire,
leur disponibilité a des fins de protection de l'investissement, il
conviendrait d'appliquer les exigences minimales de fonds
propres a chaque établissement de crédit du groupe, a moins
que cet objectif ne puisse étre efficacement atteint par d'autres
moyens.

La directive 2006/48/CE ne s'applique pas aux groupes qui
comprennent une ou plusieurs entreprises d'investissement mais
pas d'établissements de crédit. Un cadre commun pour l'instaura-
tion d'une surveillance des entreprises d'investissement sur une
base consolidée devrait donc étre fixé.

Les ¢établissements devraient veiller a disposer, au regard des
risques auxquels ils sont ou pourraient étre exposés, de fonds
propres internes adéquats en termes de quantité, de qualité et
de répartition. Ils devraient par conséquent mettre en place des
stratégies et processus permettant d'apprécier et de préserver
l'adéquation de leurs fonds propres internes.
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Il convient que les autorités compétentes évaluent 1'adéquation
des fonds propres des établissements au regard des risques
auxquels ceux-ci sont exposés.

Aux fins du bon fonctionnement du marché intérieur bancaire, il
convient que le comité européen des controleurs bancaires
contribue a l'application cohérente de la présente directive et a
la convergence des pratiques prudentielles dans toute la Commu-
nauté et fasse rapport chaque année aux institutions communau-
taires sur les progrés accomplis.

En vue d'une efficacité croissante dans le fonctionnement du
marché intérieur, il est essentiel de renforcer nettement la conver-
gence dans la mise en ceuvre et l'application des dispositions de
la législation communautaire d'’harmonisation.

Pour la méme raison, et afin d'éviter que les établissements de la
Communauté opérant dans plusieurs Etats membres ne soient
soumis a des exigences disproportionnées en conséquence des
responsabilités qui continuent d'incomber aux autorités compé-
tentes de chaque Ftat membre en matiére d'agrément et de
surveillance, il est essentiel de renforcer nettement la coopération
entre autorités compétentes. Dans ce contexte, le role de 'autorité
a laquelle incombe la surveillance consolidée devrait é&tre
renforcé.

Afin que le marché intérieur puisse fonctionner avec une effica-
cit¢ croissante et que les citoyens de 1'Union bénéficient de
niveaux adéquats de transparence, il est nécessaire que les auto-
rités compétentes rendent publique, selon des modalités qui
permettent des comparaisons valables, la fagon dont les exigences
résultant de la présente directive sont mises en ceuvre.

En vue de renforcer la discipline de marché et d'encourager les
établissements a améliorer leur stratégie de marché, leur controle
des risques et l'organisation interne de leur gestion, il convien-
drait de leur imposer des obligations de publicité appropriées.

Il y a lieu d'arréter les mesures nécessaires pour la mise en ceuvre
de la présente directive en conformit¢é avec la décision
1999/468/CE du Conseil du 28 juin 1999 fixant les modalités
de l'exercice des compétentes d'exécution conférées a la Commis-
sion ().

Dans sa résolution du 5 février 2002 sur la mise en oeuvre de la
législation dans le cadre des services financiers (%), le Parlement a
demandé que lui-méme et le Conseil jouent un role égal dans le
controle de la fagon dont la Commission exerce ses pouvoirs
d'exécution afin de tenir compte des compétences législatives
attribuées au Parlement par l'article 251 du traité. Dans la décla-
ration solennelle prononcée par son Président le méme jour
devant le Parlement européen, la Commission a appuyé cette
demande. La Commission a proposé, le 11 décembre 2002, des
modifications de la décision 1999/468/CE, puis, le 22 avril 2004,
elle a présenté une proposition modifiée. Le Parlement estime que

L 184 du 17.7.1999, p. 23.
C 284 E du 21.11.2002, p. 115.
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cette proposition ne garantit pas ses prérogatives législatives.
Selon le Parlement, lui-méme et le Conseil devraient avoir la
possibilité d'évaluer la délégation des compétences d'exécution
a la Commission dans un délai déterminé. Il convient donc de
limiter la période au cours de laquelle la Commission peut
adopter des mesures d'exécution.

(38) Le Parlement européen devrait disposer d'un délai de trois mois a
partir de la premicre transmission des projets d'amendements et
de mesures d'exécution de manicére a avoir la possibilité de les
examiner et de donner son avis. Cependant, dans des cas urgents
et dament justifiés, il devrait étre possible de raccourcir ce délai.
Si, pendant celui-ci, le Parlement européen adopte une résolution,
la Commission devrait réexaminer le projet d'amendements ou de
mesures.

(39) En vue d'éviter les perturbations de marché et d'assurer le main-
tien des niveaux généraux de fonds propres, il convient de
prévoir des dispositions transitoires spécifiques.

(40) La présente directive respecte les droits fondamentaux et observe
les principes reconnus en particulier par la charte des droits
fondamentaux de 1'Union européenne comme principes généraux
du droit communautaire.

(41) L'obligation de transposer la présente directive en droit national
devrait étre limitée aux dispositions qui constituent une modifi-
cation de fond par rapport a des directives précédentes. L'obliga-
tion de transposer les dispositions inchangées résulte des direc-
tives précédentes.

(42)  La présente directive ne devrait pas porter atteinte aux obligations
des Etats membres concernant les délais de transposition en droit
national des directives indiqués a l'annexe VIII, partie B,

ONT ARRETE LA PRESENTE DIRECTIVE:

CHAPITRE 1

Objet, champ d'application et définitions

Section 1

Objet et champ d'application

Article premier

1. La présente directive fixe les exigences d'adéquation des fonds
propres applicables aux entreprises d'investissement et aux établis-
sements de crédits, les régles régissant leur calcul et les régles régissant
leur surveillance prudentielle. Les Etats membres soumettent aux dispo-
sitions de la présente directive les entreprises d'investissement et les
établissements de crédit au sens de l'article 3.

2. Un Etat membre peut imposer des exigences supplémentaires ou
plus strictes aux entreprises d'investissement et aux établissements de
crédit qu'il a agréés.
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Article 2

1. Sous réserve des articles 18, 20, 22 a 32, 34 et 39 de la présente
directive, les articles 68 a 73 de la directive 2006/48/CE s'appliquent
mutatis mutandis aux entreprises d'investissement. Pour 1'application des
articles 70 a 72 de la directive 2006/48/CE aux entreprises d'investis-
sement, chaque référence faite a un établissement de crédit mére dans
un Etat membre s'entend comme une référence a une entreprise d'inves-
tissement mére dans un Etat membre et chaque référence faite a un
établissement de crédit meére dans I'Union s'entend comme une référence
a une entreprise d'investissement mere dans 'Union.

Lorsqu'un établissement de crédit a pour entreprise mere une entreprise
d'investissement mére dans un Etat membre, seule cette entreprise
d'investissement mere est soumise aux exigences sur une base conso-
lidée conformément aux articles 71 a 73 de la directive 2006/48/CE.

Lorsqu'une entreprise d'investissement a pour entreprise mere un établis-
sement de crédit mére dans un Etat membre, seul cet établissement de
crédit mére est soumis aux exigences sur une base consolidée confor-
mément aux articles 71 & 73 de la directive 2006/48/CE.

Lorsqu'une compagnie financiére holding a comme filiales a la fois un
établissement de crédit et une entreprise d'investissement, les exigences
concernant la situation financiere consolidée de la compagnie financiere
holding s'appliquent a I'établissement de crédit.

2. Lorsqu'un groupe visé au paragraphe 1 ne comprend aucun établis-
sement de crédit, la directive 2006/48/CE s'applique comme suit:

a) les références aux établissements de crédit s'entendent comme des
références aux entreprises d'investissement,

b) a larticle 125 et a l'article 140, paragraphe 2, de la directive
2006/48/CE, les références aux autres articles de la méme directive
s'entendent comme des références a la directive 2004/39/CE,

¢) aux fins de l'article 39, paragraphe 3, de la directive 2006/48/CE, les
références au comité bancaire européen s'entendent comme des réfé-
rences au Conseil et a la Commission, et

d) Par dérogation a l'article 140, paragraphe 1, de la directive
2006/48/CE, lorsqu'un groupe ne comprend aucun établissement de
crédit, la premicre phrase de cet article est remplacée par le texte
suivant: «Lorsqu'une entreprise d'investissement, une compagnie
financiére holding ou une compagnie holding mixte contrdle une
ou plusieurs filiales qui sont des entreprises d'assurance, les autorités
compétentes et les autorités investies de la mission publique de
surveillance des entreprises d'assurance coopérent étroitement.».

Section 2

Définitions
Article 3
1.  Aux fins de la présente directive, on entend par:

a) «établissement de crédity: un établissement de crédit au sens de
l'article 4, point 1, de la directive 2006/48/CE;
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b)

d)

e)

g)

h)

)

i)

k)

«entreprise d'investissement»: tout établissement qui répond a la
définition donnée a l'article 4, paragraphe 1, point 1), de la directive
2004/39/CE et qui est soumis aux exigences imposées par la méme
directive, a 1'exception:

i) des établissements de crédit;
i) des entreprises locales définies au point p); et

iii) des entreprises qui ne sont agréées que pour fournir des services
de conseil en investissement et/ou pour recevoir et transmettre
des ordres d'investisseurs sans détenir elles-mémes des fonds ou
des titres appartenant a leurs clients et qui, pour cette raison, ne
risquent a aucun moment d'étre débitrices vis-a-vis de ces
clients;

«établissements»: les ¢établissements de crédit et les entreprises
d'investissement;

«entreprises d'investissement reconnues de pays tiers»:

i) les entreprises qui, si elles ¢taient établies dans la Communauté,
auraient été couvertes par la définition de l'entreprise d'inves-
tissement;

ii) les entreprises qui sont autorisées dans un pays tiers; et

iii) les entreprises qui sont soumises et satisfont a des régles
prudentielles considérées par les autorités compétentes comme
étant au moins aussi strictes que celles prévues par la présente
directive;

«instrument financier»: tout contrat qui donne lieu a la fois a un

actif financier d'une partie et a un passif financier ou a un instru-
ment de capitaux propres d'une autre partie;

«entreprise d'investissement mére dans un Etat membre»: une entre-
prise d'investissement qui a comme filiale un établissement ou un
établissement financier, ou qui détient une participation dans un tel
établissement ou dans de tels établissements, et qui n'est pas elle-
méme une filiale d'un autre établissement agréé dans le méme Etat
membre ou d'une compagnie financiére holding constituée dans le
méme Etat membre;

«entreprise d'investissement mere dans 1'Union»: une entreprise
d'investissement mére dans un Etat membre, qui n'est pas une
filiale d'un autre établissement agréé dans un Etat membre ou
d'une compagnie financiére holding constituée dans un Etat
membre;

«instruments dérivés de gré a gré»: les éléments figurant dans la
liste de l'annexe IV de la directive 2006/48/CE autres que les
¢léments auxquels une valeur exposée au risque égale a zéro est
attribuée en vertu de l'annexe III, partie 2, point 6, de ladite direc-
tive;

«marché réglementé»: un marché au sens de larticle 4,
paragraphe 1, point 14), de la directive 2004/39/CE;

«titre convertible»: un titre que son détenteur a la faculté d'échanger
contre un autre titre;

«warrant»: un titre qui donne a son détenteur le droit d'acheter un
actif sous-jacent a un prix déterminé jusqu'a la date ou a la date
d'expiration du warrant et qui peut étre liquidé par la livraison de
l'actif sous-jacent lui-méme ou par un réglement en espéces;
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D)

0)

p)

Q)

1)

s)

t)

«financement de stocks»: des positions ou le stock physique a été
vendu a terme et ou le colt du financement a été gelé jusqu'a la date
de la vente a terme;

«mise en pension» et «prise en pensiony: tout accord par lequel un
établissement ou sa contrepartie transfere des titres ou des produits
de base ou des droits garantis relatifs a la propriété de titres ou de
produits de base, lorsque cette garantie est émise par un marché
reconnu qui détient les droits sur les titres ou les produits de base
et que l'accord ne permet pas a un établissement de transférer ou de
donner en gage un titre ou une matiére premicre particulier a plus
d'une contrepartie a la fois, en s'engageant a les racheter — ou a
racheter des titres ou des produits de base présentant les mémes
caractéristiques a un prix déterminé et a une date future fixée,
ou a fixer, par 1'établissement qui effectue le transfert; il s'agit d'une
opération de «mise en pension» pour l'établissement qui vend les
titres ou les produits de base et d'une opération de «prise en
pension» pour 1'établissement qui les achete;

«préts de titres ou de produits de base» et «emprunts de titres ou de
produits de base»: toute transaction par laquelle un établissement ou
sa contrepartie transfére des titres ou des produits de base contre
remise d'une garantie appropriée, l'emprunteur s'engageant a resti-
tuer des titres ou des produits de base équivalents a une date future
ou lorsque I'établissement qui transfére les titres ou les produits de
base le lui demandera; il s'agit d'un prét de titres ou de produits de
base pour I'établissement qui transfére les titres ou les produits de
base et d'un emprunt de titres ou de produits de base pour 1'établis-
sement auquel ils sont transférés;

«membre compensateur»: un membre de la bourse ou de la chambre
de compensation, qui a un lien contractuel direct avec la contre-
partie centrale (qui garantit la bonne fin des opérations de march¢);

«entreprise locale»: une entreprise qui négocie pour son compte sur
des marchés d'instruments financiers a terme ou d'options ou sur
d'autres marchés dérivés, ainsi que sur des marchés au comptant a
seule fin de couvrir des positions sur les marchés dérivés, ou qui
négocie pour le compte d'autres membres de ces marchés et qui est
couverte par la garantiec de membres compensateurs de ceux-ci,
lorsque la responsabilité de 1'exécution des contrats passés par
cette entreprise est assumée par des membres compensateurs des
mémes marchés;

«delta»: la variation escomptée du prix d'une option par rapport a
une faible variation du prix de l'instrument sous-jacent auquel
'option se référe;

«fonds propres»: les fonds propres au sens de la directive
2006/48/CE;

«capital»: les fonds propres; et

«position de titrisation» et «position de retitrisation»: respectivement
une position de titrisation et une position de retitrisation au sens de
la directive 2006/48/CE.
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Aux fins de 'application de la surveillance sur une base consolidée, les
termes «entreprise d'investissement» englobent les entreprises d'inves-
tissement de pays tiers.

Aux fins du point e), la notion d'«instrument financier» englobe les
instruments financiers primaires ou au comptant, ainsi que les instru-
ments financiers dérivés dont la valeur découle du prix d'un instrument
financier sous-jacent, d'un taux, d'un indice ou du prix d'un autre
élément sous-jacent, et inclut au minimum les instruments visés a
I'annexe I, section C, de la directive 2004/39/CE.

2. Les expressions «entreprise mérey, «filialey, «société de gestion de
portefeuille» et «établissement financier» désignent les entreprises défi-
nies comme telles a l'article 4 de la directive 2006/48/CE.

Les expressions «compagnie financiere holding», «compagnie financiére
holding mére dans un Etat membre», «compagnie financiére mére dans
I'Union» et «entreprise de services auxiliaires» désignent les entreprises
définies comme telles a l'article 4 de la directive 2006/48/CE, les réfé-
rences aux «établissements de crédit» devant cependant étre lues comme
des références aux «établissementsy.

3.  Aux fins de l'application de la directive 2006/48/CE aux groupes
relevant de l'article 2, paragraphe 1, qui ne comprennent pas d'établis-
sement de crédit, les définitions ci-apres s'appliquent:

a) par «compagnie financiére holding», on entend un établissement
financier dont les filiales sont soit exclusivement ou principalement
des entreprises d'investissement, soit d'autres établissements finan-
ciers, I'une au moins de ces filiales étant une entreprise d'investis-
sement, et qui n'est pas une compagnie financieére holding mixte au
sens de la directive 2002/87/CE du Parlement européen et du Conseil
du 16 décembre 2002 relative a la surveillance complémentaire des
établissements de crédit, des entreprises d'assurance et des entreprises
d'investissements appartenant a un conglomérat financier (!);

b) par «compagnie holding mixte», on entend une entreprise mére autre
qu'une compagnie financiére holding ou une entreprise d'investis-
sement ou une compagnie financiére holding mixte au sens de la
directive 2002/87/CE, qui compte parmi ses filiales au moins une
entreprise d'investissement; et

¢) par «autorités compétentesy, on entend les autorités nationales habi-
littes en vertu d'une loi ou d'une réglementation a surveiller les
entreprises d'investissement.

CHAPITRE 11
Capital initial
Article 4

Aux fins de la présente directive, on entend par «capital initial» les
¢léments visés a l'article 57, points a) et b), de la directive 2006/48/CE.

(") JO L 35 du 11.2.2003, p. 1. Directive modifiée en dernier lieu par la directive
2005/1/CE.
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Article 5

1. Les entreprises d'investissement qui ne négocient pas d'instruments
financiers pour leur propre compte ni ne souscrivent d'engagement de
prise ferme d'émissions d'instruments financiers mais qui détiennent les
fonds et/ou les titres des clients et assurent un ou plusieurs des services
énumérés ci-dessous ont un capital initial de 125 000 EUR:

a) réception et transmission des ordres des investisseurs portant sur des
instruments financiers;

b) exécution des ordres des investisseurs portant sur des instruments
financiers; ou

¢) gestion de portefeuilles d'investissement individuels en instruments
financiers.

2. Les autorités compétentes peuvent permettre a des entreprises
d'investissement qui exécutent des ordres d'investisseurs portant sur
des instruments financiers de détenir de tels instruments pour compte
propre si les conditions suivantes sont remplies:

a) de telles positions résultent uniquement du fait que I'entreprise n'est
pas en mesure d'assurer une couverture exacte de 'ordre recu;

b) la valeur totale de marché de toutes ces positions n'excéde pas 15 %
du capital initial de l'entreprise;

¢) l'entreprise satisfait aux exigences énoncées aux articles 18, 20 et 28;
et

d) de telles positions ont un caractére accidentel et provisoire et sont
strictement limitées au temps nécessaire a l'accomplissement de la
transaction en question.

La détention de positions hors portefeuille de négociation relatives a des
instruments financiers en vue d'investir des fonds propres n'est pas
considérée comme une opération en ce qui concerne les services visés
au paragraphe 1 ni aux fins du paragraphe 3.

3. Les Ftats membres peuvent ramener le montant spécifié au
paragraphe 1 a 50 000 EUR lorsque l'entreprise n'est pas autorisée a
détenir les fonds ou les titres des clients, ni a agir pour son propre
compte, ni a prendre un engagement de prise ferme d'émissions.

Article 6

Les entreprises locales ont un capital initial de 50 000 EUR dans la
mesure ou elles bénéficient de la liberté d'établissement ou de prestation
de services prévue aux articles 31 et 32 de la directive 2004/39/CE.

Article 7

Pour les entreprises visées a l'article 3, paragraphe 1, point b) iii), la
couverture prend l'une des formes suivantes:

a) un capital initial de 50 000 EUR,;
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b) une assurance de responsabilité civile professionnelle couvrant 1'inté-
gralité¢ du territoire de la Communauté ou une autre garantie compa-
rable contre l'engagement de leur responsabilité pour négligence
professionnelle, pour une somme minimale de 1 000 000 EUR par
sinistre et de 1 500 000 EUR par an pour le montant total des sinis-
tres; ou

¢) une combinaison entre capital initial et assurance de responsabilité
civile professionnelle aboutissant & un niveau de couverture équiva-
lent a ceux définis aux points a) ou b).

Les montants visés au premier alinéa sont périodiquement revus par la
Commission, afin de tenir compte de I'évolution de l'indice européen
des prix a la consommation publié par Eurostat, conformément et simul-
tanément aux ajustements effectués en vertu de l'article 4, paragraphe 7,
de la directive 2002/92/CE du Parlement européen et du Conseil du
9 décembre 2002 sur l'intermédiation en assurance (1).

Article 8

Lorsqu'une entreprise visée a l'article 3, paragraphe 1, point b) iii), est
également immatriculée au titre de la directive 2002/92/CE, elle doit
satisfaire a l'exigence établie par l'article 4, paragraphe 3, de cette
directive et doit posséder une couverture prenant l'une des formes
suivantes:

a) un capital initial de 25 000 EUR,;

b) une assurance de responsabilité civile professionnelle couvrant 1'inté-
gralité du territoire de la Communauté ou une autre garantie compa-
rable contre l'engagement de leur responsabilit¢é pour négligence
professionnelle, pour une somme minimale de 500 000 EUR par
sinistre et de 750 000 EUR par an pour le montant total des sinistres;
ou

c) une combinaison entre capital initial et assurance de responsabilité
civile professionnelle aboutissant a un niveau de couverture équiva-
lent a ceux définis aux points a) ou b).

Article 9

Toutes les entreprises d'investissement autres que celles qui sont visées
aux articles 5 a 8, ont un capital initial de 730 000 EUR.

Article 10

1. Par dérogation a l'article 5, paragraphes 1 et 3, et aux articles 6
et 9, les Etats membres peuvent maintenir l'agrément pour les entre-
prises d'investissement et les entreprises visées a l'article 6 existant
avant le 31 décembre 1995, dont les fonds propres sont inférieurs aux
niveaux du capital initial prévus a l'article 5, paragraphes 1 et 3, et aux
articles 6 et 9.

Les fonds propres de ces entreprises ou entreprises d'investissement ne
peuvent pas tomber a un niveau inférieur au niveau de référence le plus
élevé calculé aprés la date de notification selon la directive 93/6/CEE.
Ce niveau de référence est le niveau moyen quotidien des fonds propres
calculé sur la période de six mois précédant la date de calcul. Ce niveau
de référence est calculé tous les six mois pour la période correspondante
précédente.

(') JO L 9 du 15.1.2003, p. 3.
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2. Si le contrdle d'une entreprise relevant du paragraphe 1 est pris par
une personne physique ou morale différente de celle qui la controlait
précédemment, les fonds propres de cette entreprise doivent atteindre au
moins le niveau prévu pour ceux-ci a l'article 5, paragraphes 1 et 3, et
aux articles 6 et 9, sauf en cas de premier transfert par succession réalisé
apres le 31 décembre 1995, sous réserve d'approbation par les autorités
compétentes et pendant une période maximale de dix ans a partir de la
date de ce transfert.

3. Dans certaines circonstances particulieres et avec l'accord des
autorités compétentes, lorsqu'il est procédé a une fusion entre deux ou
plusieurs entreprises d'investissement et/ou entreprises visées a
l'article 6, il n'est pas obligatoire que les fonds propres de l'entreprise
résultant de la fusion atteignent le niveau prévu a l'article 5,
paragraphes 1 et 3, et aux articles 6 et 9. Toutefois, tant que le
niveau prévu a l'article 5, paragraphes 1 et 3, et aux articles 6 et 9
n'a pas été atteint, les fonds propres de la nouvelle entreprise ne doivent
pas tomber au-dessous du total, a la date de la fusion, des fonds propres
des entreprises fusionnées.

4. Les fonds propres des entreprises d'investissement et des entre-
prises visées a l'article 6 ne peuvent pas tomber au-dessous du niveau
prévu a l'article 5, paragraphes 1 et 3, aux articles 6 et 9 ainsi qu'aux
paragraphes 1 et 3 du présent article.

Si les fonds propres de ces entreprises ou entreprises d'investissement
tombent en dessous dudit niveau, les autorités compétentes peuvent,
lorsque les circonstances le justifient, accorder a ces entreprises un
délai limité leur permettant de régulariser leur situation ou de cesser

leurs activités.

CHAPITRE 111

Portefeuille de négociation

Article 11

1.  Le portefeuille de négociation d'un établissement est constitué de
toutes les positions sur instruments financiers et produits de base déte-
nues a des fins de négociation ou dans le but de couvrir d'autres
¢léments du portefeuille de négociation et qui sont libres de clauses
restreignant leur négociabilité ou peuvent étre couvertes.

2. Les positions détenues a des fins de négociation sont celles déli-
bérément détenues en vue d'une cession a court terme et/ou dans l'inten-
tion de tirer profit d'écarts a court terme, réels ou anticipés, entre cours
acheteurs et cours vendeurs ou d'autres variations des cours ou de taux
d'intérét. Le terme «position» englobe les positions pour compte propre
et les positions liées aux activités pour le compte de la clientéle et aux
activités de teneur de marché.

3. La finalité de négociation est démontrée sur la base des stratégies,
politiques et procédures mises en place par I'établissement pour gérer la
position ou le portefeuille, conformément a l'annexe VII, partie A.
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4. Les ¢établissements mettent en place et maintiennent des systémes
et mécanismes de contrdle afin de gérer leur portefeuille de négociation
conformément a l'annexe VII, parties B et D.

5. Les couvertures internes peuvent étre inclues dans le portefeuille
de négociation, auquel cas I'annexe VII, partie C, s'applique.

CHAPITRE 1V

Fonds propres

Article 12

Par «fonds propres de base», on entend la somme des éléments visés a
I’article 57, points a) a ¢ bis), de la directive 2006/48/CE, moins la
somme des éléments visés aux points 1), j) et k) dudit article.

Le 1¢ janvier 2009 au plus tard, la Commission présente au Parlement
européen et au Conseil une proposition de modification appropriée du
présent chapitre.

Article 13

1. Sous réserve des paragraphes 2 a 5 du présent article et des
articles 14 a 17, les fonds propres des entreprises d'investissement et
des établissements de crédit sont déterminés conformément a la directive
2006/48/CE.

De plus, le premier alinéa s'applique aux entreprises d'investissement
qui n'ont pas l'une des formes juridiques visées a l'article 1,
paragraphe 1, de la quatriéme directive 78/660/CEE du Conseil du
25 juillet 1978 concernant les comptes annuels de certaines formes de
société (1.

2. Par dérogation au paragraphe 1, les autorités compétentes peuvent
autoriser les établissements qui sont tenus de respecter les exigences de
fonds propres calculées conformément a l'article 21, aux articles 28 a 32
et aux annexes I et III a VI a utiliser, a cette fin uniquement, une autre
définition des fonds propres. Aucune partie des fonds propres utilisés a
cette fin ne peut étre utilisée simultanément pour se conformer a d'autres
exigences de fonds propres.

Cette autre définition comprend a la somme des éléments indiqués aux
points a), b) et ¢) du présent alinéa moins 1'élément indiqué au point d),
la déduction de ce dernier ¢lément étant laissée a la discrétion des
autorités compétentes:

a) les fonds propres au sens de la directive 2006/48/CE, a l'exception
uniquement des éléments visées aux points 1) a p) de l'article 57 de
ladite directive pour les entreprises d'investissement qui sont tenues
de déduire 1'élément visé au point d) du présent alinéa du total des
¢léments visés aux points a), b) et c);

() JO L 222 du 14.8.1978, p. 11. Directive modifiée en dernier lieu par la
directive 2003/51/CE du Parlement européen et du Conseil (JO L 178 du
17.7.2003, p. 16).
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b) les bénéfices nets du portefeuille de négociation de I'établissement,
nets de toutes charges ou dividendes prévisibles, moins les pertes
nettes de ses autres activités, a condition qu'aucun de ces montants
n'ait déja été compris dans I'élément visé au point a) du présent
alinéa au titre des éléments visés aux points b) ou k) de
l'article 57 de la directive 2006/48/CE;

¢) les emprunts subordonnés et/ou les ¢léments visés au paragraphe 5
du présent article, sous réserve des conditions énoncées aux
paragraphes 3 et 4 du présent article et a l'article 14; et

d) les actifs illiquides tels que visés a l'article 15.

3. Les emprunts subordonnés visés au paragraphe 2, second alinéa,
point ¢), ont une durée initiale d'au moins deux ans. Ils sont intégrale-
ment versés et le contrat de prét ne comporte aucune clause prévoyant
que, dans des circonstances déterminées autres que la liquidation de
I'établissement, la dette devra étre remboursée avant 1'échéance
convenue, sauf si les autorités compétentes approuvent ce rembourse-
ment. Ni le principal ni les intéréts de ces emprunts subordonnés ne
peuvent étre remboursés si ce remboursement implique que les fonds
propres de 1'établissement considéré tombent alors a un niveau intérieur
a 100 % des exigences globales de fonds propres de I'établissement.

En outre, un établissement notifie aux autorités compétentes tous les
remboursements sur ces emprunts subordonnés dés que ses fonds
propres deviennent inférieurs a 120 % de ses exigences de fonds
propres globales.

4.  Les emprunts subordonnés visés au paragraphe 2, second alinéa,
point c), ne peuvent pas dépasser 150 % des fonds propres de base
résiduels en vue de satisfaire aux exigences calculées conformément a
l'article 21, aux articles 28 a 32 et aux annexes [ a VI, et ils ne peuvent
approcher ce plafond que dans des cas particuliers admissibles pour les
autorités compétentes.

5. Les autorités compétentes peuvent autoriser les établissements a
remplacer les emprunts subordonnés visés au paragraphe 2, second
alinéa, point c), par les ¢éléments visés aux points d) a h) de
l'article 57 de la directive 2006/48/CE.

Article 14

1. Les autorités compétentes peuvent autoriser les entreprises d'inves-
tissement a dépasser le plafond fixé a l'article 13, paragraphe 4, pour les
emprunts subordonnés, si elles le jugent approprié d'un point de vue
prudentiel et a condition que le total de ces emprunts subordonnés et
des éléments visés a l'article 13, paragraphe 5, ne dépasse pas 200 %
des fonds propres de base résiduels en vue de satisfaire aux exigences
calculées conformément a l'article 21, aux articles 28 a 32 et aux
annexes I et III a VI, ou 250 % de ce montant dans le cas ou les
entreprises d'investissement déduisent 1'élément vis¢ a l'article 13,
paragraphe 2, point d), lors du calcul des fonds propres.

2. Les autorités compétentes peuvent autoriser les établissements de
crédit a dépasser le plafond fixé a l'article 13, paragraphe 4, pour les
emprunts subordonnés, si elles le jugent approprié¢ d'un point de vue
prudentiel et a condition que le total de ces emprunts subordonnés et
des ¢léments visés a l'article 57, points d) a h), de la directive
2006/48/CE ne dépasse pas 250 % des fonds propres de base résiduels
en vue de satisfaire aux exigences calculées conformément aux
articles 28 a 32 et aux annexes I et IIl a VI de la présente directive.



2006L0049 — FR — 04.01.2011 — 004.001 — 17

Article 15

Les actifs illiquides visés a l'article 13, paragraphe 2, second alinéa,
point d), se composent des postes suivants:

a) les immobilisations corporelles sauf si les terrains et constructions
peuvent étre autorisés a faire I'objet des emprunts qu'ils garantissent;

b) les participations, y compris les créances subordonnées, dans des
établissements de crédit ou établissements financiers, qui peuvent
faire partie des fonds propres de ces établissements, a moins qu'elles
n'aient été déduites au titre des points 1) a p) de l'article 57 de la
directive 2006/48/CE ou de l'article 16, point d), de la présente
directive;

¢) les participations et autres investissements dans des entreprises autres
que les établissements de crédit ou d'autres établissements financiers,
qui ne sont pas aisément négociables;

d

=

les insuffisances de filiales;

e) les dépots autres que ceux qui peuvent étre remboursés dans les 90
jours, a l'exception également des dépots de marge en relation avec
des contrats financiers a terme ou des contrats d'option;

f) les préts et autres montants dus, autres que ceux qui doivent é&tre
remboursés dans les 90 jours; et

~

les stocks physiques, sauf s'ils sont déja soumis a des exigences de
fonds propres au moins aussi sévéres que celles visées aux
articles 18 et 20.

g

Aux fins du point b), lorsque des actions sont détenues temporairement
dans un établissement de crédit ou un établissement financier en raison
d'une opération d'assistance financiére visant a réorganiser ou a sauver
cet établissement, les autorités compétentes peuvent dispenser de l'appli-
cation de cette disposition. Elles peuvent également prévoir cette
dispense pour les actions qui font partie du portefeuille de négociation
des entreprises d'investissement.

Article 16

Les entreprises d'investissement qui font partie d'un groupe et qui béné-
ficient de la dispense prévue a l'article 22 calculent leurs fonds propres
conformément aux articles 13 a 15, sous réserve des dispositions
suivantes:

a) les actifs illiquides visés a l'article 13, paragraphe 2, point d), sont
portés en déduction;

b) I'exception visée a l'article 13, paragraphe 2, point a), ne concerne
pas les ¢léments visés a l'article 57, points 1) a p), de la directive
2006/48/CE que l'entreprise d'investissement détient sur des entre-
prises incluses dans le champ de la consolidation tel que défini a
l'article 2, paragraphe 1, de la présente directive;

c) les limites visées a l'article 66, paragraphe 1, points a) et b), de la
directive 2006/48/CE sont calculées par référence aux fonds propres
de base, déduction faite des éléments visés a l'article 57, points 1)
a p), de la méme directive et visés au point b) du présent article qui
sont inclus dans les fonds propres de base de ces entreprises; et
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d) les éléments visés a l'article 57, points 1) a p), de la directive
2006/48/CE et mentionnés au point ¢) du présent article sont
déduits des fonds propres de base plutdét que du total des éléments
comme le prévoit l'article 66, paragraphe 2, de ladite directive, en
particulier aux fins de l'article 13, paragraphes 4 et 5, et de
l'article 14 de la présente directive.

Article 17

1. »M4 Lorsqu’un établissement calcule la valeur pondérée des
montants exposés au risque aux fins de I’annexe II de la présente
directive conformément aux articles 84 a 89 de la directive 2006/48/CE,
les dispositions ci-dessous s’appliquent alors aux fins du calcul prévu a
I’annexe VII, partie 1, point 36, de la directive 2006/48/CE: <«

a) les corrections de valeur effectuées pour tenir compte de la qualité de
crédit de la contrepartie peuvent étre incluses dans le total des
corrections de valeurs effectuées et des provisions constituées pour
les risques indiqués a I'annexe II; et

b) sous réserve de l'approbation des autorités compétentes, si le risque
de crédit de la contrepartie est adéquatement pris en considération
dans 1'évaluation d'une position incluse dans le portefeuille de négo-
ciation, la valeur de la perte anticipée correspondant a l'exposition de
contrepartie est égale a zéro.

Aux fins du point a), pour les établissements considérés, les corrections
de valeur ne sont pas incluses dans les fonds propres autrement que
conformément aux dispositions du présent alinéa.

2. Aux fins du présent article, les articles 153 et 154 de la directive
2006/48/CE s'appliquent.

CHAPITRE V

Section 1

Couverture des risques

Article 18

1. Les établissements disposent de fonds propres en permanence
égaux ou supérieurs a la somme des €léments suivants:

a) exigences de capital calculées conformément aux méthodes et
options prévues aux articles 28 a 32 et aux annexes I, II et VI et,
le cas échéant, a I’annexe V, en ce qui concerne leur portefeuille de
négociation, et a I’annexe II, points 1 a 4, pour ce qui est hors
portefeuille de négociation;

b) exigences de capital calculées conformément aux méthodes et
options prévues aux annexes III et IV et, le cas échéant, a
I'annexe V, en ce qui concerne l'ensemble de leurs opérations.
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2. Par dérogation au paragraphe 1, les autorités compétentes peuvent
permettre aux établissements de calculer les exigences de capital pour
leur portefeuille de négociation conformément a l'article 75, point a), de
la directive 2006/48/CE et a l'annexe II, points 6, 7 et 9, de la présente
directive, pour autant que le volume du portefeuille de négociation
respecte les conditions suivantes:

a) le portefeuille de négociation de ces établissements n'excéde pas
normalement 5 % de I'ensemble de leurs opérations;

b) le total des positions du portefeuille de négociation ne dépasse pas
normalement 15 000 000 EUR; et

¢) le portefeuille de négociation de ces établissements n'excéde a aucun
moment 6 % de I'ensemble de leurs opérations et le total des posi-
tions du portefeuille de négociation n'excéde a aucun moment
20 000 000 EUR.

3. Pour calculer, aux fins du paragraphe 2, points a) et c), la part que
représente le portefeuille de négociation dans I'ensemble des opérations,
les autorités compétentes peuvent se référer soit au volume combiné des
opérations de bilan et de hors-bilan, soit au compte de profits et pertes,
soit aux fonds propres des établissements concernés, soit a une combi-
naison de ces mesures. Pour I'évaluation du volume des opérations de
bilan et de hors-bilan, les titres de créance sont évalués a leur prix de
marché ou a leur valeur nominale, les titres de propriété le sont aux prix
du marché et les instruments dérivés selon la valeur nominale ou la
valeur de marché des instruments sous-jacents. Les positions longues et
courtes sont additionnées quel que soit leur signe.

4.  Au cas ou un établissement dépasserait, au-dela d'une courte
période, l'une des limites ou les deux limites fixées au paragraphe 2,
points a) et b), ou dépasserait 1'une des limites ou les deux limites fixées
au paragraphe 2, point c), I'établissement en question doit se conformer,
en ce qui concerne son portefeuille de négociation, aux exigences visées
au paragraphe 1, point a), de la directive 2006/48/CE, et en aviser
l'autorité compétente.

5. L’Autorité européenne de surveillance (I'Autorité bancaire euro-
péenne) (ci-aprés dénommée «ABEy) instituée par le réglement (UE)
n® 1093/2010 du Parlement européen et du Conseil (') peut élaborer des
projets de normes techniques de réglementation visant a préciser la
méthode d’évaluation en vertu de laquelle les autorités compétentes
autorisent les établissements a utiliser des mod¢les internes aux fins
du calcul des exigences de fonds propres en vertu de la présente direc-
tive.

Est délégué a la Commission le pouvoir d’adopter les normes tech-
niques de réglementation visées au premier alinéa conformément a la
procédure énoncée aux articles 10 a 14 du réglement (UE)
n°® 1093/2010.

Article 19

1.  Aux fins de I'annexe I, point 14, une pondération de 0 % peut étre
attribuée, a la discrétion des autorités nationales, aux titres de créance
émis par les entités énumérées a I'annexe I, tableau 1, lorsque ces titres
de créance sont libellés et financés en monnaie nationale.

(') JO L 331 du 15.12.2010, p. 12.
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2. Par dérogation a l'annexe I, points 13 et 14, les Etats membres
peuvent fixer une exigence de risque spécifique pour toutes les obliga-
tions visées a l'annexe VI, partie 1, points 68 a 70 de la directive
2006/48/CE, égale a l'exigence de risque spécifique pour un élément
¢ligible ayant la méme durée résiduelle qu'une telle obligation, réduite
selon les pourcentages prévus a l'annexe VI, partie 1, point 71, de la
méme directive.

3.  Lorsqu'une autorité compétente décide de reconnaitre un orga-
nisme de placement collectif d'un pays tiers comme éligible conformé-
ment & l'annexe I, point 52, les autorités compétentes des autres Etats
membres peuvent appliquer cette décision sans procéder a leur propre
¢évaluation.

Article 20

1. Sans préjudice des paragraphes 2, 3 et 4 du présent article et de
l'article 34 de la présente directive, les exigences prévues a l'article 75
de la directive 2006/48/CE s'appliquent aux entreprises d'investissement.

2. Par dérogation au paragraphe 1, les autorités compétentes peuvent
autoriser les entreprises d'investissement qui ne sont pas agréées pour
fournir les services d'investissement énumérés a l'annexe I, section A,
points 3 et 6, de la directive 2004/39/CE a détenir des fonds propres en
permanence égaux ou supérieurs au plus élevé des deux montants
suivants:

a) la somme des exigences de fonds propres prévues a l'article 75,
points a) a c), de la directive 2006/48/CE; et

b) le montant prévu a l'article 21 de la présente directive.

3. Par dérogation au paragraphe 1, les autorités compétentes peuvent
autoriser les entreprises d'investissement qui détiennent le capital initial
fixé a l'article 9 mais appartiennent aux catégories énumérées ci-apres a
détenir des fonds propres en permanence égaux ou supérieurs a la
somme des exigences de fonds propres calculées conformément a
l'article 75, points a) a c), de la directive 2006/48/CE et du montant
prévu a l'article 21 de la présente directive:

a) les entreprises d'investissement qui négocient pour leur propre
compte aux seules fins d'exécuter l'ordre d'un client ou d'accéder a
un systéme de compensation et de réglement ou a un marché
reconnu lorsqu'elles agissent en qualité d'agent ou exécutent l'ordre
d'un client; et

b) les entreprises d'investissement:
1) qui ne détiennent pas de fonds ou de titres de clients;
ii) qui ne négocient que pour leur propre compte;
iii) qui n'ont aucun client extérieur;

iv) dont les transactions sont exécutées et réglées sous la responsa-
bilité d'un organisme de compensation et sont garanties par celui-
ci.

4.  Les entreprises d'investissement visées aux paragraphes 2 et 3
restent soumises a toutes les autres dispositions concernant le risque
opérationnel contenues a l'annexe V de la directive 2006/48/CE.
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5. L'article 21 ne s'applique qu'aux entreprises d'investissement
auxquelles les paragraphes 2 ou 3 ou l'article 46 s'appliquent et selon
les modalités qui y sont prescrites.

Article 21

Les entreprises d'investissement détiennent des fonds propres équivalant
a un quart de leurs frais généraux de l'année précédente.

Les autorités compétentes peuvent ajuster cette exigence en cas de
modification significative de I'activit¢ de l'entreprise par rapport a
l'année précédente.

Lorsque l'entreprise a exercé son activit¢é pendant moins d'un an, y
compris le jour de son démarrage, l'exigence de fonds propres est
égale a un quart du montant des frais généraux prévu dans son
programme d'activité, sauf si les autorités compétentes exigent un ajus-
tement de ce programme.

Section 2

Application des exigences sur une base
consolidée

Article 22

1. Les autorités compétentes tenues ou chargées d'exercer la surveil-
lance sur une base consolidée de groupes relevant de 1'article 2 peuvent,
au cas par cas, exempter de l'application des exigences de fonds propres
sur une base consolidée, pour autant:

a) que chaque entreprise d'investissement de 1'Union, appartenant a un
tel groupe applique le calcul des fonds propres figurant a 1'article 16;

b) que chaque entreprise d'investissement d'un tel groupe appartienne a
I'une des catégories énumérées a l'article 20, paragraphes 2 et 3;

¢) que chaque entreprise d'investissement de 1'Union, appartenant a un
tel groupe, satisfasse aux exigences prévues aux articles 18 et 20 sur
une base individuelle, et déduise en méme temps de ses fonds
propres tous ses engagements éventuels envers des entreprises
d'investissement, des établissements financiers, des sociétés de
gestion de portefeuille ou des entreprises de services auxiliaires,
dont les comptes seraient sans cela consolidés; et

d) que toute compagnie financiere holding qui est la compagnie finan-
ciére holding mére d'une entreprise d'investissement dans un Etat
membre appartenant a un tel groupe détienne au moins des fonds
propres, définis ici comme étant la somme des éléments visés aux
points a) a h) de l'article 57 de la directive 2006/48/CE, équivalant a
la somme des valeurs comptables intégrales de toutes les participa-
tions, créances subordonnées et instruments visés au méme article
détenus dans ou sur des entreprises d'investissement, des établis-
sements financiers, des sociétés de gestion de portefeuille et des
entreprises de services auxiliaires, qui seraient sans cela consolidés,
et du total des engagements éventuels envers des entreprises d'inves-
tissement, des établissements financiers, des sociétés de gestion de
portefeuille et des entreprises de services auxiliaires, qui seraient
sans cela consolidés.
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Lorsque les conditions fixées au premier alinéa sont remplies, chaque
entreprise d'investissement de 1'Union doit disposer de systémes permet-
tant de suivre et de contrdler les sources de fonds propres et d'autres
financements des compagnies financiéres holdings, entreprises d'inves-
tissement, établissements financiers, sociétés de gestion de portefeuille
et entreprises de services auxiliaires du groupe.

Lorsque les autorités compétentes exemptent de [’application des
exigences de fonds propres sur une base consolidée conformément au
présent article, elles le notifient a la Commission et a I'ABE.

2. Par dérogation au paragraphe 1, les autorités compétentes peuvent
autoriser toute compagnie financiére holding qui est la compagnie finan-
ciére holding mére dans un Etat membre d'une entreprise d'investis-
sement appartenant a un tel groupe a utiliser une valeur inférieure a
celle calculée en application du paragraphe 1, point d), mais en aucun
cas inférieure a la somme des exigences imposées sur une base indivi-
duelle par les articles 18 et 20 aux entreprises d'investissement, établis-
sements financiers, sociétés de gestion de portefeuille et entreprises de
services auxiliaires, qui seraient sans cela consolidés, et du total des
engagements éventuels envers des entreprises d'investissement, des
établissements financiers, des sociétés de gestion de portefeuille et des
entreprises de services auxiliaires, qui seraient sans cela consolidés. Aux
fins du présent paragraphe, l'exigence de fonds propres imposée aux
entreprises d'investissement de pays tiers, ¢tablissements financiers,
sociétés de gestion de portefeuille et entreprises de services auxiliaires
est une exigence de fonds propres notionnelle.

Article 23

Les autorités compétentes exigent des entreprises d'investissement d'un
groupe bénéficiant de l'exemption prévue a l'article 22 qu'elles leur
notifient les risques, y compris les risques liés a la composition et a
l'origine de leur capital et de leur financement, qui pourraient porter
atteinte a la situation financiére de ces entreprises d'investissement. Si
les autorités compétentes estiment alors que la situation financiere de
ces entreprises d'investissement n'est pas adéquatement protégée, elles
exigent que ces entreprises prennent des mesures, y compris, en cas de
besoin, des limitations sur le transfert de capital de ces entreprises vers
les entités du groupe.

Lorsque les autorités compétentes exemptent de 1'obligation de surveil-
lance sur une base consolidée conformément a l'article 22, elles pren-
nent toutes autres mesures appropriées pour surveiller les risques,
notamment les grands risques, dans l'ensemble du groupe, y compris
dans les entreprises qui ne sont établies dans aucun des Etats membres.

Lorsque les autorités compétentes exemptent de I'application des
exigences de fonds propres sur une base consolidée conformément a
l'article 22, les exigences de l'article 123 et du titre V, chapitre 5, de la
directive 2006/48/CE s'appliquent sur une base individuelle et celles
prévues a l'article 124 de la méme directive s'appliquent a la surveil-
lance des entreprises d'investissement sur une base individuelle.
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Article 24

1. Par dérogation a l'article 2, paragraphe 2, les autorités compétentes
peuvent exempter les entreprises d'investissement des exigences de
fonds propres consolidées qui sont prévues a cet article, pour autant
que toutes les entreprises d'investissement du groupe relévent de
l'article 20, paragraphe 2, et que le groupe en question ne comprenne
aucun établissement de crédit.

2. Lorsque les conditions fixées au paragraphe 1 sont remplies, une
entreprise d'investissement mére dans un Etat membre est tenue de
disposer de fonds propres, a un niveau consolidé, en permanence
égaux ou supérieurs au plus élevé des deux montants ci-dessous,
calculés sur la base de la situation financiére consolidée de 1'entreprise
d'investissement mere et conformément a la section 3 du présent
chapitre:

a) la somme des exigences de fonds propres prévues a l'article 75,
points a) a c) de la directive 2006/48/CE; et

b) le montant prévu a l'article 21 de la présente directive.

3. Lorsque les conditions fixées au paragraphe 1 sont remplies, une
entreprise d'investissement controlée par une compagnie financiére
holding est tenue de disposer de fonds propres, a un niveau consolidé,
en permanence égaux ou supérieurs au plus élevé des deux montants ci-
dessous, calculés sur la base de la situation financiére consolidée de la
compagnie financiére holding et conformément a la section 3 du présent
chapitre:

a) la somme des exigences de fonds propres prévues a l'article 75,
points a) a c), de la directive 2006/48/CE; et

b) le montant prévu a l'article 21 de la présente directive.

Article 25

Par dérogation a l'article 2, paragraphe 2, les autorités compétentes
peuvent exempter les entreprises d'investissement des exigences de
fonds propres consolidées qui sont prévues a cet article, pour autant
que toutes les entreprises d'investissement du groupe relévent de
l'article 20, paragraphes 2 et 3, et que le groupe en question ne
comprenne aucun établissement de crédit.

Lorsque les conditions fixées au premier alinéa sont remplies, une
entreprise d'investissement mére dans un Etat membre est tenue de
disposer de fonds propres, a un niveau consolidé, en permanence
égaux ou supérieurs a la somme des exigences prévues a l'article 75,
points a) a c), de la directive 2006/48/CE et du montant prévu a
l'article 21 de la présente directive, calculé sur la base de la situation
financiére consolidée de l'entreprise d'investissement mére et conformé-
ment a la section 3 du présent chapitre.

Lorsque les conditions fixées au premier alinéa sont remplies, une
entreprise d'investissement controlée par une compagnie financiére
holding est tenue de disposer de fonds propres, a un niveau consolidé,
en permanence égaux ou supérieurs a la somme des exigences prévues a
l'article 75, points a) a c), de la directive 2006/48/CE et du montant
prévu a larticle 21 de la présente directive, calculé sur la base de la
situation financiere consolidée de la compagnie financiére holding et
conformément a la section 3 du présent chapitre.



2006L0049 — FR — 04.01.2011 — 004.001 — 24

Section 3

Calcul des exigences sur une base consolidée

Article 26

1. Lorsqu'il n'est pas fait usage de la faculté d'exemption prévue a
l'article 22, les autorités compétentes peuvent, aux fins du calcul, sur
une base consolidée, des exigences de fonds propres énoncées aux
annexes [ et V et des risques a I'égard des clients visés aux
articles 28 a 32 et a l'annexe VI, permettre que les positions dans le
portefeuille de négociation d'un établissement compensent les positions
dans le portefeuille de négociation d'un autre établissement conformé-
ment aux régles énoncées aux articles 28 a 32 et aux annexes I, V et VI.

En outre, les autorités compétentes peuvent permettre que les positions
en devises d'un établissement compensent les positions en devises d'un
autre établissement conformément aux régles énoncées a l'annexe III
et/ou a l'annexe V. De la méme facon, elles peuvent permettre que
les positions sur produits de base d'un établissement compensent
celles d'un autre établissement conformément aux régles énoncées a
I'annexe IV et/ou a l'annexe V.

2. Les autorités compétentes peuvent permettre la compensation,
respectivement, du portefeuille de négociation et des positions en
devises et en produits de base des entreprises situées dans des pays
tiers, sous réserve que les conditions suivantes soient remplies simulta-
nément:

a) ces entreprises ont été agréées dans un pays tiers et soit répondent a
la définition de 1'établissement de crédit figurant a l'article 4,
point 1), de la directive 2006/48/CE, soit sont des entreprises
d'investissement reconnues de pays tiers;

b) ces entreprises répondent, sur une base individuelle, a des régles en
matiére d'adéquation des fonds propres équivalentes a celles fixées
par la présente directive; et

c) il n'existe pas, dans les pays tiers en question, de réglementation
susceptible d'affecter de maniére significative le transfert de fonds
au sein du groupe.

3. Les autorités compétentes peuvent également autoriser la compen-
sation décrite au paragraphe 1 entre établissements d'un méme groupe
qui ont été agréés dans I'Etat membre en question, a condition:

a) qu'il existe, au sein du groupe, une répartition satisfaisante du
capital; et

b) que le cadre réglementaire, juridique ou contractuel dans lequel les
établissements exercent leurs activités soit de nature a garantir 1'assis-
tance financiére réciproque au sein du groupe.

4. En outre, les autorités compétentes peuvent autoriser la compen-
sation décrite au paragraphe 1 entre des établissements d'un méme
groupe répondant aux conditions visées au paragraphe 3 et tout établis-
sement du méme groupe qui a ¢té agréé dans un autre Etat membre, a
condition que ce dernier établissement soit tenu de satisfaire, sur une
base individuelle, aux exigences de capital énoncées aux articles 18, 20
et 28.

Article 27

1. L'article 65 de la directive 2006/48/CE s'applique pour le calcul
des fonds propres sur une base consolidée.
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2. Les autorités compétentes chargées d'exercer une surveillance sur
une base consolidée peuvent reconnaitre la validité des définitions spéci-
fiques des fonds propres applicables aux établissements concernés
conformément au chapitre IV pour le calcul de leurs fonds propres
sur une base consolidée.

Section 4

Suivi et contrdle des grands risques

Article 28

1. Les ¢établissements, a I’exception des entreprises d’investissement
qui remplissent les critéres fixés a 1’article 20, paragraphes 2 ou 3, de la
présente directive, surveillent et contrdlent leurs grands risques confor-
mément aux articles 106 a 118 de la directive 2006/48/CE.

2. Par dérogation au paragraphe 1, les établissements qui calculent
leurs exigences de fonds propres pour leur portefeuille de négociation
conformément aux annexes I et II et, le cas échéant, conformément a
l'annexe V de la présente directive surveillent et contrélent leurs grands
risques conformément aux articles 106 a 118 de la directive
2006/48/CE, sous réserve des modifications prévues aux articles 29
a 32 de la présente directive.

Article 29

1. Les risques a l'égard des clients individuels, qui découlent du
portefeuille de négociation, sont calculés par addition des éléments
suivants:

a) le reliquat — lorsqu'il est positif — des positions longues de
|'établissement par rapport a ses positions courtes concernant tous
les instruments financiers émis par le client en question, la position
nette pour chacun des différents instruments étant calculée selon les
méthodes décrites a I'annexe I;

b) dans le cas de prise ferme d'un titre de créance ou de propriété, le
risque net de I'établissement; et

c) les risques dus aux transactions, accords et contrats visés a
l'annexe II, conclus avec le client en question, ces risques étant
calculés selon les modalités énoncées dans la méme annexe, pour
le calcul des valeurs exposées au risque.

Aux fins du point b), le risque net est calculé par déduction des posi-
tions de prise ferme souscrites ou reprises par des tiers sur la base d'un
accord formel et réduit par application des facteurs de réduction figurant
a l'annexe I, point 41.

Aux fins du point b), dans l'attente d'une coordination ultérieure, les
autorités compétentes demandent aux établissements de mettre en place
des systémes pour surveiller et contrdler les risques de prise ferme
pendant la période comprise entre le jour de l'engagement initial et le
premier jour ouvrable, compte tenu de la nature des risques encourus
sur les marchés en question.

Aux fins du point c), les articles 84 a 89 de la directive 2006/48/CE
sont exclus de la référence contenue a l'annexe II, point 6, de la présente
directive.
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2. Les risques a l'égard de groupes de clients liés, qui découlent du
portefeuille de négociation, sont calculés par addition des risques a
I'égard des clients individuels dans un groupe, selon le mode de
calcul exposé au paragraphe 1.

Article 30

1. Le risque global a I'égard des clients individuels ou des groupes de
clients liés se calcule par addition des risques qui résultent du porte-
feuille de négociation et des risques hors portefeuille de négociation,
compte tenu des articles 112 a 117 de la directive 2006/48/CE.

Pour le calcul des risques hors portefeuille de négociation, les établis-
sements considérent comme ¢étant nul le risque résultant d'actifs qui sont
déduits de leurs fonds propres au titre de l'article 13, paragraphe 2,
second alinéa, point d).

2. Le risque global des établissements a 1'égard des clients indivi-
duels et des groupes de clients liés calculé conformément au
paragraphe 4 est notifi¢ conformément a l'article 110 de la directive
2006/48/CE.

En dehors des opérations de pension et des opérations de prét ou
d'emprunt de titres ou de produits de base, le calcul des grands
risques sur des clients considérés individuellement ou sur des groupes
de clients lié¢s, aux fins de notification, ne prend pas en compte les effets
des techniques d'atténuation des risques.

3. La somme des risques a l'¢gard d'un client individuel ou d'un
groupe de clients liés visés au paragraphe 1 est soumise aux limites
prévues aux articles 111 a 117 de la directive 2006/48/CE.

4. Par dérogation au paragraphe 3, les autorités compétentes peuvent
permettre que les actifs constituant des créances et les autres risques sur
des entreprises d’investissement reconnues de pays tiers et des chambres
de compensation et marchés reconnus soient soumis au méme traitement
que celui prévu respectivement a l’article 111, paragraphe 1, de la
directive 2006/48/CE et a I’article 106, paragraphe 2, point c), de
ladite directive.

Article 31

Les autorités compétentes peuvent autoriser un dépassement des limites
fixées aux articles 111 a 117 de la directive 2006/48/CE, pour autant
que les conditions suivantes soient remplies:

a) le risque hors portefeuille de négociation a 1’égard du client ou du
groupe de clients en question ne dépasse pas la limite fixée a
I’article 111, paragraphe 1, de la directive 2006/48/CE, cette
limite étant calculée par rapport aux fonds propres au sens de la
méme directive, de telle sorte que le dépassement résulte enticre-
ment du portefeuille de négociation;

b) I’établissement répond a une exigence de capital supplémentaire
pour le dépassement par rapport a la limite fixée a I’article 111,
paragraphe 1, de la directive 2006/48/CE, cette exigence de capital
supplémentaire étant calculée conformément a I’annexe VI de la
présente directive;
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¢) lorsque dix jours ou moins se sont écoulés depuis I'apparition du
dépassement, le risque découlant du portefeuille de négociation a
I'égard du client ou du groupe de clients liés en question ne dépasse
pas 500 % des fonds propres de 1'établissement;

d) tout dépassement qui a duré plus de dix jours n'excéde pas, au total,
600 % des fonds propres de 1'établissement; et

e) les établissements communiquent aux autorités compétentes, tous
les trois mois, tous les cas ou la limite fixée a I’article 111,
paragraphe 1, de la directive 2006/48/CE a été dépassée au cours
des trois mois précédents.

Concernant le point e), pour chaque cas ou la limite a été dépassée, le
montant du dépassement et le nom du client concerné sont communi-
qués.

Article 32

1. Les autorités compétentes établissent des procédures pour empé-
cher les établissements de contourner délibérément les exigences de
capital supplémentaires auxquelles ils seraient sans cela soumis pour
les risques dépassant la limite fixée a D’article 111, paragraphe 1, de
la directive 2006/48/CE dés que ces risques persistent pendant plus de
dix jours, en transférant temporairement les risques en question vers une
autre société, qu’elle soit du méme groupe ou non, et/ou en effectuant
des opérations artificielles visant a faire disparaitre le risque pendant la
période de dix jours et a créer un nouveau risque.

Les autorités compétentes notifient ces procédures a 'ABE, au Conseil
et a la Commission.

Les établissements appliquent des systémes assurant que tout transfert
qui produit I'effet visé au premier alinéa soit immédiatement signalé aux
autorités compétentes.

L’ABE émet également des orientations en ce qui concerne les procé-
dures visées au présent paragraphe.

2. Les autorités compétentes peuvent autoriser les établissements
habilités a recourir a l'autre définition des fonds propres prévue a
l'article 13, paragraphe 2, a utiliser cette définition aux fins de
l'article 30, paragraphes 2 et 3, et de l'article 31, & condition que les
établissements concernés soient tenus de remplir toutes les obligations
énumérées aux articles 110 a 117 de la directive 2006/48/CE, en ce qui
concerne les risques hors portefeuille de négociation, en utilisant les
fonds propres au sens de la méme directive.
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Section 5

Evaluation des positions a des fins de
communication

Article 33

1. Toutes les positions du portefeuille de négociation font 1'objet de
régles d'évaluation prudentes, conformément a l'annexe VII, partie B.
Ces régles obligent les ¢établissements a faire en sorte que la valeur
appliquée pour chaque position du portefeuille de négociation reflete
correctement sa valeur de marché actuelle. Cette premiére valeur
présente un niveau de certitude appropri¢ compte tenu de la nature
dynamique des positions du portefeuille de négociation, des exigences
de solidité prudentielle, ainsi que le mode opératoire et 1'objectif des
exigences de fonds propres relatives a ces positions.

2. Les positions du portefeuille de négociation sont revalorisées au
moins quotidiennement.

3. Lorsqu'il n'existe pas de prix du marché aisément disponibles, les
autorités compétentes peuvent exempter de I'application des régles énon-
cées aux paragraphes 1 et 2 et elles exigent que les établissements
utilisent d'autres méthodes d'évaluation, pour autant que -celles-ci
soient suffisamment prudentes et qu'elles aient été approuvées par les
autorités compétentes.

Section 6

Gestion des risques et évaluation des fonds
propres

Article 34

Les autorités compétentes exigent que chaque entreprise d'investis-
sement satisfasse conjointement aux exigences de l'article 13 de la
directive 2004/39/CE et des articles 22 et 123 de la directive
2006/48/CE, sous réserve des dispositions sur le niveau d'application
figurant aux articles 68 a 73 de cette derniére directive.

Section 7

Communication d'informations

Article 35

1. Les Etats membres exigent que les entreprises d'investissement et
les établissements de crédit communiquent aux autorités compétentes de
leur Etat membre d'origine toutes les informations nécessaires pour
pouvoir vérifier que les régles adoptées en conformité avec la présente
directive sont respectées. Ils veillent également a ce que les mécanismes
de controle interne et les procédures administratives et comptables des
établissements permettent de contrdler a tout moment le respect de ces
régles.

2. Les entreprises d'investissement soumettent un rapport aux auto-
rités compétentes, selon les modalités que fixent celles-ci, au moins une
fois par mois dans le cas des entreprises visées a l'article 9, au moins
une fois tous les trois mois dans le cas des entreprises visées a
l'article 5, paragraphe 1, et au moins une fois tous les six mois dans
le cas des entreprises visées a l'article 5, paragraphe 3.
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3. Nonobstant le paragraphe 2, les entreprises d'investissement visées
a l'article 5, paragraphe 1, et a l'article 9 sont tenues de fournir des
informations sur une base consolidée ou sous-consolidée une fois tous
les six mois seulement.

4. Les établissements de crédit sont tenus de soumettre un rapport,
selon les modalités que fixent les autorités compétentes, en respectant la
méme fréquence que celle qui leur est imposée en vertu de la directive
2006/48/CE.

5. Les autorités compétentes imposent aux établissements de leur
signaler immédiatement tous les cas dans lesquels leurs contreparties
dans des opérations de prise en pension ou de mise en pension ou
dans des transactions de prét de titres et de produits de base et
d'emprunt de titres et de produits de base ne s'acquittent pas de leurs
obligations.

6. Les entreprises d’investissement sont tenues par les formats,
fréquences et dates de notification uniformes visés a Iarticle 74,
paragraphe 2, de la directive 2006/48/CE.

CHAPITRE VI

Section 1

Autorités compétentes

Article 36

1. Les Etats membres désignent les autorités qui sont compétentes
pour exercer les fonctions prévues par la présente directive. Ils en
informent I’ABE et la Commission, en indiquant toute répartition éven-
tuelle de ces fonctions.

2. Les autorités compétentes sont des autorités publiques ou des
organismes officiellement reconnus par le droit national ou par des
autorités publiques comme faisant partie du systéme de surveillance
existant dans I'Etat membre considéré.

3. Les autorités compétentes doivent disposer de tous les pouvoirs
nécessaires pour accomplir leur mission, et notamment pour surveiller la
manicre dont sont constitués les portefeuilles de négociation.

Section 2

Surveillance

Article 37

1. Le titre V, chapitre 4, de la directive 2006/48/CE s'applique
mutatis mutandis a la surveillance des entreprises d'investissement,
selon les modalités suivantes:

a) toute référence a l'article 6 de la directive 2006/48/CE s'entend
comme faite a l'article 5 de la directive 2004/39/CE;

b) toute référence aux articles 22 et 123 de la directive 2006/48/CE
s'entend comme faite a l'article 34 de la présente directive; et

c) toute référence aux articles 44 a 52 de la directive 2006/48/CE
s'entend comme faite aux articles 54 et 58 de la directive
2004/39/CE.
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Lorsqu'une compagnie financiére holding meére dans 1'Union a comme
filiales a la fois un établissement de crédit et une entreprise d'inves-
tissement, le titre V, chapitre 4, de la directive 2006/48/CE s'applique a
la surveillance des établissements comme si les références aux établis-
sements de crédit étaient faites a des établissements.

2. L'article 129, paragraphe 2, de la directive 2006/48/CE s'applique
également a la reconnaissance des modéles internes des établissements
au titre de l'annexe V de la présente directive si la demande est
présentée par un établissement de crédit mére dans 1'Union et ses filiales
ou par une entreprise d'investissement mére dans I'Union et ses filiales
ou conjointement par les filiales d'une compagnie financiére holding
mere dans ['Union.

Le délai pour la reconnaissance visée au premier alinéa est de six mois.

Article 38

1. Les autorités compétentes des Etats membres coopérent étroite-
ment dans l'exercice des fonctions prévues par la présente directive,
en particulier lorsque les services d'investissement sont fournis sur la
base de la libre prestation de services ou par la création de succursales.

Les autorités compétentes se communiquent, sur demande, toutes les
informations qui sont de nature a faciliter la surveillance de l'adéquation
des fonds propres des établissements et, en particulier, le contréle du
respect des régles énoncées dans la présente directive.

Les autorités compétentes cooperent avec I’ABE aux fins de la présente
directive, conformément au réglement (UE) n® 1093/2010.

Les autorités compétentes fournissent dans les plus brefs délais a I’ABE
toutes les informations nécessaires a [’accomplissement de leurs
missions au titre de la présente directive et du réglement (UE)
n° 1093/2010, conformément a I’article 35 dudit réglement.

2. Les échanges d'informations entre les autorités compétentes prévus
par la présente directive sont soumis aux obligations de secret profes-
sionnel suivantes:

a) pour les entreprises d'investissement, celles prévues aux articles 54
et 58 de la directive 2004/39/CE; et

b) pour les établissements de crédit, celles énoncées aux articles 44 a 52
de la directive 2006/48/CE.

3. Larticle 42 bis de la directive 2006/48/CE, a l’exception du
paragraphe 1, point a), s’applique mutatis mutandis a la surveillance
des entreprises d'investissement, & moins que celles-ci ne remplissent
les critéres fixés a I’article 20, paragraphes 2 ou 3, ou a I’article 46,
premier alinéa, de la présente directive.
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CHAPITRE VII

Informations a publier

Article 39

Les obligations prévues au titre V, chapitre 5, de la directive
2006/48/CE s'appliquent aux entreprises d'investissement.

CHAPITRE VIII

Section 1

Article 40

Aux fins du calcul des exigences minimales de capital relatives au
risque de contrepartie prévues dans la présente directive, et pour le
calcul des exigences minimales de capital relatives au risque de crédit
conformément a la directive 2006/48/CE, et sans préjudice des disposi-
tions de I'annexe III, partie 2, point 6, de la méme directive, les risques
sur des entreprises d'investissement reconnues de pays tiers et les
risques sur des chambres de compensation et des marchés reconnus
sont traités comme des risques a I'égard d'établissements.

Section 2

Actes délégués et compétences d’exécution

Article 41

1. La Commission arréte toute adaptation technique dans les
domaines suivants PM1l ——— «:

a) clarification des définitions figurant a l'article 3 en vue d'assurer une
application uniforme de la présente directive,

b) clarification des définitions figurant a l'article 3 en vue de tenir
compte de 1'évolution des marchés financiers,

¢) adaptation des montants du capital initial prescrits aux articles 5 a 9
et du montant prévu a l'article 18, paragraphe 2, pour tenir compte
de 1'évolution sur le plan économique et monétaire,

d) adaptation des catégories d'entreprises d'investissement visées a
l'article 20, paragraphes 2 et 3, pour tenir compte de 1'évolution
des marchés financiers,

e) clarification des exigences énoncées a l'article 21 pour assurer
l'application uniforme de la présente directive ,

f) alignement de la terminologie et du libellé des définitions en fonc-
tion des actes postérieurs concernant les établissements et les
matiéres connexes,

g) adaptation des dispositions techniques des annexes I a VII a la suite
de I'évolution des marchés financiers, des techniques d'évaluation des
risques, des normes ou des exigences comptables tenant compte de
la législation communautaire ou portant sur la convergence des
pratiques de surveillance, ou
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h) adaptations techniques pour tenir compte du résultat de la révision
visée a l'article 65, paragraphe 3, de la directive 2004/39/CE.

2. Les mesures visées au paragraphe 1 sont arrétées au moyen d’actes
délégués conformément a I’article 42 bis et dans le respect des condi-
tions fixées par les articles 42 ter et 42 quater.

Article 42

1. La Commission est assistée par le comité bancaire européen
institué par la décision 2004/10/CE de la Commission du 5 novembre
2003 (!)(ci-aprés dénommé «comitéy).

3. Pour le 31 décembre 2010, puis au moins tous les trois ans, la
Commission réexamine les dispositions concernant ses compétences
d’exécution et présente au Parlement européen et au Conseil un
rapport sur le fonctionnement de ces compétences. Le rapport
examine en particulier s’il est nécessaire que la Commission propose
des amendements a la présente directive pour garantir une délimitation
appropriée des compétences d’exécution qui lui sont conférées. La
conclusion quant au point de savoir si une modification s’impose ou
non s’accompagne d’un exposé détaillé des motifs. Le cas échéant, le
rapport est assorti d’une proposition législative visant a modifier les
dispositions qui conferent a la Commission ses compétences d’exécu-
tion.

Article 42 bis

Exercice de la délégation

1.  Le pouvoir d’adopter les actes délégués visés a 1’article 41 est
conféré¢ a la Commission pour une période de quatre années a
compter du 15 décembre 2010. La Commission présente un rapport
relatif aux pouvoirs délégués au plus tard six mois avant la fin de la
période de quatre ans. La délégation de pouvoir est automatiquement
renouvelée pour des périodes d’une durée identique, sauf si le Parlement
européen ou le Conseil la révoque conformément a I’article 42 fer.

2. Aussitot qu’elle adopte un acte délégué, la Commission le notifie
simultanément au Parlement européen et au Conseil.

3. Le pouvoir d’adopter des actes délégués est soumis aux conditions
fixées par les articles 42 ter et 42 quater.

Article 42 ter

Révocation de la délégation

1. La délégation de pouvoir visée a larticle 41 peut étre révoquée a
tout moment par le Parlement européen ou le Conseil.

2. L’institution qui a entamé une procédure interne afin de décider si
elle entend révoquer une délégation de pouvoir s’efforce d’informer
I’autre institution et la Commission dans un délai raisonnable avant
de prendre une décision finale, en indiquant les pouvoirs délégués qui
pourraient faire 1’objet d’une révocation.

(') JO L 3 du 7.1.2004, p. 36.
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3.  La décision de révocation met un terme a la délégation des
pouvoirs spécifiés dans ladite décision. Elle prend effet immédiatement
ou a une date ultérieure qu’elle précise. Elle n’affecte pas la validité des
actes délégués déja en vigueur. Elle est publiée au Journal officiel de
["Union européenne.

Article 42 quater

Objections aux actes délégués

1.  Le Parlement européen ou le Conseil peuvent formuler des objec-
tions a I’égard de I’acte délégué dans un délai de trois mois a compter
de la date de notification. Sur I’initiative du Parlement européen ou du
Conseil, ce délai est prolongé de trois mois.

2. Si, a I’expiration du délai visé au paragraphe 1, ni le Parlement
européen ni le Conseil n’ont formulé d’objections a 1’égard de ’acte
délégué, celui-ci est publié au Journal officiel de [’Union européenne et
entre en vigueur a la date qu’il indique. L’acte délégué peut étre publié
au Journal officiel de I’'Union européenne et entrer en vigueur avant
I’expiration de ce délai si le Parlement européen et le Conseil ont tous
les deux informé la Commission de leur intention de ne pas formuler
d’objections.

3. Si le Parlement européen ou le Conseil formule avant 1’expiration
du délai visé au paragraphe 1 des objections a 1’égard d’un acte délégué,
celui-ci n’entre pas en vigueur. Conformément a ’article 296 du traité
sur le fonctionnement de 1’Union européenne, I’institution qui formule
des objections a 1’égard de ’acte délégué en expose les motifs.

Section 3

Dispositions transitoires

Article 43

L'article 152, paragraphes 1 a 7, de la directive 2006/48/CE s'applique,
compte tenu de l'article 2 et du chapitre V, sections 2 et 3, de la
présente directive, aux entreprises d'investissement qui calculent leurs
montants de risque pondérés, aux fins de l'annexe II de la présente
directive, conformément aux articles 84 a 89 de la directive 2006/48/CE
ou qui utilisent l'approche modéle avancé prévue a l'article 105 de ladite
directive aux fins du calcul de leurs exigences de fonds propres pour
risque opérationnel.

Article 44

Jusqu'au 31 décembre 2012, dans le cas des entreprises d'investissement
dont l'indicateur pertinent pour la ligne d'activité «négociation et vente»
représente au moins 50 % du total des indicateurs pertinents pour toutes
leurs lignes d'activité, calculés conformément a 1'article 20 de la présente
directive et a l'annexe X, partie 2, points 1 a 4, de la directive
2006/48/CE, les Etats membres peuvent appliquer un pourcentage de
15 % a la ligne d'activité «négociation et vente».
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Article 45

1. Les autorités compétentes peuvent autoriser les entreprises d'inves-
tissement a dépasser les limites applicables aux grands risques prévues a
l'article 111 de la directive 2006/48/CE. Les entreprises d'investissement
ne doivent pas inclure tout dépassement dans leur calcul des exigences
de fonds propres dépassant de telles limites, comme le prévoit
l'article 75, point b), de la méme directive. Cette faculté peut étre
exercée jusqu'au PM3 31 décembre 2014 <« ou jusqu'a la date
d'entrée en vigueur de toutes modifications touchant au traitement des
grands risques en vertu de l'article 119 de la directive 2006/48/CE, si
cette derniére date est antérieure. Pour que cette faculté puisse étre
exercée, les conditions ci-aprés doivent étre remplies:

a) l'entreprise d'investissement fournit des services d'investissement ou
exerce des activités d'investissement relatifs aux instruments finan-
ciers énumérés a l'annexe 1, section C, points 5, 6, 7, 9 et 10, de la
directive 2004/39/CE;

b) l'entreprise d'investissement ne fournit pas de tels services d'inves-
tissement ou n'exerce pas de telles activités d'investissement pour des
clients de détail ou pour leur compte;

¢) les dépassements de limites visés a la partie introductive du présent
paragraphe concernent des risques résultant de contrats qui sont des
instruments financiers énumérés au point a) et qui ont trait aux
produits de base ou valeurs sous-jacentes visées a l'annexe I,
section C, point 10, de la directive 2004/39/CE (directive MIF) et
qui sont calculés conformément aux annexes III et IV de la directive
2006/48/CE, ou des risques résultant de contrats relatifs a la fourni-
ture de produits de base ou de droits d'émission; et

d) T'entreprise d'investissement suit une stratégie ¢tayée par des docu-
ments pour gérer et, en particulier, contréler et limiter les risques
découlant d'une concentration de ces derniers. L'entreprise d'inves-
tissement informe sans délai les autorités compétentes de cette stra-
tégie et de toutes les modifications significatives apportées a cette
stratégie. L'entreprise d'investissement prend les dispositions appro-
priées pour assurer un suivi continu de la solvabilité des emprun-
teurs, en fonction de leur impact sur le risque de concentration. Ces
dispositions permettent a l'entreprise d'investissement de réagir de
manicre appropriée et suffisamment rapide a toute détérioration de
cette solvabilité.

2. Lorsque l'entreprise d'investissement dépasse les limites internes
fixées conformément a la stratégie visée au paragraphe 1, point d),
elle notifie sans délai a l'autorité compétente I'ampleur et la nature de
ce dépassement et la contrepartie.

Article 46

Par dérogation a l'article 20, paragraphe 1, les autorités compétentes
peuvent, jusqu'au 31 décembre 2011, choisir, au cas par cas, d'exempter
de l'application des exigences de fonds propres découlant de I'article 75,
point d), de la directive 2006/48/CE en ce qui concerne les entreprises
d'investissement auxquelles l'article 20, paragraphes 2 et 3, ne s'applique
pas, dont le total des positions du portefeuille de négociation ne dépasse
jamais 50 000 000 EUR et dont le nombre moyen d'employés concernés
ne dépasse pas 100 au cours de l'exercice.
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En lieu et place, les exigences de fonds propres pour ces entreprises
d'investissement représentent au moins le plus bas des montants
suivants:

a) les exigences de fonds propres découlant de l'article 75, point d), de
la directive 2006/48/CE; et

b) 12/88 du plus élevé des montants suivants:

i) la somme des exigences de fonds propres prévues a l'article 75,
points a) a c), de la directive 2006/48/CE,

ii) le montant prévu a l'article 21 de la présente directive nonobstant
l'article 20, paragraphe 5.

Si le point b) s'applique, une majoration graduelle est appliquée sur une
base au moins annuelle.

L'application de cette dérogation ne peut conduire, pour une entreprise
d'investissement, & une réduction du niveau global des exigences de
fonds propres par rapport aux exigences en vigueur au 31 décembre
2006, a moins que cette réduction ne soit justifiée en termes prudentiels
par une réduction de la taille des activités de I'entreprise d'investis-
sement.

Article 47

D’ici au 30 décembre 2011 ou a toute date antérieure spécifiée par les
autorités compétentes au cas par cas, les établissements qui ont obtenu
la reconnaissance d’un mod¢le de risque spécifique avant le 1°" janvier
2007, conformément a I’annexe V, point 1, peuvent, pour cette recon-
naissance existante, appliquer les points 4 et 8 de ’annexe VIII de la
directive 93/6/CEE tels que ces points existaient avant le 1< janvier
2007.

Article 48

1. Les dispositions relatives aux exigences de fonds propres énoncées
dans la présente directive et dans la directive 2006/48/CE ne s'appli-
quent pas aux entreprises d'investissement dont l'activité principale
consiste exclusivement a fournir des services d'investissement ou a
exercer des activités d'investissement relatifs aux instruments financiers
énumérés a l'annexe I, section C, points 5, 6, 7, 9 et 10, de la
directive 2004/39/CE, et auxquels ne s'appliquait pas la directive
93/22/CEE (') au 31 décembre 2006. Cette dérogation est applicable
jusqu'au PM3 31 décembre 2014 <« ou jusqu'a la date d'entrée en
vigueur de toute modification intervenue en application des
paragraphes 2 et 3, si cette derniére date est antérieure.

2. Dans le cadre de la révision prévue par l'article 65, paragraphe 3,
de la directive 2004/39/CE, la Commission, sur la base de consultations
publiques et a la lumiére de discussions avec les autorités compétentes,
fait rapport au Parlement européen et au Conseil sur:

a) un régime appropri¢ de surveillance prudentielle des entreprises
d'investissement dont la principale activité consiste exclusivement a
fournir des services d'investissement ou a exercer des activités
d'investissement en relation avec les contrats dérivés sur produits
de base ou les contrats dérivés énumérés a l'annexe I, section C,
points 5, 6, 7, 9 et 10, de la directive 2004/39/CE; et

(") Directive 93/22/CEE du Conseil du 10 mai 1993 concernant les services
d'investissement dans le domaine des valeurs mobilicres (JO L 141 du
11.6.1993, p. 27). Directive modifiée en dernier lieu par la directive
2002/87/CE.
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b) l'opportunité de modifier la directive 2004/39/CE pour créer une
nouvelle catégorie d'entreprises d'investissement dont la principale
activité consiste exclusivement a fournir des services d'investis-
sement ou a exercer des activités d'investissement relatifs aux instru-
ments financiers énumérés a 1'annexe I, section C, points 5, 6, 7, 9 et
10, de la directive 2004/39/CE en rapport avec les approvisionne-
ments en énergie (y compris I'électricité, le charbon, le gaz et le
pétrole).

3. Sur la base du rapport mentionné au paragraphe 2, la Commission
peut présenter a cet égard des propositions d'amendements a la présente
directive ainsi qu'a la directive 2006/48/CE.

Section 4

Dispositions finales

Article 49

1. Les Etats membres adoptent et publient, pour le 31 décembre 2006
au plus tard, les dispositions 1égislatives, réglementaires et administra-
tives nécessaires pour se conformer aux articles 2, 3, 11, 13, 17, 18, 19,
20, 22, 23, 24, 25, 29, 30, 33, 34, 35, 37, 39, 40, 41, 43, 44 et 50 et aux
annexes [, II, III, V, VII. Ils communiquent immédiatement a la
Commission le texte de ces dispositions, ainsi qu'un tableau de corres-
pondance entre ces dispositions et la présente directive.

Ils appliquent ces dispositions a compter du 1° janvier 2007.

Lorsque les Etats membres adoptent ces dispositions, celles-ci contien-
nent une référence a la présente directive ou sont accompagnées d'une
telle référence lors de leur publication officielle. Elles contiennent égale-
ment une mention précisant que les références faites, dans les disposi-
tions législatives, réglementaires et administratives en vigueur, aux
directives abrogées par la présente directive s'entendent comme faites
a la présente directive.

2. Les Etats membres communiquent a la Commission le texte des
dispositions essentielles de droit interne qu'ils adoptent dans le domaine
régi par la présente directive.

Article 50

1.  L'article 152, paragraphes 8 a 14, de la directive 2006/48/CE
s'applique mutatis mutandis aux fins de la présente directive sous
réserve des dispositions ci-aprés, qui s'appliquent lorsque la faculté
prévue a larticle 152, paragraphe 8, de la directive 2006/48/CE est
exercée:

a) les références a la directive 2006/48/CE figurant a l'annexe II,
point 7, de la présente directive s'entendent comme faites a la direc-
tive 2000/12/CE telle qu'applicable avant le 1°" janvier 2007; ou

b) l'annexe II, point 4, de la présente directive s'applique telle qu'avant
le 1°° janvier 2007.

2. L'article 157, paragraphe 3, de la directive 2006/48/CE s'applique
mutatis mutandis aux fins des articles 18 et 20 de la présente directive.
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Article 51

Pour le 1" janvier 2011 au plus tard, la Commission examine la mise en
ceuvre de la présente directive et établit a ce sujet un rapport qu'elle
soumet, accompagné de toutes propositions de modification appropriées,
au Parlement européen et au Conseil.

Article 52

La directive 93/6/CEE, telle que modifi¢e par les directives énumérées a
l'annexe VIII, partic A, est abrogée sans préjudice des obligations des
Etats membres concernant les délais de transposition en droit national
des directives énumérées a 1'annexe VIII, partic B.

Les références faites aux directives abrogées s'entendent comme faites a
la présente directive et sont a lire selon le tableau de correspondance
figurant a l'annexe IX.

Article 53

La présente directive entre en vigueur le vingtiéme jour suivant celui de
sa publication au Journal officiel de I'Union européenne.

Article 54

Les Etats membres sont destinataires de la présente directive.
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ANNEXE 1

CALCUL DES EXIGENCES DE FONDS PROPRES POUR RISQUE DE
POSITION

DISPOSITIONS GENERALES

Calcul de la position nette

1. L'excédent de la position longue (courte) de 1'établissement sur sa
position courte (longue) pour les mémes actions, titres de créance et
titres convertibles et pour les contrats financiers a terme sur instru-
ments financiers, options, warrants et warrants couverts identiques
représente sa position nette pour chacun de ces instruments. Pour le
calcul de la position nette, les autorités compétentes admettent que
les positions en instruments dérivés soient traitées, selon les moda-
lités précisées aux points 4 a 7, comme des positions dans le ou les
titres sous-jacents (ou notionnels). Lorsque I'établissement détient en
portefeuille ses propres titres de créance, ceux-ci ne sont pas pris en
compte pour le calcul du risque spécifique au titre du point 14.

2. Le calcul d'une position nette entre un titre convertible et une posi-
tion de signe oppos¢ dans l'instrument sous-jacent n'est pas autorisé,
sauf si les autorités compétentes adoptent une approche qui prend en
considération la probabilit¢ qu'un titre convertible déterminé soit
converti ou si elles imposent une exigence de capital qui couvre
les pertes que la conversion pourrait entrainer.

3. Toutes les positions nettes, quel que soit leur signe, sont converties
quotidiennement, avant leur addition, dans la monnaie dans laquelle
I'établissement établit ses documents destinés aux autorités compé-
tentes, sur la base du taux de change au comptant.

Instruments particuliers

4. Les contrats financiers a terme sur taux d'intérét, les contrats a terme
de taux d'intérét et les engagements a terme d'achat et de vente de
titres de créance sont traités comme des combinaisons de positions
longues et courtes. Ainsi, une position longue dans des contrats
financiers a terme sur taux d'intérét est considérée comme la combi-
naison d'un emprunt venant a échéance a la date de livraison du
contrat financier a terme et d'un actif dont I'échéance est la méme
que celle de l'instrument ou de la position notionnelle sous-jacent au
contrat financier a terme en question. De méme, un contrat a terme
de taux d'intérét vendu est traité comme une position longue dont
I'échéance est la méme que la date de réglement plus la période du
contrat et une position courte dont 1'échéance est la méme que la date
de réglement. L'emprunt et l'actif sont inclus dans la premiere caté-
gorie du tableau 1 figurant au point 14 aux fins du calcul des
exigences de fonds propres relatives au risque spécifique grevant
les contrats financiers a terme sur taux d'intérét et les contrats a
terme de taux d'intérét. Un engagement a terme d'achat d'un titre
de créance est traité comme la combinaison d'un emprunt venant a
échéance a la date de livraison et d'une position longue au comptant
dans le titre de créance lui-méme. L'emprunt est inclus dans la
premiére catégorie du tableau 1 figurant au point 14 aux fins du
risque spécifique et le titre de créance dans la colonne adéquate du
méme tableau.

Les autorités compétentes peuvent permettre que 'exigence de fonds
propres correspondant a un contrat financier a terme négocié sur un
marché boursier soit égale a la couverture requise par le marché
boursier, si elles acquiérent la certitude qu'elle donne la mesure
exacte du risque lié au contrat financier a terme et qu'elle est au
moins égale a l'exigence de fonds propres pour un contrat financier
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a terme qui résulterait d'un calcul réalisé en utilisant la méthode
exposée dans la présente annexe ou par application de la méthode
des modeles internes décrite a I'annexe V. Les autorités compétentes
peuvent également permettre que l'exigence de fonds propres d'un
contrat d'instruments dérivés de gré a gré du type visé dans le
présent point, compens¢ par une chambre de compensation reconnue
par elles, soit égale a la couverture requise par la chambre de
compensation, si elles acquiérent la certitude qu'elle donne la
mesure exacte du risque lié au contrat d'instruments dérivés et
qu'elle est au moins égale a l'exigence de fonds propres du contrat
en question qui résulterait d'un calcul réalisé en utilisant la méthode
exposée dans la présente annexe ou par application de la méthode
des modeles internes décrite a l'annexe V.

Aux fins du présent point, on entend par «position longue» une
position de I'établissement qui a fixé le taux d'intérét qu'il recevra
a une date future et par «position courte» une position de 1'établis-
sement qui a fixé le taux d'intérét qu'il paiera a une date future.

Les options sur taux d'intérét, titres de créance, actions, indices
d'actions, contrats financiers a terme sur instruments financiers,
contrats d'échanges financiers et devises sont traitées comme s'il
s'agissait de positions de valeur égale au montant de l'instrument
sous-jacent de l'option, multiplié par le delta aux fins de la présente
annexe. Les positions ainsi obtenues peuvent étre compensées avec
des positions de signe opposé dans des titres ou instruments dérivés
sous-jacents identiques. Le delta utilisé est celui du marché concerné
ou celui calculé par les autorités compétentes ou, lorsqu'il n'est pas
disponible ou pour les options sur le marché de gré a gré, le delta
calculé par I'établissement lui-méme, sous réserve que les autorités
compétentes considérent que le modele utilisé par I'établissement est
raisonnable.

Toutefois, les autorités compétentes peuvent également prévoir que
les établissements calculent le delta selon la méthode qu'elles pres-
crivent.

Les risques liés aux options autres que le risque delta doivent étre
couverts. Les autorités compétentes peuvent permettre que l'exigence
relative a une option émise négociée sur un marché boursier soit
égale a la couverture requise par le marché boursier, si elles acquie-
rent la certitude qu'elle donne la mesure exacte du risque lié a
l'option et qu'elle est au moins égale a l'exigence de fonds propres
d'une option qui résulterait d'un calcul réalisé en utilisant la méthode
exposée dans le reste de la présente annexe ou par application de la
méthode des modeles internes décrite a l'annexe V. Les autorités
compétentes peuvent également permettre que l'exigence de fonds
propres d'une option de gré a gré compensée par une chambre de
compensation reconnue par elles soit égale a la couverture requise
par la chambre de compensation, si elles acquierent la certitude
qu'elle donne la mesure exacte du risque li¢ a l'option et qu'elle
est au moins égale a l'exigence de fonds propres d'une option de
gré a gré qui résulterait d'un calcul réalisé en utilisant la méthode
exposée dans le reste de la présente annexe ou par application de la
méthode des modeles internes décrite a 1'annexe V. Elles peuvent en
outre permettre que l'exigence relative a une option achetée sur un
marché boursier ou de gré a gré soit la méme que pour l'instrument
sous-jacent de 1'option, sous réserve que l'exigence ainsi calculée ne
soit pas supérieure a la valeur de marché de l'option. L'exigence
correspondant a une option émise de gré a gré est calculée par
rapport a l'instrument sous-jacent.

Le traitement prévu au point 5 pour les options est également appli-
cable aux warrants portant sur des titres de créance et des actions.
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Les contrats d'échanges financiers sont traités, aux fins du risque de
taux d'intérét, sur la méme base que les instruments figurant au bilan.
Par conséquent, un contrat d'échange de taux d'intérét dans lequel un
établissement regoit un taux variable et paie un taux fixe est traité
comme la combinaison d'une position longue dans un instrument a
taux variable d'une échéance équivalant a la période qui s'écoule
jusqu'a la prochaine fixation du taux d'intérét et d'une position
courte dans un instrument a taux fixe ayant la méme échéance que
le contrat d'échange lui-méme.

A. TRAITEMENT DU VENDEUR DE LA PROTECTION

Aux fins du calcul des exigences de fonds propres relatives au risque
de marché de la partie qui assume le risque de crédit (ci-apres
dénommé «vendeur de la protection»), sauf indication contraire, le
montant notionnel du contrat de dérivés de crédit est utilisé. Nonobs-
tant la premiére phrase, I’établissement peut choisir de remplacer la
valeur notionnelle par la valeur notionnelle moins les fluctuations de
la valeur de marché du dérivé de crédit depuis le début de la trans-
action. Aux fins du calcul de I’exigence de fonds propres pour risque
spécifique, autre que pour les contrats d’échange sur rendement
global («total return swapy), 1’échéance du contrat de dérivés de
crédit est applicable en lieu et place de celle de la créance. Les
positions sont déterminées comme suit:

i) Un contrat d'échange sur rendement global génére une position
longue sur le risque de marché général de la créance de référence
et une position courte sur le risque de marché général d'une
obligation d'Etat avec une échéance équivalente a la période
allant jusqu'a la prochaine fixation d'intéréts et recevant une
pondération de risque de 0 % en vertu de l'annexe VI de la
directive 2006/48/CE. 11 crée également une position longue
sur le risque spécifique de la créance de référence.

ii) Un contrat d'échange sur défaut («credit default swap») ne
génere pas de position sur risque de marché général. Aux fins
du traitement du risque spécifique, I'établissement doit enregistrer
une position longue synthétique sur une créance détenue sur
I'entité de référence, sauf si le dérivé bénéficie d'une notation
externe et remplit les conditions pour étre considéré comme
titre de créance éligible, auquel cas une position longue est
enregistrée pour le dérivé. Lorsque des paiements de primes ou
d'intéréts sont dus au titre du produit, ces flux de trésorerie
doivent étre représentés comme des positions notionnelles sur
des obligations d'Etat.

iii) Un titre li¢ & un crédit uninominal («credit linked note») génére
une position longue sur le risque de marché général du titre lui-
méme, en tant qu'instrument sur taux d'intérét. Aux fins du trai-
tement du risque spécifique, une position longue synthétique est
créée sur une créance détenue sur l'entité de référence. Une
position longue additionnelle est créée sur I'émetteur du titre
li¢ a un crédit. Lorsque le titre lié a un crédit bénéficie d'une
notation externe et remplit les conditions pour étre considéré
comme titre de créance ¢éligible, seule une position longue
unique sur le risque spécifique du titre doit étre enregistrée.

iv) Outre une position longue sur le risque spécifique de I'émetteur

du titre, un titre li¢ a un crédit portant sur plusieurs noms procu-
rant une protection proportionnelle géneére une position sur
chaque entit¢ de référence, le montant notionnel total du
contrat étant réparti sur l'ensemble des positions a raison du
pourcentage du montant notionnel total représenté par chaque
exposition sur une entité¢ de référence. Lorsque plusieurs créances
sur une méme entité de référence peuvent étre sélectionnées, la
créance qui regoit la pondération de risque la plus élevée déter-
mine le risque spécifique.
Lorsqu'un titre 1ié a un crédit portant sur plusieurs noms béné-
ficie d'une notation externe et remplit les conditions pour étre
considéré comme titre de créance éligible, seule une position
longue unique sur le risque spécifique du titre doit étre enregis-
trée; et
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v) Un dérivé de crédit au premier défaut («first-asset-to-default
credit derivative») génére, pour le montant notionnel, une posi-
tion sur une créance détenue sur chaque entité de référence. Si le
montant du paiement maximal en cas d'événement de crédit est
inférieur a l'exigence de fonds propres calculée selon la méthode
prévue a la premiére phrase du présent point, ledit montant peut
étre considéré comme l'exigence de fonds propres pour risque
spécifique. Un dérivé de crédit au second défaut («second-asset-
to-default credit derivative») génére, pour le montant notionnel,
une position sur une créance détenue sur chaque entité de réfé-
rence, moins une (celle a laquelle est associée l'exigence de
fonds propres pour risque spécifique la plus basse). Si le
montant du paiement maximal en cas d'événement de crédit est
inférieur a l'exigence de fonds propres calculée selon la méthode
prévue a la premicre phrase du présent point, ledit montant peut
étre considéré comme l'exigence de fonds propres pour risque
spécifique.

Lorsqu’un dérivé de crédit au niéme cas de défaut bénéficie
d’une notation externe, le vendeur de la protection calcule une
exigence de fonds propres pour risque spécifique en utilisant la
notation du dérivé et applique, s’il y a lieu, les pondérations de
risque de titrisation respectives.

B. TRAITEMENT DE L’ACHETEUR DE LA PROTECTION

Pour la partie qui transfere le risque de crédit (ci-aprés dénommée
«acheteur de la protection»), les positions sont déterminées comme
étant parfaitement symétriques a celles du vendeur de la protection,
exception faite des titres liés a un crédit (qui ne générent pas de
position courte sur 1’émetteur). S’il est prévu, a une certaine date,
une option d’achat associée a une majoration de la rémunération,
cette date est considérée comme 1’échéance de la protection. Dans
le cas de dérivés de crédit au premier défaut et de dérivés de crédit
au énieme défaut, le traitement suivant s’applique en lieu et place du
principe de «positions parfaitement symétriquesy.

Dérivés de crédit au premier défaut

Lorsqu’un ¢établissement obtient une protection de crédit pour un
certain nombre d’entités de référence sous-jacentes a un dérivé de
crédit a la condition que le premier défaut déclenche le paiement et
mette fin au contrat, cet établissement peut compenser le risque
spécifique pour ’entité¢ de référence a laquelle s’applique la plus
faible exigence de fonds propres pour risque spécifique parmi les
entités de référence sous-jacentes selon le tableau 1 de la présente
annexe.

Dérivés de crédit au éniéme défaut

Lorsque le éniéme défaut parmi les expositions déclenche le paie-
ment au titre de la protection du crédit, I’acheteur de la protection ne
peut compenser le risque spécifique que si la protection a été obtenue
également pour les défauts 1 a n-1 ou lorsque les défauts n-1 se sont
déja produits. Dans pareils cas, la méthodologie indiquée ci-dessus
pour les dérivés de crédit au premier défaut est suivie de maniére
appropriée pour les produits au éniéme défaut.

Les établissements qui évaluent au prix du marché et gerent le risque
de taux d'intérét des instruments dérivés visés aux points 4 a 7 sur la
base des flux financiers actualisés peuvent utiliser des modeles de
sensibilité pour calculer les positions visées a ces points et peuvent
les utiliser pour toute obligation qui est amortie sur sa durée rési-
duelle plutdt que par un seul remboursement final du principal. Le
modele et son utilisation par 1'établissement doivent étre approuvés
par les autorités compétentes. Ces modeles devraient produire des
positions ayant la méme sensibilité aux variations de taux d'intérét
que les flux financiers sous-jacents. Cette sensibilité doit étre évaluée
par rapport aux fluctuations indépendantes d'un échantillon de taux
sur la courbe de rendement et comporter un point de sensibilité au
moins pour chacune des fourchettes d'échéances figurant au tableau 2
du point 20. Les positions sont prises en compte pour le calcul de
l'exigence de fonds propres selon les dispositions des points 17 a 32.
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10.

11.

12.

13.

Les établissements qui n'ont pas recours aux modeles prévus au point

9 peuvent, avec l'accord des autorités compétentes, traiter comme

entiérement compensée toute position en instruments dérivés visés

aux points 4 a 7 qui satisfait au moins aux conditions suivantes:

a) les positions ont la méme valeur et sont libellées dans la méme
devise;

b) les taux de référence (pour les positions a taux variable) ou les
coupons (pour les positions a taux fixe) sont étroitement alignés;
et

c) la date de la prochaine fixation du taux d'intérét ou, pour les
positions a coupon fixe, I'échéance résiduelle respecte les limites
suivantes:

i)  moins d'un mois: méme jour;
il)  entre un mois et un an: dans les sept jours; et
iii) plus d'un an: dans les trente jours.

L'établissement qui transfére des titres, ou des droits garantis relatifs

a la propriété des titres, dans une opération de mise en pension et

I'établissement qui préte des titres dans le cadre d'un prét de titres

incluent ces titres dans le calcul de leurs exigences de fonds propres

au titre de la présente annexe, a condition que ces titres remplissent

les critéres prévus a l'article 11.

Risque spécifique et risque général

Le risque de position concernant un titre de créance ou une action
négocié (ou instrument dérivé sur un titre de créance ou sur actions)
est divis¢é en deux composants pour les besoins du calcul des
exigences de fonds propres. La premiére composante concerne le
risque spécifique, c'est-a-dire le risque d'une variation du prix de
l'instrument concerné sous l'influence de facteurs liés a son émetteur
ou, dans le cas d'un instrument dérivé, a I'émetteur de l'instrument
sous-jacent. La seconde composante couvre le risque général, a
savoir le risque d'une variation du prix de l'instrument, provoquée
par une fluctuation du niveau des taux d'intérét (dans le cas d'un titre
de créance négoci¢ ou d'un instrument dérivé sur un titre de créance
négocié) ou par un mouvement général du marché des actions non
imputable a certaines caractéristiques spécifiques des titres concernés
(dans le cas d' action ou d'un instrument dérivé sur actions).

TITRES DE CREANCE NEGOCIES

Les positions nettes sont classées selon les devises dans lesquelles
elles sont libellées et I'exigence de fonds propres pour le risque
général et le risque spécifique est calculée séparément dans chaque
devise.

Risque spécifique

L’établissement impute ses positions nettes relevant du portefeuille
de négociation dans des instruments qui ne sont pas des positions de
titrisation, calculées conformément au point 1, aux catégories appro-
priées du tableau 1 selon I’émetteur/le débiteur, 1’évaluation externe
ou interne du crédit et I’échéance résiduelle, et les multiplie ensuite
par les pondérations indiquées dans ledit tableau. Il additionne les
positions pondérées (qu’elles soient longues ou courtes) qui résultent
de I’application du présent point afin de calculer son exigence de
fonds propres pour la couverture du risque spécifique. Il calcule son
exigence de fonds propres pour la couverture du risque spécifique
pour les positions qui sont des positions de titrisation conformément
au point 16 bis.

Aux fins du présent point et des points 14 bis et 16 bis, 1’établis-
sement peut plafonner le produit de la pondération et des positions
nettes a la perte maximale possible liée a un défaut. Pour une posi-
tion courte, cette limite peut étre calculée comme une variation de
valeur en raison des noms sous-jacents devenant immédiatement
exempts de risque de défaut.
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Tableau 1

Catégories

Exigence de fonds propres pour
risque spécifique

Titres de créance émis ou garantis par des administrations centrales, émis
par des banques centrales, des organisations internationales, des banques
multilatérales de développement ou des autorités régionales ou locales des
Etats membres, auxquels serait affecté I’échelon 1 de qualité du crédit ou
qui recevraient une pondération de risque de 0 % en vertu des dispositions
des articles 78 a 83 de la directive 2006/48/CE relatives a la pondération
des expositions.

0 %

Titres de créance émis ou garantis par des administrations centrales, émis
par des banques centrales, des organisations internationales, des banques
multilatérales de développement ou des autorités régionales ou locales des
Etats membres, auxquels serait affecté I’échelon 2 ou 3 de qualité du crédit
en vertu des dispositions des articles 78 a 83 de la directive 2006/48/CE
relatives a la pondération des expositions, titres de créances émis ou
garantis par des établissements auxquels serait affect¢ 1’échelon 1 ou 2
de qualité du crédit en vertu des dispositions des articles 78 a 83 de la
directive 2006/48/CE relatives a la pondération des expositions, titres de
créance émis ou garantis par des établissements auxquels serait affecté
I’échelon 3 de qualité du crédit en vertu des dispositions sur la pondération
des expositions de ’annexe VI, partie 1, point 29, de la directive 2006/48/
CE, et titres de créance émis ou garantis par des entreprises auxquelles
serait affecté 1’échelon 1, 2 ou 3 de qualité du crédit en vertu des dispo-
sitions des articles 78 a 83 de la directive 2006/48/CE relatives a la
pondération des expositions.

Autres éléments é¢ligibles au sens du point 15.

0,25 % (durée résiduelle
jusqu’a D’échéance finale
inférieure ou égale a 6 mois)
1,00 % (durée résiduelle
jusqu’a D’échéance finale
supérieure a 6 mois et infé-
rieure ou égale a 24 mois)
1,60 % (durée résiduelle
jusqu’a D’échéance finale
supérieure a 24 mois)

Titres de créance émis ou garantis par des administrations centrales, émis
par des banques centrales, des organisations internationales, des banques
multilatérales de développement, des autorités régionales ou locales des
Ftats membres ou des établissements auxquels serait affecté 1’échelon 4
ou 5 de qualité du crédit en vertu des dispositions des articles 78 a 83 de la
directive 2006/48/CE relatives a la pondération des expositions, et titres de
créance émis ou garantis par des établissements auxquels serait affecté
I’échelon 3 de qualité du crédit en vertu des dispositions sur la pondération
des expositions de ’annexe VI, partie 1, point 26, de la directive 2006/48/
CE, et titres de créance émis ou garantis par des entreprises auxquels serait
affecté I’échelon 4 de qualit¢é du crédit en vertu des dispositions des
articles 78 a 83 de la directive 2006/48/CE relatives a la pondérations
des expositions. Expositions pour lesquelles il n’existe pas d’évaluation
de crédit établie par un OEEC désigné.

8,00 %

Titres de créance émis ou garantis par des administrations centrales, émis
par des banques centrales, des organisations internationales, des banques
multilatérales de développement, des autorités régionales ou locales des
Etats membres ou des établissements auxquels serait affecté 1’échelon 6
de qualité du crédit en vertu des dispositions des articles 78 a 83 de la
directive 2006/48/CE relatives a la pondération des expositions, et titres de
créance ¢émis ou garantis par des entreprises auxquels serait affecté
I’échelon 5 ou 6 de qualit¢ du crédit en vertu des dispositions des
articles 78 a 83 de la directive 2006/48/CE relatives a la pondération des
expositions.

12,00 %

Pour un établissement qui applique les dispositions des articles 84 a
89 de la directive 2006/48/CE en matiere de pondération des expo-
sitions, le débiteur d'une exposition doit, afin de pouvoir bénéficier
d'un échelon de qualité du crédit, faire 1'objet d'une notation interne
associée a une probabilité de défaut inférieure ou équivalente a celle
qui va de pair avec l'échelon de qualité du crédit adéquat, confor-
mément aux dispositions des articles 78 a 83 de la méme directive en
matiére de pondération des expositions sur les entreprises.

Les instruments émis par un émetteur non ¢éligible font 1'objet d'une
exigence de fonds propres pour risque spécifique égale a 8 % ou
12 % conformément au tableau 1 . Les autorités compétentes peuvent
faire obligation aux établissements d'appliquer a ces instruments une
exigence de fonds propres pour risque spécifique supérieure et/ou
d'interdire toute compensation entre ces instruments et tout autre
titre de créance aux fins de la mesure du risque général de marché.
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14bis.

14ter.

l4quater.

15.

L'exposition inhérente a une titrisation qui ferait 1'objet d'un traite-
ment de déduction conformément a l'article 66, paragraphe 2, de la
directive 2006/48/CE ou d'une pondération du risque a 1 250 %, telle
que fixée a l'annexe IX, partie 4, de cette directive est soumise a une
exigence de fonds propres qui n'est pas inférieure a celle fixée en
vertu de ces traitements. Les facilités de trésorerie sans notation sont
soumises a une exigence de fonds propres qui n'est pas inférieure a
celle fixée a I'annexe IX, partie 4, de la directive 2006/48/CE.

Par dérogation au point 14, un établissement peut établir le plus
¢élevé des montants suivants comme 1’exigence de fonds propres
pour risque spécifique concernant le portefeuille de négociation en
corrélation selon:

a) les exigences totales de fonds propres pour risque spécifique qui
s’appliqueraient aux seules positions longues nettes du porte-
feuille de négociation en corrélation;

b) les exigences totales de fonds propres pour risque spécifique qui
s’appliqueraient aux seules positions courtes nettes du portefeuille
de négociation en corrélation.

Le portefeuille de négociation en corrélation se compose de positions
de titrisation et de dérivés de crédit au nieme cas de défaut qui
remplissent les critéres suivants:

a) les positions ne sont ni des positions de retitrisation, ni des
options sur une tranche de titrisation, ni d’autres dérivés d’expo-
sitions de titrisation n’offrant pas une répartition au prorata des
revenus d’une tranche de titrisation; et

b) tous les instruments de référence sont soit des instruments repo-
sant sur une seule signature, y compris les dérivés de crédit
reposant sur une seule signature, pour lesquels il existe un
marché liquide a double sens, soit des indices communément
négociés qui sont fondés sur ces entités de référence. On consi-
dere qu’un marché a double sens existe si des offres indépen-
dantes d’achat ou de vente sont faites en toute bonne foi de sorte
qu’un cours se fondant raisonnablement sur le dernier prix de
vente ou sur les cours acheteurs et cours vendeurs concurrentiels
du moment, proposés en toute bonne foi, puisse étre déterminé en
un jour et fixé a un tel niveau dans une période relativement
courte conforme aux pratiques de négociation.

Les positions se référant a I’une des deux catégories ci-apres ne font
pas partie d’un portefeuille de négociation en corrélation:

a) un sous-jacent qui peut étre imputé aux catégories d’exposition
visées a I’article 79, paragraphe 1, points h) et i), de la directive
2006/48/CE dans le portefeuille hors négociation d’un établis-
sement; ou

b) une créance sur une entité de titrisation.

Un établissement peut inclure dans le portefeuille de négociation en
corrélation des positions qui ne sont ni des positions de titrisation, ni
des dérivés de crédit au niéme cas de défaut, mais qui couvrent
d’autres positions dudit portefeuille, a condition qu’il existe un
marché liquide a double sens, tel que décrit au point 14 ter, point
b), pour I’instrument ou ses sous-jacents.

Aux fins du point 14, les éléments éligibles comprennent:

a) les positions longues et courtes sur des actifs pouvant bénéficier
d'un échelon de qualité du crédit correspondant au moins a une
note de bonne qualité («investment grade») dans le processus de
mise en correspondance décrit au titre V, chapitre 2, section 3,
sous section 1, de la directive 2006/48/CE;

b) les positions longues et courtes sur des actifs qui, en raison de la
solvabilité¢ de 1'émetteur, présentent une probabilité de défaut
inférieure ou égale a celle des actifs visés au point a), dans le
cadre de l'approche décrite au titre V, chapitre 2, section 3, sous-
section 2, de la directive 2006/48/CE;

c) les positions longues et courtes sur des actifs pour lesquels une
évaluation effectuée par un organisme externe d'évaluation du
crédit n'est pas disponible et qui remplissent les conditions
suivantes:
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16bis.

i) ils sont considérés comme suffisamment liquides par les
établissements concernés;

ii)  leur qualité a des fins d'investissement est, selon 1'établis-
sement, au moins équivalente a celle des actifs visés au
point a); et

iii) ils sont cotés sur au moins un marché réglementé d'un Etat
membre ou sur un marché boursier d'un pays tiers a condi-
tion que ledit marché boursier soit reconnu par les auto-
rités compétentes de I'Etat membre concerné;

d) les positions longues et courtes sur des actifs émis par des
établissements soumis aux exigences d'adéquation des fonds
propres énoncées dans la directive 2006/48/CE qui sont consi-
dérés comme suffisamment liquides par les établissements
concernés et dont la qualit¢ a des fins d'investissement est,
selon [I'établissement, au moins équivalente a celle des actifs
visés au point a); et

e) les titres émis par des établissements qui sont réputés avoir une
qualité de crédit supérieure ou équivalente a celle associée a
I'échelon 2 de qualité du crédit en vertu des dispositions des
articles 78 a 83 de la directive 2006/48/CE relatives a la pondé-
ration des expositions sur les établissements et qui sont soumis a
des dispositions réglementaires et de surveillance comparables a
celles que prévoit la présente directive.

Les modalités de I'évaluation des titres de créance sont examinées
par les autorités compétentes, qui rejettent l'appréciation effectuée par
un établissement lorsqu'elles estiment qu'un instrument présente un
risque spécifique trop élevé pour étre considéré comme élément
¢ligible.

Les autorités compétentes exigent des établissements qu'ils appli-
quent la plus élevée des pondérations du tableau 1 figurant au
point 14 aux instruments présentant un risque particulier en raison
d'une solvabilité insuffisante de I'émetteur.

Pour les instruments relevant du portefeuille de négociation qui sont
des positions de titrisation, 1’établissement pondere de la fagon
suivante ses positions nettes calculées conformément au point 1:

a) pour les positions de titrisation qui reléveraient de I’approche
standard pour le risque de crédit dans le portefeuille hors négo-
ciation du méme établissement, 8 % de la pondération de risque
calculée conformément a I’approche standard, comme prévu a la
partie 4 de I’annexe IX de la directive 2006/48/CE;

b) pour les positions de titrisation qui reléveraient de 1’approche
fondée sur les notations internes dans le portefeuille hors négo-
ciation du méme établissement, 8 % de la pondération de risque
calculée conformément a I’approche fondée sur les notations
internes, comme prévu a la partie 4 de I’annexe IX de la directive
2006/48/CE;

Aux fins des points a) et b), la méthode de la formule prudentielle ne
peut étre utilisée qu’avec 1’accord des autorités compétentes par les
établissements autres que les établissements initiateurs pouvant
I’appliquer pour la méme position de titrisation dans leur portefeuille
hors négociation. Le cas échéant, les valeurs estimées de probabilité
de défaut et de perte en cas de défaut utilisées lors de 1’application
de la méthode de la formule prudentielle sont établies conformément
aux articles 84 a 89 de la directive 2006/48/CE ou, sous condition
d’approbation distincte des autorités compétentes, sur la base d’esti-
mations qui sont dérivées d’une approche telle que prévue au point 5
bis de I’annexe V et qui sont conformes aux normes quantitatives de
I’approche fondée sur les notations internes. Le comité européen des
contrdleurs bancaires établit des lignes directrices en vue de garantir
un usage convergent des valeurs estimées de probabilité de défaut et
de perte en cas de défaut, lorsque ces valeurs sont fondées sur
I’approche prévue au point 5 bis de I’annexe V.

Nonobstant les points a) et b), pour les positions de titrisation qui
feraient ’objet d’une pondération conformément a I’article 122 bis
de la directive 2006/48/CE si elles relevaient du portefeuille hors
négociation du méme établissement, il est appliqué 8 % de pondé-
ration de risque conformément audit article.
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18.

19.

20.

L’établissement additionne ses positions pondérées (qu’elles soient
longues ou courtes) qui résultent de I’application du présent point
afin de calculer son exigence de fonds propres pour la couverture du
risque spécifique.

Par dérogation au quatriéme alinéa, pour une période transitoire
s’achevant le 31 décembre 2013, 1’établissement additionne séparé-
ment ses positions longues nettes pondérées et ses positions courtes
nettes pondérées. Le plus important de ces montants constitue
I’exigence de fonds propres pour risque spécifique. L’établissement
communique cependant a I’autorité compétente de I’Etat membre
d’origine le montant total de ses positions longues nettes pondérées
et de ses positions courtes nettes pondérées, ventilées par type
d’actifs sous-jacents.

Risque général
a) en fonction de l'échéance

La méthode de calcul de l'exigence de fonds propres pour la couver-
ture du risque général comporte deux étapes fondamentales. Tout
d'abord, toutes les positions sont pondérées en fonction de leur
échéance (comme expliqué au point 18), afin de calculer le
montant des exigences de fonds propres. Ensuite, ces exigences de
fonds propres peuvent étre réduites lorsqu'une position pondérée est
détenue parallelement a une position pondérée de signe opposé a
l'intérieur de la méme fourchette d'échéances. L'exigence de fonds
propres peut également étre réduite lorsque les positions pondérées
de signe opposé¢ appartiennent a des fourchettes d'échéances diffé-
rentes, l'ampleur de cette réduction variant selon que les deux posi-
tions appartiennent ou non a la méme zone et selon les zones
auxquelles elles appartiennent. Il y a en tout trois zones (groupes
de fourchettes d'échéances).

L'établissement impute ses positions nettes aux fourchettes
d'échéances appropriées de la deuxiéme ou troisiéme colonne,
selon le cas, du tableau 2 figurant au point 20. Il procéde a cette
imputation sur la base de I'échéance résiduelle dans le cas des instru-
ments a taux fixe et sur la base de la période restant a courir jusqu'a
la prochaine fixation du taux d'intérét dans le cas des instruments
pour lesquels le taux d'intérét est refixé avant son échéance finale.
L'établissement fait également une distinction entre les titres de
créance assortis d'un coupon de 3 % ou plus et ceux assortis d'un
coupon de moins de 3 % et les inscrit donc dans la deuxiéme ou la
troisiéme colonne du tableau 2. Il multiplie ensuite chaque position
par la pondération indiquée dans la quatriéme colonne du tableau 2
pour la fourchette d'échéances concernée.

L'établissement fait ensuite la somme des positions longues pondé-
rées et la somme des positions courtes pondérées dans chaque four-
chette d'échéances. Le montant correspondant aux positions longues
pondérées qui sont compensées par des positions courtes pondérées
dans une fourchette d'échéances donnée constitue la position
pondérée compensée dans cette fourchette, alors que la position
longue ou courte résiduelle est la position pondérée non compensée
dans la méme fourchette. L'établissement calcule alors le total des
positions pondérées compensées dans toutes les fourchettes.
L'établissement calcule les totaux des positions longues pondérées
non compensées dans les fourchettes inclues dans chacune des
zones du tableau 2 pour obtenir la position longue pondérée non
compensée de chaque zone. De méme, les positions courtes pondé-
rées non compensées des fourchettes de chaque zone sont addition-
nées pour le calcul de la position courte pondérée non compensée de
cette zone. La partie de la position longue pondérée non compensée
d'une zone donnée qui est compensée par la position courte pondérée
non compensée de la méme zone constitue la position pondérée
compensée de cette zone. La partie de la position longue ou courte
pondérée non compensée d'une zone qui ne peut pas é&tre ainsi
compensée constitue la position pondérée non compensée de cette
zone.
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22.

23.

24.

25.

Tableau 2

Fourchette d'échéances ation d
zone Pondération (%) d'ir\lltzléit;)rnésulrlntéal(lx%)

Coupon de 3 % ou plus Coupon de moins de 3 %

Un 0 < 1 mois 0 < 1 mois 0,00 —

> 1 < 3 mois > 1 < 3 mois 0,20 1,00

>3 < 6 mois > 3 < 6 mois 0,40 1,00

> 6 < 12 mois > 6 < 12 mois 0,70 1,00

Deux > 1 <2 ans > 1,0 < 1,9 ans 1,25 0,90

> 2 < 3 ans > 1,9 < 2,8 ans 1,75 0,80

>3 <4 ans > 2,8 < 3,6 ans 2,25 0,75

Trois >4 < 5 ans > 3,6 <43 ans 2,75 0,75

>5<7 ans > 43 < 5,7 ans 3,25 0,70

> 7 < 10 ans > 57 <73 ans 3,75 0,65

> 10 < 15 ans > 73 <93 ans 4,50 0,60

> 15 < 20 ans > 93 < 10,6 ans 5,25 0,60

> 20 ans > 10,6 < 12,0 ans 6,00 0,60

> 12,0 < 20,0 ans 8,00 0,60

> 20 ans 12,50 0,60

L'établissement calcule alors le montant de la position longue

(courte) pondérée non compensée de la zone un qui est compensé

par la position courte (longue) pondérée non compensée de la zone

deux. Il obtient ainsi ce qui est appelé, au point 25, la position

pondérée compensée entre les zones un et deux. Le méme calcul

est ensuite effectué pour la partie de la position pondérée résiduelle

non compensée de la zone deux et la position pondérée non

compensée de la zone trois, afin de calculer la position pondérée

compensée entre les zones deux et trois.

L'établissement peut, s'il le souhaite, inverser l'ordre de calcul du

point 21 et calculer la position pondérée compensée entre les

zones deux et trois avant de calculer la position pondérée compensée

entre les zones un et deux.

Le solde de la position pondérée non compensée de la zone un est

alors compensé avec ce qui reste de celle de la zone trois apres

compensation avec la zone deux, afin de calculer la position

pondérée compensée entre les zones un et trois.

Les positions résiduelles résultant des trois opérations distinctes de

compensation exposées aux points 21, 22 et 23 sont alors addition-

nées.

L'exigence de fonds propres de I'établissement est égale a la somme

des ¢léments suivants:

a) 10 % de la somme des positions pondérées compensées de
toutes les fourchettes d'échéances;

b) 40 % de la position pondérée compensée de la zone un;

c) 30 % de la position pondérée compensée de la zone deux;

d) 30 % de la position pondérée compensée de la zone trois;

e) 40 % de la position pondérée compensée entre les zones un et
deux, et entre les zones deux et trois (voir point 21);

f) 150 % de la position pondérée compensée entre les zones un et
trois; et

g) 100 % des positions pondérées résiduelles non compensées.
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27.

28.

29.

30.

31.

32.

b) en fonction de la duration

Pour calculer I'exigence de fonds propres correspondant au risque
général li¢ aux titres de créance négociés, les autorités compétentes
peuvent, de manicére générale ou a titre individuel, permettre aux
établissements d'utiliser un systéme qui refléte la duration, au lieu
d'appliquer le systeme décrit aux points 17 a 25, a condition que les
¢établissements utilisent ce systéme sur une base continue.

Dans le systeme visé au point 26, I'établissement prend la valeur de
marché de chaque titre de créance a taux fixe et calcule ensuite son
rendement a I'échéance, qui est le taux d'actualisation implicite de ce
titre. Dans le cas d'instruments a taux variable, 1'établissement prend
la valeur de marché de chaque instrument et calcule ensuite son
rendement en supposant que le principal est di lors de la prochaine
fixation du taux d'intérét.

L'établissement calcule alors la duration modifiée de chaque titre de
créance sur la base de la formule suivante: duration modifiée =
((duration (D))/(1 + r)), ou:

b ([thlm[(tct)/((lJrr)t)]) / [ztzlm[(ct)/((wr)‘)] ))

ou

r rendement a l'échéance (voir point 25),

C, = paiement en numéraire au moment t,
m = échéance totale (voir point 25).

L'établissement classe chaque titre de créance dans la zone appro-
priée du tableau 3. Il le fait sur la base de la duration modifiée de
chaque instrument.

Tableau 3
Duration modifi¢e Intérét présumé (variation
Zone .
(en années) en %)
Un >0<1,0 1,0
Deux > 1,0 < 3,6 0,85
Trois > 3.6 0,7

L'établissement calcule alors la position pondérée sur la base de la
duration de chaque instrument en multipliant sa valeur de marché par
sa duration modifiée et par la variation du taux d'intérét présumé
pour un instrument qui est affecté de cette duration modifiée parti-
culiére (voir colonne 3 du tableau 3).

L'établissement calcule ses positions longues et courtes, pondérées
sur la base de la duration, dans chaque zone. Le montant de ces
positions longues pondérées compensées par ces positions courtes
pondérées dans chaque zone constitue la position compensée
pondérée sur la base de la duration dans cette zone.

L'établissement calcule alors les positions non compensées pondérées
sur la base de la duration de chaque zone. Il applique ensuite le
systeme décrit aux points 21 a 24 pour les positions pondérées
non compensées.

L'exigence de fonds propres de I'établissement est égale a la somme
des ¢éléments suivants:

a) 2 % de la position compensée pondérée sur la base de la dura-
tion de chaque zone;

b) 40 % des positions compensées pondérées sur la base de la
duration entre les zones un et deux et entre les zones deux et
trois;

c) 150 % de la position compensée pondérée sur la base de la
duration entre les zones un et trois; et
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34.

36.

37.

38.

39.

40.

d) 100 % des positions résiduelles non compensées pondérées sur
la base de la duration.

ACTIONS

L'établissement fait la somme de toutes ses positions longues nettes
et la somme de toutes ses positions courtes nettes, conformément au
point 1. Le total de ces deux sommes représente sa position brute
globale. L'excédent d'une somme sur l'autre représente sa position
nette globale.

Risque spécifique

L’établissement calcule la somme de toutes ses positions longues
nettes et de toutes ses positions courtes nettes conformément au
point 1. Il multiplie sa position brute globale par 8 % afin de calculer
son exigence de fonds propres pour la couverture du risque spéci-
fique.

Risque général

L'exigence de fonds propres pour la couverture du risque général est
égale a la position nette globale de 1'établissement multipliée par
8 %.

Contrats financiers a terme sur indices boursiers

Les contrats financiers a terme sur indices boursiers, les équivalents
delta d'options portant sur des contrats financiers a terme sur indices
boursiers et les indices boursiers, dénommés ci-apres, d'une manicre
générale, «contrats financiers a terme sur indices boursiers», peuvent
étre décomposés en positions dans chacune des actions qui les
constituent. Ces positions peuvent étre traitées comme des positions
sous-jacentes dans les actions en question et peuvent, sous réserve de
l'accord des autorités compétentes, étre compensées avec des posi-
tions de signe oppos¢ dans les actions sous-jacentes elles-mémes.

Les autorités compétentes veillent a ce que tout établissement qui a
compensé ses positions dans une ou plusieurs actions, représentées
dans un contrat financier a terme sur indices boursiers avec une ou
plusieurs positions dans le contrat financier a terme sur indices bour-
siers lui-méme, ait des fonds propres adéquats pour couvrir le risque
de pertes résultant de I'écart entre I'évolution de la valeur du contrat
financier a terme et celle des actions qui le composent; il en va de
méme lorsqu'un établissement détient des positions de signe opposé
dans des contrats financiers a terme sur indices boursiers dont
I'échéance et/ou la composition ne sont pas identiques.

Par dérogation aux points 37 et 38, les contrats financiers a terme sur
indices boursiers qui sont négociés sur un marché boursier et repré-
sentent, de l'avis des autorités compétentes, des indices largement
diversifiés sont assortis d'une exigence de fonds propres pour la
couverture du risque général de 8 %, mais aucune exigence de
fonds propres n'est imposée pour la couverture du risque spécifique.
Ces contrats financiers a terme sur indices boursiers sont inclus dans
le calcul de la position nette globale prévu au point 33, mais il n'en
est pas tenu compte pour le calcul de la position brute globale prévu
au méme point.

Si un contrat financier a terme sur indices boursiers n'est pas décom-
posé en ses positions sous-jacentes, il est traité comme s'il s'agissait
d'une action individuelle. Toutefois, il peut ne pas étre tenu compte
du risque spécifique de cette action individuelle si le contrat financier
a terme sur indices boursiers en question est négocié sur un marché
boursier et représente, de l'avis des autorités compétentes, un indice
largement diversifié.
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42.

43.

44,

PRISE FERME

En cas de prise ferme de titres de créance et d'actions, les autorités
compétentes peuvent autoriser un établissement a appliquer la procé-
dure exposée ci-apreés pour calculer ses exigences de fonds propres.
En premier lieu, il calcule les positions nettes en déduisant les posi-
tions de prise ferme souscrites ou reprises par des tiers sur la base
d'un accord formel en deuxieme lieu, il réduit les positions nettes en
appliquant les facteurs de réduction du tableau 4:

Tableau 4

— jour ouvrable zéro: 100 %
— premier jour ouvrable: 90 %
— deuxieme et troisiéme jours 75 %
ouvrables:

— quatriéme jour ouvrable: 50 %
— cinquiéme jour ouvrable: 25 %
— au-dela du cinquieme jour 0 %

ouvrable:

Par «jour ouvrable zéro», on entend le jour ouvrable ou I'établis-
sement s'engage inconditionnellement a accepter une quantité connue
de titres, @ un prix convenu.

En troisiéme lieu, I'établissement calcule ses exigences de fonds
propres en utilisant les positions réduites de prise ferme.

Les autorités compétentes veillent a ce que 1'établissement détienne
des fonds propres suffisants pour couvrir le risque de pertes qui
existe entre le moment de l'engagement initial et le premier jour
ouvrable.

EXIGENCES DE FONDS PROPRES POUR RISQUE SPECI-
FIQUE RELATIVES AUX POSITIONS DU PORTEFEUILLE DE
NEGOCIATION COUVERTES PAR DES DERIVES DE CREDIT

La protection procurée par des dérivés de crédit est reconnue confor-
mément aux principes énoncés aux points 43 a 46.
Une reconnaissance intégrale est accordée lorsque la valeur de deux
jambes évolue toujours en sens opposé et a un degré globalement
identique. Tel est le cas dans les situations suivantes:
a) les deux jambes sont constitués d'instruments totalement iden-
tiques; ou
b) une position longue au comptant est couverte par un contrat
d'échange sur rendement global (ou inversement) et il existe
une correspondance parfaite entre la créance de référence et
l'exposition sous-jacente (position au comptant). L'échéance du
contrat d'échange peut différer de celle de I'exposition sous-
jacente.
Dans ces situations, une exigence de fonds propres pour risque
spécifique n'est nécessaire pour aucun des deux jambes de la posi-
tion.
Une compensation a hauteur de 80 % est appliquée lorsque la valeur
des deux jambes évolue toujours en sens opposé et qu'il existe une
correspondance parfaite en ce qui concerne la créance de référence,
la durée de la créance de référence et du dérivé de crédit et la devise
de l'exposition sous-jacente. En outre, les principales caractéristiques
du contrat de dérivé de crédit ne doivent pas faire diverger sensi-
blement la variation du prix du dérivé de crédit de celle de la
position au comptant. Dans la mesure ou la transaction transfére le
risque, une compensation a hauteur de 80 % du risque spécifique est
appliquée a la jambe de la transaction qui appelle 1'exigence de fonds
propres la plus élevée, l'exigence pour risque spécifique relative a
l'autre jambe étant nulle.
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48.
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50.

51.

Une reconnaissance partielle est accordée lorsque la valeur des deux
jambes évolue habituellement en sens opposé. Tel est le cas dans les
situations suivantes:

a) la position reléve du cas décrit au point 43 b), mais il y a
asymétrie d'actifs entre la créance de référence et l'exposition
sous—jacente. La position satisfait cependant aux conditions
suivantes:

i) la créance de référence est d'un rang égal ou inférieur a
celui de la créance sous-jacente; et

ii) la créance sous-jacente et la créance de référence émanent
du méme débiteur et sont assorties de clauses juridiquement
exécutoires de défaut croisé ou de paiement anticipé croisé;

b) la position reléve du point 43 a) ou du point 44, mais il y a
asymétrie de devises ou d'échéances entre la protection du crédit
et l'actif sous-jacent (les cas d'asymétrie de devises doivent faire
partie des informations ordinaires a fournir concernant le risque
de change, conformément a l'annexe III); ou

c) la position reléve du point 44, mais il y a asymétrie d'actifs entre
la position au comptant et le dérivé de crédit. Toutefois, l'actif
sous-jacent est inclus dans les créances (livrables) dans la docu-
mentation relative au dérivé de crédit.

Dans chacune des situations ci-dessus, plutdt que d'additionner les

exigences de fonds propres pour risque spécifique se rapportant a

chaque jambe de la transaction, seule la plus élevée des deux

exigences s'applique.

Dans toutes les situations ne relevant pas des points 43 a 45, une

exigence de fonds propres pour risque spécifique est calculée pour

chacun des deux jambes des positions.

Exigences de fonds propres relatives aux OPC compris dans le
portefeuille de négociation

Les exigences de fonds propres relatives aux positions sur orga-
nismes de placement collectif (OPC) qui remplissent les conditions
fixées a l'article 11 pour l'application du traitement en matiére de
fonds propres réservé au portefeuille de négociation sont calculées
conformément aux méthodes exposées aux points 48 a 56.

Sans préjudice d'autres dispositions de la présente section, les posi-
tions sur OPC font l'objet d'une exigence de fonds propres pour
risque de position (spécifique et général) égale a 32 %. Sans préju-
dice des dispositions de 1'annexe III, point 2.1, quatriéme alinéa, ou
de l'annexe V, point 12, sixiéme alinéa, (risque sur produits de base)
en liaison avec l'annexe III, point 2.1, quatriéme alinéa, lorsque le
traitement «or» modifié prévu a ces points est appliqué, les positions
sur OPC font l'objet d'une exigence de fonds propres pour risque de
position (spécifique et général) et pour risque de change ne pouvant
dépasser 40 %.

Les établissements peuvent déterminer les exigences de fonds
propres relatives aux positions sur OPC qui satisfont aux conditions
énoncées au point 51 en appliquant les méthodes exposées aux
points 53 a 56.

Sauf disposition contraire, aucune compensation n'est autorisée entre
les investissements sous—jacents d'un OPC et les autres positions
détenues par 1'établissement.

CONDITIONS GENERALES

Les conditions générales a remplir pour pouvoir appliquer les
méthodes exposées aux points 53 a 56 aux OPC émis par des entre-
prises surveillées ou ayant leur siége dans la Communauté sont les
suivantes:
a) les prospectus, ou les documents équivalents, de I'OPC mention-
nent:
i) les catégories d'actifs dans lesquelles I'OPC est autorisé a
investir;
ii)  si les investissements de 'OPC sont soumis a des limites,
les limites relatives et les méthodes de calcul de celles—ci;
iii) si I'OPC est autorisé a emprunter, le niveau d'endettement
maximum autorisé; et
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52.

53.

54.

55.

iv) si I'OPC est autorisé a investir en instruments financiers
dérivés de gré a gré ou a effectuer des opérations du type
prise/mise en pension, les mesures mises en place pour
limiter le risque de contrepartie li¢ a ces opérations;

b) les activités de I'OPC font l'objet de rapports semestriels et
annuels permettant d'évaluer ses actifs et ses passifs, son résultat
et ses opérations pour la période couverte par chaque rapport;

c) les parts/actions de 'OPC sont remboursables en espéces, sur les
actifs de l'organisme, a la demande du titulaire et sur une base
quotidienne;

d) les investissements dans I'OPC sont séparés des actifs du
gestionnaire de celui-ci; et

e) I'établissement investisseur procéde a une évaluation adéquate
du risque de 1'OPC.

Les OPC de pays tiers peuvent entrer en ligne de compte si les
conditions fixées aux points a) a e) du point 51 sont remplies,
sous réserve d'approbation par les autorités compétentes de I'établis-
sement considéré.

METHODES PARTICULIERES

Lorsque l'établissement a connaissance des investissements sous-
jacents de I'OPC sur une base quotidienne, il peut tenir compte
directement de ceux-ci pour le calcul des exigences de fonds
propres pour risque de position (général et spécifique) pour ces
positions, conformément aux méthodes exposées dans la présente
annexe ou, s'il y est autorisé, conformément aux méthodes exposées
a l'annexe V. Dans le cadre de cette approche, les positions sur OPC
sont traitées comme des positions sur les investissements sous-jacents
de 'OPC. La compensation est autorisée entre les positions sur les
investissements sous-jacents de 'OPC et les autres positions détenues
par l'établissement, tant que l'établissement détient un nombre de
parts suffisant pour permettre un rachat/une création en échange
des investissements sous-jacents.

Les établissements peuvent calculer leurs exigences de fonds propres
pour le risque de position (général et spécifique) relatif a leurs posi-
tions sur OPC conformément aux méthodes exposées dans la
présente annexe ou, s'ils y sont autorisés, conformément aux
méthodes exposées a l'annexe V, en les appliquant a des positions
hypothétiques représentant celles qu'ils devraient détenir pour repré-
senter la composition et la performance de l'indice ou du panier
d'actions ou de titres de créance généré en externe visé au
point a), aux conditions suivantes:

a) 1'OPC a pour mandat de reproduire la composition et la perfor-
mance d'un indice ou d'un panier d'actions ou de titres de
créance généré en externe; et

b) une corrélation d'au moins 0,9 entre les variations quotidiennes
du cours de I'OPC et de l'indice ou du panier d'actions ou de
titres de créance qu'il reproduit peut étre clairement établie sur
une période d'au moins six mois. Dans ce contexte, on entend
par «corrélation» le coefficient de corrélation entre les rende-
ments journaliers de I'OPC, d'une part, et ceux de l'indice ou du
panier d'actions ou de titres de créance qu'il reproduit.

Lorsque I'établissement n'a pas connaissance des investissements
sous-jacents de 1'OPC sur une base quotidienne, il peut calculer
son exigence de fonds propres pour risque de position (général et
spécifique) conformément aux méthodes exposées dans la présente
annexe, aux conditions suivantes:

a) il est supposé que I'OPC investit en premier lieu, dans la mesure
maximale autorisée par son mandat, dans les catégories d'actifs
appelant l'exigence de fonds propres pour risque de position
(général et spécifique) la plus élevée, puis, successivement,
dans les catégories directement inférieures, jusqu'a 1'épuisement
de sa limite maximale d'investissement. La position de 'établis-
sement sur I'OPC recoit le traitement qu'appellerait la détention
directe de cette position hypothétique;
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b) dans le calcul de leur exigence de fonds propres pour risque de
position, les établissements tiennent compte de I'exposition indi-
recte maximale qu'ils pourraient encourir en prenant des posi-
tions avec effet de levier via I'OPC, en augmentant proportion-
nellement leur position sur I'OPC jusqu'a l'exposition maximale
sur les investissements sous-jacents, résultant du mandat; et

c) sil'exigence de fonds propres pour risque de position (général et
spécifique) calculée selon le présente point dépasse le niveau
prévu au point 48, elle est plafonnée audit niveau.

Les établissements peuvent confier a un tiers le soin de calculer et de

déclarer, conformément aux méthodes prévues par la présente

annexe, l'exigence de fonds propres relative au risque de position

(général et spécifique) pour leurs positions sur OPC relevant des

points 53 et 55, pour autant que la justesse du calcul et des décla-

rations soit adéquatement assurée.
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ANNEXE 11

CALCUL DES EXIGENCES DE FONDS PROPRES POUR RISQUE DE
REGLEMENT ET DE CREDIT DE LA CONTREPARTIE

RISQUE DE REGLEMENT/LIVRAISON

1. Dans le cas des opérations sur titres de créance, actions, devises et produits
de base (a I'exclusion des mises en pension et des prises en pension ainsi que
des préts de titres ou de produits de base et des emprunts de titres ou de
produits de base), qui ne sont pas dénouées apres la date de livraison prévue,
I'établissement doit calculer la différence de prix a laquelle il est exposé. 11
s'agit de la différence entre le prix de réglement convenu pour le titre de
créance, l'action, la devise ou la mati¢re premiere considéré et sa valeur de
marché courante, lorsque cette différence peut entrainer une perte pour
I'établissement. Celui-ci multiplie cette différence par le facteur approprié
de la colonne A du tableau 1 pour calculer son exigence de fonds propres.

TABLEAU 1
Nombre de jours ouvrables aprés la date de reglement prévue (%)
5-15 8
16-30 50
31-45 75
46 ou plus 100

POSITIONS DE NEGOCIATION NON DENOUEES

2. Une institution est tenue de détenir des fonds propres, comme indiqué au
tableau 2, si:

a) elle a payé pour des titres, des devises ou des produits de base avant de
les recevoir ou elle a livré des titres, des devises ou des produits de base
avant d'en recevoir le paiement; et

b) dans le cas des transactions transfrontaliéres, un jour ou plus s'est écoulé
depuis ce paiement ou cette livraison.

Tableau 2

Exigences de fonds propres applicables aux positions de négociation non
dénouées

De la premicére

Type de
transaction

Jusqu'a la
premiére branche
de paiement ou

de livraison

branche de paiement
ou de livraison
contractuel jusqu'a 4
jours apres la date de
la seconde branche

Du 5¢ jour ouvrable suivant
la seconde branche de
paiement ou de livraison
contractuel jusqu'a 'extinc-

contractuel tion de la transaction

de paiement ou de
livraison contractuel

Position de | Aucune Traiter ~ comme | Valeur transférée et
négociation | exigence de | une exposition exposition positive
non fonds propres courante a déduire des
dénouée fonds propres

En appliquant une pondération de risque aux expositions pour position de
négociation non dénouée traitées conformément a la colonne 3 du tableau 2,
les établissements qui utilisent l'approche exposée aux articles 84 a 89 de la
directive 2006/48/CE peuvent assigner aux contreparties sur lesquelles ils ne
détiennent aucune autre exposition ne relevant pas du portefeuille de négo-
ciation une probabilit¢ de défaut fondée sur la notation externe desdites
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contreparties. Les établissements qui utilisent leurs propres estimations de
pertes en cas de défaut peuvent appliquer la valeur des pertes en cas de
défaut indiquée a l'annexe VII, partie 2, point 8, de la directive 2006/48/CE
aux positions de négociation non dénouées traitées conformément a la
colonne 3 du tableau 2 pour autant qu'elles s'appliquent a toutes ces expo-
sitions. Alternativement, les établissements qui utilisent 1'approche exposée
aux articles 84 a 89 de la directive 2006/48/CE peuvent appliquer les pondé-
rations de risque exposées aux articles 78 a 83 de la méme directive pour
autant qu'elles les appliquent a toutes ces expositions ou peuvent appliquer
une pondération de risque de 100 % a toutes ces expositions.

Lorsque le montant des expositions positives résultant des transactions ayant
fait l'objet d'une position de négociation non dénouée n'est pas significatif,
les établissements peuvent appliquer une pondération de risque de 100 % a
ces expositions.

En cas de défaillance générale d'un systeme de réglement ou de compensa-
tion, les autorités compétentes peuvent exonérer des exigences de fonds
propres calculées conformément aux points 1 et 2 jusqu'a ce que la situation
soit rétablie. Le non-réglement d'une transaction par une contrepartie n'est,
dans ce cas, pas réputé constituer un défaut aux fins du risque de crédit.

RISQUE DE CREDIT DE LA CONTREPARTIE (CCR)

Un établissement est tenu de disposer de fonds propres en couverture du
risque de crédit de contrepartie li¢ aux expositions dues aux éléments ci
apres:

a) instruments dérivés de gré a gré et dérivés de crédit;

b) opérations de prise en pension et de mise en pension, de prét et
d'emprunt de titres ou de produits de base portant sur des titres ou
des produits de base inclus dans le portefeuille de négociation;

c) opérations de prét avec appel de marge fondées sur des titres ou des
produits de base; et

d) transactions a reglement long.

Sous réserve des points 7 a 10, les valeurs exposées au risque et les montants
d'exposition pondérés correspondant a ces expositions sont calculés confor-
mément au titre V, chapitre 2, section 3, de la directive 2006/48/CE, toute
référence aux «établissements de crédity ou aux «établissements de crédit
meres» contenue dans ladite section étant entendue comme faite respective-
ment aux «établissements» et aux «établissements meéresy, les termes conco-
mitants étant interprétés en conséquence.

Aux fins du point 6:

L'annexe IV de la directive 2006/48/CE est considérée comme étant modifiée
de facon a inclure l'annexe I, section C, point 8, de la directive 2004/39/CE;

L'annexe III de la directive 2006/48/CE est considérée comme étant modifiée
de fagon a insérer le texte suivant, aprés les notes de bas de page du
tableau 1:

«Pour obtenir I'exposition future potentielle en cas de dérivés de crédit du
type contrat d'échange sur rendement global et contrat d'échange sur défaut,
le montant nominal de l'instrument est multipli€é par les pourcentages
suivants:

— Lorsque la créance de référence est telle qu'elle serait considérée comme
un élément éligible au sens de I'annexe I si elle constituait une exposition
directe de 1'établissement: 5 %; et

— Lorsque la créance de référence est telle qu'elle ne serait pas considérée
comme un élément éligible au sens de I'annexe I si elle constituait une
exposition directe de I'établissement: 10 %.

Toutefois, en cas de contrat d’échange sur défaut, 1’établissement dont
I’exposition telle qu’elle résulte du contrat d’échange constitue une position
longue sur le sous-jacent est autorisé a utiliser un facteur de 0 % pour le
calcul de I’exposition de crédit potentielle future, a moins que le contrat
d’échange sur défaut ne soit assorti d’une clause de résiliation en cas d’insol-
vabilité de I’entité dont I’exposition telle qu’elle résulte du contrat d’échange
constitue une position courte sur le sous-jacent, méme si le sous-jacent n’a
pas fait I’objet d’un défaut, auquel cas la valeur de ’exposition de crédit
potentielle future de 1’établissement est limitée au montant des primes non
encore versées par I’entité a 1’établissement.».



200610049 — FR — 04.01.2011 — 004.001 — 56

10.

12.

Lorsque le dérivé de crédit fournit une protection déclenchée par le n*™¢dé-
faut au sein d'un groupe de créances sous-jacentes, le pourcentage applicable
conformément a ce qui précede est déterminé par la créance qui présente le
n®™¢ degré le plus bas de qualité du crédit et qui, si elle était encourue par
I'établissement, serait considérée comme élément éligible aux fins de
l'annexe 1.

Aux fins du point 6, lorsqu'ils calculent les montants d'exposition pondérés,
les établissements ne sont pas autorisés a utiliser la méthode simple fondée
sur les siretés exposée a l'annexe VIII, partie 3, points 24 a 29, de la
directive 2006/48/CE, pour la prise en compte des effets des siiretés finan-
cieres.

Aux fins du point 6, en cas d'opérations de mise en pension et de prét et
d'emprunt de titres ou de produits de base enregistrées dans le portefeuille de
négociation, tous les instruments financiers et produits de base pouvant étre
inclus dans le portefeuille de négociation peuvent étre considérés comme des
stretés ¢éligibles. Pour les expositions liées a des instruments dérivés de gré a
gré enregistrées dans le portefeuille de négociation, les produits de base
pouvant étre inclus dans le portefeuille de négociation peuvent étre aussi
considérées comme des shretés éligibles. Aux fins du calcul des corrections
pour volatilité, lorsque ces instruments financiers ou produits de base qui ne
sont pas éligibles selon I'annexe VIII de la directive 2006/48/CE sont prétés/
empruntés, vendus/achetés ou livrés/recus en tant que slretés ou selon
d'autres modalités dans le cadre d'une telle transaction, et que 1'établissement
adopte 1'approche prudentielle des corrections pour volatilité conformément a
l'annexe VIII, partie 3, de la méme directive, lesdits instruments et produits
de base sont traités de la méme fagon que les actions ne faisant pas partie
des principaux paniers indiciels cotées sur un marché reconnu.

Lorsque les établissements adoptent l'approche des estimations propres des
corrections pour volatilit¢ conformément a l'annexe VIII, partiec 3, de la
directive 2006/48/CE en ce qui concerne les instruments financiers ou les
produits de base qui ne sont pas éligibles en vertu de l'annexe VIII de la
méme directive, les corrections pour volatilit¢ doivent étre calculées pour
chaque élément individuel. Lorsque les établissements utilisent l'approche
des modeles internes définie a l'annexe VIII, partie 3, de la directive
2006/48/CE, ils peuvent également appliquer cette approche pour le porte-
feuille de négociation.

Aux fins du point 6, s'agissant de la prise en compte des accords-cadres de
compensation couvrant des opérations de mise en pension et/ou de prét ou
d'emprunt de titres ou de produits de base et/ou d'autres opérations ajustées
aux conditions du marché, les compensations entre les positions du porte-
feuille de négociation et les autres positions ne sont prises en compte que
pour autant que les opérations compensées remplissent les conditions
suivantes:

a) toutes les opérations sont évaluées quotidiennement au prix du marché;
et

b) tous les éléments empruntés, achetés ou regus dans le cadre de ces
opérations peuvent étre pris en considération comme siretés financicres
¢ligibles en vertu du titre V, chapitre 2, section 3, sous-section 3, de la
directive 2006/48/CE, sans application du point 9 de la présente annexe.

. Lorsqu’un dérivé de crédit inclus dans le portefeuille de négociation fait

partie d’une couverture interne et que la protection du crédit est reconnue
en vertu de la directive 2006/48/CE, le risque de contrepartie découlant de la
position sur le dérivé de crédit est réputé nul. Alternativement, tout établis-
sement peut inclure, aux fins du calcul des exigences de fonds propres pour
le risque de contrepartie, tous les dérivés de crédit figurant dans le porte-
feuille de négociation faisant partie des couvertures internes ou achetés en
couverture d’une exposition au risque de crédit de la contrepartie lorsque la
protection du crédit est reconnue au titre de la directive 2006/48/CE.

L'exigence de fonds propres est égale a 8 % du montant d'exposition pondéré
total.
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ANNEXE 111

CALCUL DES EXIGENCES DE FONDS PROPRES POUR RISQUE DE

2.1.

CHANGE

Si la somme de sa position nette globale en devises et de sa position nette en
or, calculée selon la méthode décrite au point 2, représente plus de 2 % du
total de ses fonds propres, I'établissement multiplie la somme de sa position
nette en devises et de sa position nette en or par 8 % afin de calculer ses
exigences en fonds propres pour la couverture du risque de change.

L'établissement calcule ses exigences de fonds propres pour risque de change
en deux étapes.

Premierement, 1'établissement calcule sa position nette ouverte dans chaque
devise (y compris dans la monnaie dans laquelle il établit les documents
destinés aux autorités compétentes) et en or.Cette position nette ouverte est
la somme des ¢léments suivants (positifs ou négatifs):

a) la position nette au comptant (c'est-a-dire tous les éléments d'actif moins
tous les éléments de passif, y compris les intéréts courus non échus,
dans la devise considérée ou, pour l'or, la position nette au comptant en
or);

b) la position nette a terme (c'est-a-dire tous les montants a recevoir moins
tous les montants a payer en vertu d'opérations a terme de change et sur
or, y compris les contrats financiers a terme sur devises et sur or et le
principal des contrat d'échange de devises non compris dans la position
au comptant);

c) les garanties irrévocables (et instruments similaires) dont il est certain
qu'elles seront appelées et probable qu'elles ne pourront étre récupérées;

d) les recettes et dépenses futures nettes qui ne sont pas encore échues,
mais qui sont déja entiérement couvertes (les recettes et les dépenses
futures nettes qui ne sont pas encore comptabilisées, mais qui sont déja
entiérement couvertes par des opérations de change a terme peuvent étre
comprises dans ce calcul, au choix des établissements qui établissent les
documents destinés aux autorités compétentes et avec 'accord préalable
de ces dernicres). L'établissement devra se tenir a ce choix;

e) I'équivalent delta net (ou calculé sur la base du delta) du portefeuille
total d'options sur devises et sur or; et

f) la valeur de marché des autres options (c'est-a-dire autres que sur
devises et sur or).

Toute position qu'un établissement a prise délibérément afin de se couvrir
contre l'effet négatif des taux de change sur son ratio de fonds propres peut
étre exclue du calcul des positions nettes ouvertes en devises. Ces positions
devraient revétir un caractére structurel ou ne pas étre des positions de
négociation et leur exclusion ainsi que toute modification des conditions
de celle-ci nécessitent l'autorisation des autorités compétentes. Le méme
traitement, qui est soumis aux mémes conditions que celles décrites ci-
dessus, peut étre appliqué aux positions d'un établissement qui se rapportent
a des ¢éléments déja déduits dans le calcul des fonds propres.

S'agissant des OPC, les positions de change effectives de ceux-ci sont prises
en considération aux fins du calcul visé au premier alinéa. Les établissements
peuvent se fier aux déclarations publiées par des tiers concernant les posi-
tions de change des OPC, pour autant que la justesse de ces déclarations soit
diment assurée. Lorsqu'un établissement ne connait pas les positions de
change d'un OPC, il est supposé que celui-ci a investi en devises dans la
mesure maximale autorisée par son mandat et, pour calculer I'exigence de
fonds propres relative au risque de change li¢ aux positions du portefeuille
de négociation, l'établissement tient compte de l'exposition indirecte maxi-
male qu'il pourrait encourir en prenant des positions avec effet de levier via
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2.2.

3.1

3.2.

I'OPC. Ceci est effectué en augmentant proportionnellement la position de
I'OPC jusqu'a l'exposition maximale sur les investissements sous-jacents,
telle qu'autorisée par le mandat d'investissement. La position de change
hypothétique de 'OPC est considérée comme une devise distincte et recoit
le traitement réservé aux placements en or, a cela preés que, si la direction des
investissements de 1'OPC est connue, la position longue totale peut étre
additionnée au total des positions de change longues ouvertes et la position
courte totale peut étre additionnée au total des positions de change courtes
ouvertes. Aucune compensation n'est autorisée entre ces positions avant le
calcul.

Les autorités compétentes peuvent permettre aux établissements d'utiliser la
valeur actuelle nette lors du calcul de la position nette ouverte dans chaque
devise et en or.

Deuxiémement, les positions courtes et longues nettes dans chaque devise
autre que celle dans laquelle sont établis les documents destinés aux autorités
compétentes et la position courte ou longue nette en or sont converties au
taux au comptant dans la monnaie dans laquelle sont établis les documents.
Elles sont alors additionnées séparément pour fournir respectivement le total
des positions nettes courtes et le total des positions nettes longues. Le plus
¢levé de ces deux totaux constitue la position nette globale en devises de
I'établissement.

Par dérogation aux points 1 et 2, et jusqu'a une coordination ultérieure, les
autorités compétentes peuvent prescrire, ou permettre, que les établissements
recourent aux méthodes ci-aprés aux fins de la présente annexe.

Les autorités compétentes peuvent permettre aux établissements de prévoir
des exigences de fonds propres en contrepartie de positions en devises
présentant une corrélation étroite inférieures a celles qui résulteraient de
l'application des points 1 et 2. Les autorités compétentes ne peuvent consi-
dérer qu'une paire de devises présente une corrélation étroite que si une perte
— calculée sur la base de données journaliéres portant sur des taux de
change relevés pendant les trois ou cinq années précédentes — qui survient
sur des positions égales et opposées de telles devises au cours des dix jours
ouvrables suivants et qui est égale ou inférieure a 4 % de la valeur de la
position compensée en question (exprimée dans la monnaie dans laquelle
sont établis les documents destinés aux autorités compétentes) a une proba-
bilité d'au moins 99 % en cas de recours a une période d'observation de trois
ans ou 95 % en cas de recours a une période d'observation de cinq ans.
L'exigence de fonds propres concernant la position compensée de deux
devises présentant une corrélation étroite est de 4 %, multipliés par la
valeur de la position compensée. L'exigence de fonds propres pour les posi-
tions non compensées de devises présentant une corrélation étroite, et pour
toutes les positions en d'autres devises, s'éleve a 8 %, multipliés par le total
le plus ¢élevé des positions nettes courtes ou des positions nettes longues dans
ces devises, aprés déduction des positions compensées dans les devises
présentant une corrélation étroite.

Les autorités compétentes peuvent permettre aux établissements de sortir les
positions en devises qui relévent d'un accord intergouvernemental juridique-
ment contraignant, visant a en limiter 1'écart par rapport a d'autres devises
couvertes par le méme accord, de l'une quelconque des méthodes décrites
aux points 1, 2 et 3.1 qu'ils appliquent. Les établissements calculent leurs
positions compensées dans ces devises et les soumettent a une exigence de
fonds propres qui n'est pas inférieure a la moiti¢ de I'écart maximal permis
fixé dans l'accord intergouvernemental en question pour ce qui concerne les
devises en cause. Les positions non compensées dans ces devises sont trai-
tées de la méme maniére que les autres devises.

Par dérogation au premier alinéa, les autorités compétentes peuvent permettre
que l'exigence de fonds propres relative aux positions compensées dans les
monnaies des Etats membres participant 4 la deuxiéme phase de I'union
économique et monétaire soit de 1,6 %, multipli¢ par la valeur de ces
positions compensées.

Les positions nettes en devises composites peuvent étre décomposées dans
les devises qui les composent sur la base des quotas en vigueur.
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ANNEXE 1V

CALCUL DES EXIGENCES DE FONDS PROPRES POUR RISQUES SUR
PRODUITS DE BASE

1. Chaque position en produits de base ou en instruments dérivés sur produits
de base est exprimée en unités standards de mesure. Le cours au comptant
pour chaque matiére premicre est exprimé dans la monnaie dans laquelle
sont établis les documents destinés aux autorités compétentes.

2. Les positions en or ou en instruments dérivés sur or sont considérées comme
étant exposées au risque de change et traitées conformément a l'annexe III
ou, le cas échéant, a I'annexe V pour le calcul du risque de marché.

3. Aux fins de la présente annexe, les positions qui sont purement des finan-
cements de stocks peuvent étre exclues du calcul du risque sur produits de
base uniquement.

4. Les risques de taux d'intérét et de change non couverts par les dispositions
de la présente annexe sont inclus dans le calcul du risque général relatif aux
titres de créance négociés et dans celui du risque de change.

5. Lorsque la position courte arrive a échéance avant la position longue, les
établissements se protégent également contre le risque d'illiquidité qui peut
se présenter sur certains marchés.

6. Aux fins du point 19, l'excédent des positions longues (courtes) de I'établis-
sement sur ses positions courtes (longues) pour une méme matiére premiére
et pour les contrats financiers a terme, options et warrants sur cette méme
matiére premicre représente sa position nette pour cette matiére premiére.

Les autorités compétentes admettent que les positions en instruments dérivés
soient traitées, selon les modalités précisées aux points 8, 9 et 10, comme
des positions dans la matiére premicre sous-jacente.

7. Les autorités compétentes peuvent considérer les positions suivantes comme
des positions dans la méme matiére premicre:

a) des positions en sous-catégories différentes de produits de base lorsque
celles-ci peuvent étre livrées l'une pour l'autre; et

b) des positions en produits de base similaires si elles sont aisément subs-
tituables et s'il est possible d'établir clairement entre les mouvements de
prix une corrélation minimale de 0,9 sur une période d'un an au moins.

Instruments particuliers

8. Les contrats financiers a terme sur produits de base et les engagements a
terme portant sur l'achat ou la vente de produits de base sont incorporés au
systétme de mesure sous forme de montants notionnels exprimés en unités
standards de mesure et regoivent une échéance se référant a la date d'expi-
ration.

Les autorités compétentes peuvent permettre que l'exigence de fonds propres
correspondant a un contrat financier a terme négocié sur un marché boursier
soit égale a la couverture requise par le marché boursier, si elles acquiérent
la certitude qu'elle donne la mesure exacte du risque li¢ au contrat financier a
terme et qu'elle est au moins égale a l'exigence de fonds propres d'un contrat
financier a terme qui résulterait d'un calcul réalisé en utilisant la méthode
exposée dans le reste de la présente annexe ou par application de la méthode
des modeles internes décrite a l'annexe V.

Les autorités compétentes peuvent également permettre que l'exigence de
fonds propres d'un contrat d'instruments dérivés de gré a gré portant sur
des produits de base du type visé dans le présent point, compensé par une
chambre de compensation reconnue par elles soit égale a la couverture
requise par la chambre de compensation, si elles acquiérent la certitude
qu'elle donne la mesure exacte du risque lié au contrat d'instruments
dérivés et qu'elle est au moins égale a l'exigence de fonds propres du
contrat en question qui résulterait d'un calcul réalis¢é en utilisant la
méthode exposée dans le reste de la présente annexe ou par application de
la méthode des modeles internes décrite a l'annexe V.
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10.

11.

Les contrats d'échange de produits de base dont une jambe est un prix fixe et
l'autre le prix courant du marché sont incorporés, dans I'approche du tableau
d'échéances, comme indiqué aux points 13 a 18, comme un ensemble de
positions égales au montant notionnel du contrat, avec une position pour
chaque paiement du contrat d'échange portée dans la fourchette d'échéances
correspondante du tableau 1 figurant au point 13. Les positions seront
longues si l'établissement paie un prix fixe et regoit un prix variable, et
courtes dans le cas inverse.

Les contrats d'échange de produits de base dont les jambes concernent des
produits de base différents sont portés dans les tranches correspondantes
selon 1'approche du tableau d'échéances.

Les options portant sur des produits de base ou sur des instruments dérivés
sur produits de base sont traitées comme s'il s'agissait de positions de valeur
égale au montant de l'instrument sous-jacent de l'option, multiplié par son
delta aux fins de la présente annexe. Les positions ainsi obtenues peuvent
étre compensées avec des positions de signe opposé pour la méme maticére
premiére sous-jacente ou le méme instrument dérivé sur matiére premiere. Le
delta utilisé est celui du marché concerné, celui calculé par les autorités
compétentes ou, lorsqu'aucun de ceux-ci n'est disponible ou pour les
options de gré a gré, le delta calculé par l'établissement lui-méme, sous
réserve que les autorités compétentes considérent que le modeéle utilisé par
I'établissement est raisonnable.

Toutefois, les autorités compétentes peuvent aussi prévoir que les établis-
sements calculent le delta selon la méthode qu'elles prescrivent.

Les risques, autres que le risque delta, liés aux options sur produits de base
sont couverts.

Les autorités compétentes peuvent permettre que l'exigence relative a une
option sur matiére premiére émise sur un marché boursier soit égale a la
couverture requise par le marché boursier, si elles acquiérent la certitude
qu'elle donne la mesure exacte du risque li¢ a l'option et qu'elle est au
moins égale a l'exigence de fonds propres d'une option qui résulterait d'un
calcul réalisé en utilisant la méthode exposée dans le reste de la présente
annexe ou par application de la méthode des modeles internes décrite a
l'annexe V.

Les autorités compétentes peuvent également permettre que l'exigence de
fonds propres d'une option de gré a gré portant sur des produits de base,
compensée par une chambre de compensation reconnue par elles, soit égale a
la couverture requise par la chambre de compensation, si elles acquicrent la
certitude qu'elle donne la mesure exacte du risque lié¢ a l'option et qu'elle est
au moins égale a I'exigence de fonds propres d'une option de gré a gré qui
résulterait d'un calcul réalisé en utilisant la méthode exposée dans le reste de
la présente annexe ou par application de la méthode des modeles internes
décrite a l'annexe V.

Elles peuvent en outre permettre que l'exigence relative a une option sur
matiére premicre achetée sur un marché boursier ou de gré a gré soit la
méme que pour la matiére premicre sous-jacente, sous réserve que l'exigence
ainsi calculée ne soit pas supérieure a la valeur de marché de l'option.
L'exigence correspondant a une option émise de gré a gré est calculée par
rapport a la matiére premiére sous-jacente.

Les warrants portant sur des produits de base sont traités comme des options
sur produits de base visées au point 10.
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12.

13.

14.

15.

16.

17.

L'établissement qui transfére des produits de base ou des droits garantis
relatifs a la propriété de produits de base dans une opération de mise en
pension et I'établissement qui préte des produits de base dans le cadre d'un
accord de prét de produits de base incluent ces produits de base dans le
calcul de leurs exigences de fonds propres au titre de la présente annexe.

a) Approche du tableau d'échéances

L'établissement utilise un tableau d'échéances séparé conforme au tableau 1
pour chaque matiére premicre. Toutes les positions dans la matiére premicre
concernée et toutes les positions considérées comme des positions dans la
méme matiere premicre conformément au point 7 sont affectées aux four-
chettes d'échéances adéquates. Les stocks physiques sont affectés a la
premiere fourchette d'échéances.

Tableau 1
Fourchette d'échéances Coefficient d'écart de taux (en %)
Q)] (@]
0 < 1 mois 1,50
> 1 < 3 mois 1,50
> 3 < 6 mois 1,50
> 6 < 12 mois 1,50
>1 <2 ans 1,50
>2 <3 ans 1,50
> 3 ans 1,50

Les autorités compétentes peuvent permettre que des positions dans le méme
produit ou des positions considérées comme telles conformément au point 7
soient compensées et affectées aux fourchettes d'échéances adéquates sur une
base nette pour:

a) les positions en contrats venant a échéance a la méme date; et

b) les positions en contrats venant a échéance dans un intervalle de dix jours
si les contrats sont négociés sur des marchés qui ont des dates de
livraison quotidiennes.

L'établissement calcule ensuite la somme des positions longues et celle des
positions courtes dans chaque fourchette d'échéances. Le montant des
premiéres (secondes) qui sont compensées par les secondes (premiéres)
dans une fourchette d'échéances donnée constitue la position compensée
dans cette fourchette, tandis que la position longue ou courte résiduelle
représente la position non compensée de cette méme fourchette.

La partie de la position longue (courte) non compensée dans une fourchette
d'échéances donnée qui est compensée par la position courte (longue) non
compensée dans une fourchette ultérieure constitue la position compensée
entre ces deux fourchettes. La partie de la position longue ou courte non
compensée qui ne peut étre ainsi compensée représente la position non
compensée.

L'exigence de fonds propres pour I'établissement en ce qui concerne chaque
matiere premiére, calculée sur la base du tableau d'échéances correspondant,
est égale a la somme des éléments suivants:

a) le total des positions longues et courtes compensées, multiplié par le
coefficient d'écart de taux approprié, indiqué dans la colonne 2 du
tableau 1 figurant au point 13, pour chaque fourchette d'échéances et
par le cours au comptant de la mati¢re premiére;

b

~

la position compensée entre deux fourchettes d'échéances pour chaque
fourchette dans laquelle est reportée une position non compensée, multi-
pliée par 0,6 % (taux de portage ou «carry rate») et par le cours au
comptant de la matiére premicre; et

¢) les positions résiduelles non compensées, multipliées par 15 % (taux
simple ou «outright rate») et par le cours au comptant de la matiere
premiére.
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18.

20.

21.

L'exigence totale de fonds propres pour 'établissement en ce qui concerne le
risque sur produits de base est égale a la somme des exigences de fonds
propres calculées pour chaque matiére premiere conformément au point 17.

b) Approche simplifiée

. L'exigence de fonds propres de 1'établissement pour chaque matiére premiere

est égale a la somme des deux éléments suivants:

a) 15 % de la position nette, longue ou courte, multipliés par le cours au
comptant de cette matiére premiére; et

b) 3 % de la position brute, longue plus courte, multipliés par le cours au
comptant de cette matiére premiére.

L'exigence totale de fonds propres pour I'établissement en ce qui concerne le
risque sur produits de base est égale a la somme des exigences de fonds
propres calculées pour chaque matiére premiére conformément au point 19.

¢) Approche du tableau d'échéances élargie

Les autorités compétentes peuvent autoriser les établissements a utiliser les
coefficients d'écart de taux, les taux de portage et les taux simples minimaux
figurant dans le tableau ci-aprés (tableau 2) au lieu de ceux indiqués aux
points 13, 14, 17 et 18, a condition que ces établissements, selon leurs
autorités compétentes:

a) aient une activité importante en produits de base;
b) aient un portefeuille en produits de base diversifié; et

¢) ne soient pas encore en mesure d'utiliser des modéeles internes pour le
calcul des exigences de fonds propres pour la couverture des risques sur
produits de base conformément a I'annexe V.

Tableau 2
Métaux précieux (sauf Meétaux de base Produits non durables Autr'es, y corppris
or) (agricoles) produits énergétiques
Coefficient d'écart de taux 1,0 1,2 1,5 1,5
(%)
Taux de portage ( %) 0,3 0,5 0,6 0,6
Taux simple ( %) 8 10 12 15
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ANNEXE V

UTILISATION DE MODELES INTERNES AUX FINS DU CALCUL DES

EXIGENCES DE FONDS PROPRES

Les autorités compétentes autorisent, aux conditions définies dans
la présente annexe, les établissements a calculer leurs exigences de
fonds propres relatives au risque de position, au risque de change
et/ou au risque sur produits de base a I’aide de leurs modéles
internes de gestion des risques en lieu et place des méthodes
décrites aux annexes I, III et IV, ou en combinaison avec elles.
L’autorisation expresse par les autorités compétentes est requise
dans tous les cas pour l'utilisation de ces modeles a des fins de
fonds propres réglementaires.

Avant de donner leur reconnaissance, les autorités compétentes
s'assurent que le systéme interne de gestion des risques de I'établis-
sement repose sur une conception saine et est mis en ceuvre de
maniére intégre et que, en particulier, il satisfait aux critéres quali-
tatifs suivants:

a) le modele interne de mesure des risques est étroitement intégré
au processus de gestion journaliere des risques de 1'établis-
sement et sert de base pour les rapports adressés a la direction
générale de l'établissement concernant les expositions;

b) Il'établissement dispose d'une unité¢ de contrdle des risques, qui
est indépendante des unités de négociation et rend compte direc-
tement a la direction générale. Cette unité est responsable de la
configuration et de l'exploitation du systéme interne de gestion
des risques de I'établissement. Elle doit établir et analyser les
rapports quotidiens sur les résultats produits par le modele de
mesure des risques et sur les mesures adéquates a prendre en ce
qui concerne les limites de négociation. L'unité conduit égale-
ment la validation initiale et continue du modéle interne;

c) le conseil d'administration et la direction générale de 1'établis-
sement sont activement associés au processus de contrdle des
risques et les rapports quotidiens produits par l'unité de controle
des risques sont examinés par un niveau d'encadrement dispo-
sant de l'autorité suffisante pour exiger a la fois une réduction
des positions prises par tel ou tel négociateur et une diminution
de l'exposition globale au risque de I'établissement;

d) I'é¢tablissement possede des effectifs suffisants capables d'utiliser
des modeles complexes dans les domaines de la négociation, du
controle des risques, de l'audit et du post-marché («back-
office»);

e) I'établissement a établi des procédures visant a surveiller et a
assurer le respect des documents établissant les politiques et les
controles internes relatifs au fonctionnement global du systeme
de mesure des risques;

f) le modéle de I'établissement a démontré qu'il mesure les risques
avec une précision raisonnable;

g) l'établissement applique fréquemment un programme rigoureux
de simulations de crise, dont les résultats sont examinés par la
direction générale et se reflétent dans les politiques et les limites
que cette derniere arréte. Cette procédure concerne en particulier
le manque de liquidité des marchés en période de tensions sur
les marchés, le risque de concentration, les risques de marchés a
sens unique, d'événements ou de choix du défaut («Jump-to-
defaulty), la non-linéarité des produits, les positions sérieuse-
ment hors du cours, les positions sujettes a des écarts de prix,
et tout autre risque susceptible de ne pas étre pris en compte de
fagon appropriée par les modéles internes. Les chocs appliqués
doivent tenir compte de la nature du portefeuille et du temps qui
pourrait étre nécessaire pour couvrir ou gérer les risques
encourus dans des conditions de marché défavorables; et

h) I'établissement procéde, dans le cadre de son processus pério-
dique d'audit interne, a une analyse indépendante de son
systétme de mesure des risques.
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L' analyse visée au point h) du premier alinéa porte a la fois sur les
activités des unités de négociation et de I'unité indépendante de
contrdle des risques. Une analyse du processus global de gestion
des risques doit étre effectuée par I'établissement au moins une fois
par an.

L'analyse prend en considération les aspects suivants:

a) le caractere adéquat de la documentation concernant le systéme
et les processus de gestion des risques, ainsi que l'organisation
de l'unité de contrdle des risques,

b

=

l'intégration des mesures des risques de marché dans la gestion
journaliere des risques ainsi que l'intégrité du systeme d'infor-
mation de la direction,

C

~

les procédures utilisées par l'établissement pour approuver les
modeles et systémes d'évaluation des risques utilisés par le
personnel des salles de marché et du post-marché,

d

N

I'ampleur des risques de marché appréhendés par le modele de
mesure des risques et la validation de toute modification signi-
ficative du processus de mesure des risques,

c

~

la précision et l'exhaustivité des données relatives aux positions,
I'exactitude et la pertinence des hypothéses en matiére de vola-
tilité et de corrélation et I'exactitude des calculs d'évaluation et
de sensibilité au risque,

f) les procédures de vérification utilisées par 1'établissement pour
I'évaluation de la cohérence, de l'actualité et de la fiabilit¢ des
sources de données utilisées dans les modeéles internes ainsi que
de l'indépendance de ces sources, et

~

les procédures de vérification utilisées par 1'établissement pour
I'évaluation des contrdles a posteriori effectués pour estimer la
précision du modéle.

g

Les établissements mettent en place des procédures garantissant une
validation appropriée de leurs modeéles internes par des entités
qualifiées indépendantes du processus d'élaboration desdits
modeéles, afin d'assurer que ceux-ci sont conceptuellement solides
et incorporent de fagon idoine tous les risques significatifs. La
validation est effectuée dés I'élaboration du modéle interne et a
chaque modification importante de celui-ci. Elle est également
répétée a intervalles réguliers, et plus particuliérement a l'occasion
de tout changement structurel significatif du marché ou des chan-
gements de la composition du portefeuille qui seraient susceptibles
de rendre le modéle interne inadapté. Les établissements mettent a
profit les derniéres avancées des techniques et des bonnes pratiques
en la matiére, a mesure que celles-ci évoluent. La validation du
modéle interne ne se limite pas a un contréle a posteriori, mais
comprend aussi au minimum:

a) des tests destinés a démontrer que les hypothéses utilisées dans
le cadre du modéle interne sont adéquates et ne sous-estiment
ou ne surestiment pas les risques;

b

=

outre les programmes de controle a posteriori réglementaires,
des tests de validation du modele interne propres a chaque
établissement et en rapport avec les risques et la structure de
ses portefeuilles; et

o
~

l'utilisation de portefeuilles hypothétiques permettant de vérifier
que le modéle interne est a méme de tenir compte de certaines
caractéristiques structurelles potentielles telles que les risques de
base et risque de concentration significatifs.

L'établissement surveille la précision et l'efficacité de son modele
grace a un programme de contrdles a posteriori. Les controles a
posteriori doivent fournir une comparaison, pour chaque jour
ouvrable, entre la mesure de la valeur en risque («value-at-risk»)
sur un jour calculée par le modele de I'établissement sur la base des
positions du portefeuille en fin de journée et la variation sur un jour
de la valeur du portefeuille constatée a la fin du jour ouvrable
suivant.
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5bis.

Les autorités compétentes examinent la capacité de 1’établissement
a procéder a des contrdles a posteriori sur les variations tant effec-
tives qu’hypothétiques de la valeur du portefeuille. Les controles a
posteriori sur les variations hypothétiques de la valeur du porte-
feuille se fondent sur une comparaison entre la valeur du porte-
feuille en fin de journée et sa valeur, a positions inchangées, a la
fin de la journée suivante. Les autorités compétentes exigent des
¢tablissements qu’ils prennent les mesures appropriées pour
améliorer leur programme de contrdles a posteriori, s’il est jugé
insuffisant. Les autorités compétentes exigent au minimum des
établissements qu’ils procedent a des évaluations a posteriori de
la valeur théorique des résultats de négociation (sur la base des
variations de la valeur du portefeuille dans I’hypothése ou les
positions de fin de journée resteraient inchangées).

Aux fins du calcul des exigences de fonds propres pour les risques
spécifiques liés aux positions en titres de créance négociés et en
actions, les autorités compétentes autorisent ’utilisation du modele
interne d’un établissement si, outre sa conformité avec les condi-
tions figurant dans le reste de la présente annexe, ce modele interne
remplit les conditions suivantes:

a) il explique la variation historique de prix dans le portefeuille,

b) il refléte la concentration en terme de volume et de changement
de la composition du portefeuille,
¢) il résiste a un environnement défavorable,

d

Z =

il est validé par les controles a posteriori visant a établir si le
risque spécifique a été correctement pris en compte. Si les
autorités compétentes autorisent la réalisation de ce controle a
posteriori sur la base des sous-portefeuilles pertinents, ces
derniers doivent étre choisis de maniére cohérente,

e) il tient compte du risque de base lié au nom, ce qui implique
notamment que les établissements démontrent que le modéle
interne est sensible aux différences idiosyncratiques majeures
existant entre des positions qui sont similaires sans étre iden-
tiques,

f) il tient compte du risque d’événement.

Le modele interne de 1’établissement évalue de fagon prudente, au
moyen de scénarios de marché réalistes, le risque associé aux
positions moins liquides et aux positions caractérisées par une
transparence des prix limitée. Il répond en outre a des normes
minimales en matiére de données. Les approximations sont suffi-
samment prudentes et ne peuvent é&tre utilisées que lorsque les
données disponibles sont insuffisantes ou ne reflétent pas la véri-
table volatilit¢ d’une position ou d’un portefeuille.

Lorsqu’il utilise un modéle interne pour calculer son exigence de
fonds propres pour risque spécifique, un établissement peut choisir
d’exclure les positions de titrisation ou les dérivés de crédit au
nieme cas de défaut pour lesquels il satisfait a une exigence de
fonds propres pour risques de position conformément a ’annexe I,
a ’exception des positions qui sont soumises a ’approche énoncée
au point 5 fterdecies.

Les établissements mettent a profit les derniéres avancées des tech-
niques et des bonnes pratiques en la matiére, a mesure que celles-ci
évoluent.

Un établissement n’est pas tenu de prendre en compte les risques
de défaut et de migration pour les titres de créance négociés dans
son modele interne lorsqu’il tient compte de ces risques au moyen
des exigences énoncées aux points 5 bis a 5 duodecies.

Les établissements soumis aux dispositions du point 5 en ce qui
concerne les titres de créance négociés mettent en place une
approche leur permettant de prendre en compte, lors du calcul de
leurs exigences de fonds propres, les risques de défaut et de migra-
tion inhérents aux positions de leur portefeuille de négociation qui
viennent s’ajouter aux risques pris en compte par la mesure de la
valeur en risque conformément au point 5. Les établissements
démontrent que leur approche atteint des normes de solidité compa-
rables a celles de 1’approche prévue aux articles 84 a 89 de la
directive 2006/48/CE si 1’on retient I’hypothése d’un niveau de
risque constant, avec un ajustement le cas échéant afin de tenir
compte de I’incidence de la liquidité, des concentrations, de la
couverture et du caractére facultatif.
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Domaine d’application

L’approche utilisée pour prendre en compte les risques supplémen-
taires de défaut et de migration couvre toutes les positions soumises
a une exigence de fonds propres pour un risque spécifique de taux
d’intérét, a ’exception des positions de titrisation et des dérivés de
crédit au nieéme cas de défaut. Sous réserve d’approbation par les
autorités compétentes, 1’établissement peut choisir d’inclure de
maniére cohérente toutes les positions en actions cotées et en
instruments dérivés basés sur des actions cotées des lors que
I’inclusion de ces positions correspond a la démarche interne de
I’établissement en matiére de mesure et de gestion des risques.
Cette approche tient compte de I’incidence des corrélations entre
événements de défaut et de migration. Elle ne tient pas compte de
I’incidence de la diversification entre les événements de défaut et
de migration, d’une part, et d’autres facteurs de risque de marché,
d’autre part.

Parametres

L’approche utilisée pour prendre en compte les risques supplémen-
taires mesure les pertes dues a des défauts et a des migrations des
notations internes ou externes avec un intervalle de confiance de
99,9 % sur un horizon de capital d’un an.

Les hypothéses en matiére de corrélation sont appuyées par
I’analyse de données objectives dans un cadre conceptuellement
sain. L’approche pour la prise en compte des risques supplémen-
taires prend en considération de manicre appropriée les concentra-
tions d’émetteurs. Les concentrations susceptibles de se produire au
sein d’une classe de produits et parmi différentes classes de
produits en situation de crise doivent également é&tre prises en
considération. L’approche est basée sur I’hypothése d’un niveau
constant de risque sur un horizon de capital d’un an, ce qui
implique que les positions distinctes ou les ensembles de positions
du portefeuille de négociation qui ont fait I’objet de défauts ou de
migrations sur leur horizon de liquidité sont rééquilibrées au terme
de leur horizon de liquidité pour revenir a leur niveau initial de
risque. Un établissement peut aussi choisir d’utiliser de maniére
cohérente I’hypothése d’une position constante sur un an.

Les horizons de liquidité sont déterminés en fonction du temps
nécessaire, en période de tensions sur les marchés, pour céder la
position ou pour couvrir tous les risques de prix ayant une impor-
tance significative en tenant compte, en particulier, de 1’importance
de la position. Les horizons de liquidité tiennent compte de la
pratique et de I’expérience effectives acquises en période de
tensions, tant systématiques qu’idiosyncratiques. Ils doivent étre
mesurés conformément a des hypothéses prudentes et étre suffisam-
ment longs pour que ’acte de cession ou de couverture, en soi,
n’ait pas d’incidence significative sur le prix auquel ladite cession
ou couverture serait réalisée.

La détermination de I’horizon de liquidité approprié pour une posi-
tion ou un ensemble de positions est soumise a un plancher de trois
mois.

La détermination de I’horizon de liquidité approprié pour une posi-
tion ou un ensemble de positions prend en considération les
méthodes internes de [’établissement quant aux ajustements
d’évaluation et a la gestion des positions prolongées. Lorsqu’un
établissement détermine des horizons de liquidité pour des ensem-
bles de positions plutét que pour des positions individuelles, ces
ensembles de positions sont définis selon des critéres pertinents qui
refletent les différences de liquidité. Les horizons de liquidité sont
plus longs pour les positions concentrées, la liquidation de telles
positions nécessitant plus de temps. L’horizon de liquidit¢ d’un
entrepdt de titrisation doit prendre en considération le temps néces-
saire pour créer, céder et titriser les actifs ou pour couvrir les
facteurs de risque significatifs en période de tensions sur les
marchés.

Les établissements peuvent tenir compte des couvertures dans leur
approche de prise en compte des risques supplémentaires de défaut
et de migration. Des positions peuvent étre compensées si des
positions longues et courtes se rapportent au méme instrument
financier. Les effets de couverture ou de diversification résultant
de positions longues et courtes se rapportant a des instruments ou
des titres différents du méme débiteur, ou de positions longues et
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courtes sur différents émetteurs, ne peuvent étre pris en compte
qu’en modélisant explicitement les positions longues et courtes
brutes sur les différents instruments. Les établissements tiennent
compte des risques significatifs susceptibles de survenir au cours
de l’intervalle entre 1’échéance de la couverture et I’horizon de
liquidité, ainsi que du potentiel de risque de base significatif des
stratégies de couverture, selon le produit, le rang dans la structure
du capital, la notation interne ou externe, 1’échéance, la date
d’émission et les autres différences entre instruments. Les établis-
sements ne tiennent compte des couvertures que dans la mesure ou
celles-ci peuvent étre maintenues lorsqu’un événement de crédit, ou
autre, est proche pour le débiteur.

Pour les positions du portefeuille de négociation qui font 1’objet
d’une stratégie de couverture dynamique, un rééquilibrage de la
couverture avant I’horizon de liquidité de la position couverte
peut étre accepté a condition que 1’établissement:

i) choisisse de modéliser le rééquilibrage de la couverture de
maniére identique pour I’intégralit¢é de 1’ensemble pertinent
de positions du portefeuille de négociation,

ii) démontre que la prise en compte du rééquilibrage résulte en
une meilleure mesure du risque, et

iii) démontre que les marchés d’instruments servant de couverture
sont suffisamment liquides pour permettre ce rééquilibrage
méme en période de tensions. Tout risque résiduel résultant
de stratégies de couverture dynamique doit étre pris en
compte dans les exigences de fonds propres.

L’approche utilisée pour tenir compte des risques supplémentaires
de défaut et de migration prend en considération 1’effet non linéaire
des options, des instruments dérivés structurés de crédit et des
autres positions présentant un comportement non linéaire signifi-
catif en ce qui concerne leurs changements de prix. Les établis-
sements tiennent également diiment compte de I’importance du
risque de modéle inhérent a 1’évaluation et a I’estimation des
risques de prix de tels produits.

L’approche pour la prise en compte des risques supplémentaires de
défaut et de migration doit étre basée sur des données qui sont
objectives et actualisées.

Validation

Dans le cadre de I’analyse indépendante de leur systéme de mesure
des risques et de la validation de leurs mode¢les internes tels que
prescrits par la présente annexe, les établissements, en ce qui
concerne 1’approche visant a prendre en compte les risques supplé-
mentaires de défaut et de migration, sont notamment tenus:

i) de s’assurer que ’approche de modélisation utilisée pour les
corrélations et les changements de prix est appropriée pour leur
portefeuille, notamment en mati¢re de choix et de pondération
des facteurs de risques systématiques;

ii) d’effectuer différentes simulations de crise, notamment des
analyses de sensibilit¢ et des analyses de scénarios, pour
évaluer le caractére raisonnable, du point de vue qualitatif et
quantitatif, de I’approche, notamment eu égard au traitement
des concentrations. Ces simulations ne se limitent pas aux
événements historiques;

iii) de mettre en ceuvre une validation quantitative appropriée
comportant des valeurs de référence internes pertinentes pour
la modélisation.

L’approche pour la prise en compte des risques supplémentaires est
conforme aux méthodologies internes de gestion des risques des
établissements pour I’identification, la mesure et la gestion des
risques de négociation.

Documents

Les établissements consignent par écrit leur approche pour la prise
en compte des risques supplémentaires de défaut et de migration de
telle sorte que leur corrélation et les autres hypothéses de modéli-
sation soient transparentes pour les autorités compétentes.
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Approches internes basées sur des paramétres différents

Si un établissement utilise une approche de prise en compte des
risques supplémentaires de défaut et de migration qui n’est pas
conforme a toutes les exigences du présent point, mais qui respecte
les méthodes internes de I’établissement pour la détection, la
mesure et la gestion du risque, il doit pouvoir démontrer que son
approche résulte en des exigences de fonds propres au moins aussi
¢élevées que s’il avait utilisé une approche pleinement conforme aux
exigences du présent point. Les autorités compétentes vérifient au
moins une fois par an la conformité a I’obligation résultant de la
phrase précédente. Le comité européen des contréleurs bancaires
analyse I’éventail des pratiques dans ce domaine et établit des
lignes directrices afin de garantir des conditions de concurrence
égales.

Fréquence du calcul

Les établissements effectuent au moins une fois par semaine les
calculs requis en vertu de l’approche qu’ils ont choisie pour
prendre en compte le risque supplémentaire.
Les autorités compétentes autorisent I’utilisation d’une approche
interne pour le calcul d’une exigence de fonds propres supplémen-
taire au lieu d’une exigence de fonds propres concernant le porte-
feuille de négociation en corrélation conformément au point 14 bis
de I’annexe 1, a condition que toutes les conditions posées dans le
présent point soient remplies.
Cette approche interne prend en compte d’une maniére appropriée
tous les risques de prix avec un intervalle de confiance de 99,9 %
sur un horizon de capital d’un an, si ’on retient I’hypothése d’un
niveau de risque constant, avec un ajustement, le cas échéant, afin
de tenir compte de I'impact de la liquidité, de concentrations, de
couvertures et du caracteére facultatif. L’établissement peut incor-
porer dans I’approche visée au présent point toutes les positions qui
sont gérées conjointement avec les positions figurant dans le porte-
feuille de négociation en corrélation et peut alors exclure ces posi-
tions de I’approche requise en vertu du point 5 bis.

Le montant de I’exigence de fonds propres pour tous les risques de

prix ne peut pas étre inférieur a 8 % de I’exigence de fonds propres

qui serait calculée conformément au point 14 bis de I’annexe I,pour
toutes les positions incorporées dans I’exigence concernant tous les
risques de prix.

11 doit étre rendu compte d’une maniére appropriée notamment des

risques suivants:

a) le risque cumulatif résultant de multiples défauts, y compris la
hiérarchisation des défauts, dans des produits subdivisés en
tranches;

b) le risque de marge de crédit, y compris les coefficients gamma
et «gamma croiséy;

c) la volatilité des corrélations implicites, notamment 1’effet croisé
des marges et des corrélations;

d) le risque de base, comprenant a la fois:

i) la base entre la marge d’un indice et celles des différents
noms qui le composent, et

ii) la base entre la corrélation implicite d’un indice et celle de
portefeuilles sur mesure;

e) la volatilit¢ du taux de recouvrement, étant donné qu’elle est
liée a la tendance des taux de recouvrement a influencer le prix
des tranches; et

f) dans la mesure ou la mesure du risque global prend en compte
les avantages résultant d’une couverture dynamique, le risque de
perte due a des couvertures imparfaites et le colt potentiel d’un
rééquilibrage de ces couvertures.

Aux fins du présent point, un établissement dispose de suffisam-
ment de données sur le marché pour garantir qu’il prend pleine-
ment en compte les principaux risques de ces expositions dans son
approche interne conformément aux normes énoncées dans le
présent point, il fait la preuve par des contrdles a posteriori ou
d’autres moyens appropriés que ses mesures du risque peuvent
expliquer d’une manicére adéquate les variations historiques de
prix de ces produits et il est capable de séparer les positions
pour lesquelles il détient une autorisation afin qu’elles soient incor-
porées dans I’exigence de fonds propres conformément au présent
point, des positions pour lesquelles il ne détient pas une telle
autorisation.
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En ce qui concerne les portefeuilles faisant 1’objet du présent point,
I’établissement met réguliérement en ceuvre un ensemble de simu-
lations de crise particuliéres et préétablies. Ces simulations de crise
analysent les retombées d’une crise sur les taux de défaut, les taux
de recouvrement, les marges de crédit et les corrélations sur les
pertes et profits de 1’unité de négociation en corrélation. L’établis-
sement met en ceuvre ces simulations de crise au moins une fois
par semaine et, au moins une fois par trimestre, il en communique
les résultats aux autorités compétentes, y compris des comparaisons
avec l’exigence de fonds propres de I’établissement en vertu du
présent point. Chaque cas ou ces simulations révélent une insuffi-
sance significative de cette exigence de fonds propres est rapporté
sans retard aux autorités compétentes. Sur la base des résultats de
ces simulations de crise, les autorités compétentes envisagent
I’opportunité de rehausser I’exigence de fonds propres a 1’égard
du portefeuille de négociation en corrélation, comme prévu a
I’article 136, paragraphe 2, de la directive 2006/48/CE.

Les établissements calculent I’exigence de fonds propres au moins
une fois par semaine afin de prendre en compte tous les risques de
prix.

Les établissements utilisant des modéles internes qui ne sont pas
approuvés conformément au point 5 sont soumis a une exigence de
fonds propres distincte pour risque spécifique calculée conformé-
ment a I’annexe 1.

Aux fins du point 10 ter a) et b), le résultat des calculs de 1’établis-
sement est affecté des facteurs de multiplication (m.) et (mg). Ces
facteurs sont au moins égaux a 3.

» M4 Aux fins du point 10 fer a) et b), les facteurs de multipli-
cation (m.) et (mg) sont majorés d’un facteur complémentaire,
variant entre 0 et 1 conformément au tableau 1, en fonction du
nombre de dépassements mis en évidence par le contrdle a poste-
riori de I’établissement, pour les 250 derniers jours ouvrables, de la
mesure de valeur en risque telle que définie au point 10. Les
autorités compétentes exigent que les établissements calculent les
dépassements de maniére homogeéne sur la base de contrdles a
posteriori des variations hypothétiques et effectives de la valeur
du portefeuille. Il y a dépassement lorsque la variation de valeur
du portefeuille sur un jour est supérieure a la mesure de la valeur
en risque sur un jour correspondante, calculée par le modele de
I’établissement. Aux fins de la détermination du facteur complé-
mentaire, le nombre de dépassements est calculé au moins trimes-
triellement et est égal au nombre maximum de dépassements entre
les variations hypothétiques et effectives de la valeur du porte-
feuille. <«

Tableau 1
Nombre de dépassements Facteur complémentaire
moins de 5 0,00
5 0,40
6 0,50
7 0,65
8 0,75
9 0,85
10 ou plus 1,00

Les autorités compétentes peuvent, dans certains cas et en raison de
circonstances exceptionnelles, dispenser de l'obligation de majorer
le facteur de multiplication par le facteur complémentaire confor-
mément au tableau 1 si I'établissement a prouvé, a la satisfaction
des autorités compétentes, qu'une telle majoration est injustifiée et
que le modele est fonciérement sain.
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Au cas ou de nombreux dépassements révélent que le modele n'est
pas suffisamment précis, les autorités compétentes révoquent la
reconnaissance du modele ou imposent des mesures appropriées
afin que le modéle soit rapidement amélioré.

Afin de permettre aux autorités compétentes de vérifier en perma-
nence l'adéquation du facteur complémentaire, les établissements
informent sans délai, et en tout ¢état de cause dans les cinq jours
ouvrables, les autorités compétentes des dépassements révélés par
leur programme de controle a posteriori et qui, en fonction du
tableau ci-dessus, impliqueraient un relévement du facteur complé-
mentaire.

v M4

VB
10. Le calcul de la valeur en risque doit respecter les spécifications
minimales suivantes:

a) calcul au moins quotidien de la valeur en risque;

b) intervalle de confiance, exprimé en centiles et unilatéral, de
99 %,;

¢) une période de détention équivalant a dix jours (les établis-
sements peuvent utiliser des mesures de la valeur en risque
calculées selon des périodes de détention plus courtes prolon-
gées jusqu’a dix jours en fonction, par exemple, de la racine
carrée du temps). Un établissement qui a recours a cette
approche justifie réguliérement le caractére raisonnable de
cette derniére a la satisfaction des autorités compétentes);

d

Na

période effective d'observation historique d'au moins un an, a
moins qu'une période d'observation plus courte ne soit justifi¢e
par une augmentation significative de la volatilité¢ des prix; et

e) mise a jour mensuelle des données.

10bis. En outre, chaque établissement calcule une «valeur en risque en
situation de crise» basé sur une mesure de valeur en risque du
portefeuille actuel sur dix jours avec un intervalle de confiance
unilatéral de 99 %, les données du modele de valeur en risque
étant étalonnées par rapport aux données historiques de périodes
de tensions financiéres significatives d’une durée continue de douze
mois pertinentes pour le portefeuille de 1’établissement. Le choix de
ces données historiques est soumis a l’approbation des autorités
compétentes et fait ’objet d’un réexamen annuel par I’établis-
sement. Le comité européen des contréleurs bancaires analyse
I’éventail des pratiques dans ce domaine et établit des lignes direc-
trices afin d’assurer leur convergence. Les établissements calculent
au moins une fois par semaine la valeur en risque en situation de
crise.

10¢ter. Chaque ¢établissement est assujetti quotidiennement a une exigence
de fonds propres égale a la somme des montants résultant des
points a) et b)et les établissements utilisant leur modéle interne
pour le calcul de I’exigence de fonds propres concernant le
risque d’une position donnée sont assujettis a une exigence de
fonds propres égale a la somme des montants résultant des points
¢) et d) comme suit:

a) le plus élevé des deux montants suivants:

i) le calcul de sa valeur en risque de la veille, conformément
au point 10 (VaRy,), ou
ii) la moyenne des mesures de la valeur en risque quotidienne,
conformément au point 10, au cours des soixante jours
ouvrables précédents (VaR,,y), multipliée par le facteur de
multiplication (m,);
b) le plus élevé des deux montants suivants:

i) la derniére mesure disponible de sa valeur en risque en
situation de crise, conformément au point 10 bis (sVaRy,),
ou

ii) la moyenne des mesures de la valeur en risque en situation
de crise, calculée selon la méthode et la fréquence prescrites
au point 10 bis, au cours des soixante jours ouvrables précé-
dents (sVaR,,,), multipliée par le facteur de multiplication

(my);
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¢) I’exigence de fonds propres calculée conformément a ’annexe 1
pour les risques associés aux positions de titrisation et aux
dérivés de crédit au nieme cas de défaut figurant dans le porte-
feuille de négociation, a I’exception de ceux incorporés dans
I’exigence de fonds propres conformément au point 5 terdecies;
soit la derniére mesure, pour I’établissement, des risques supplé-
mentaires de défaut et de migration conformément au point 5
bis, soit la moyenne sur douze semaines de cette méme mesure,
selon que 1'une ou I’autre est la plus élevée et, s’il y a lieu, soit
la derniére mesure, pour I’établissement, de tous les risques de
prix conformément au point 5 ferdecies, soit la moyenne sur 12
semaines de cette méme mesure, selon que I’'une ou l’autre est
la plus élevée.

Les établissements effectuent également des simulations de crise
inversées.

d

Na

Les autorités compétentes exigent que le modeéle appréhende de
manicre précise tous les risques de prix importants relatifs a des
positions en options ou positions assimilées et que tous les autres
risques non appréhendés par le modeéle soient couverts de maniere
adéquate par des fonds propres.

Le modele de mesure des risques appréhende un nombre suffisant
de facteurs de risque, eu ¢gard au niveau d’activité de 1’établis-
sement sur les divers marchés. Lorsqu’il est tenu compte d’un
facteur de risque dans le modele de tarification de 1’établissement,
mais non dans son modé¢le de mesure des risques, 1’¢tablissement
peut justifier cette omission a la satisfaction de I’autorité compé-
tente. En outre, le modéle de mesure des risques doit tenir compte
du caractére non linéaire des options et d’autres produits, ainsi que
du risque de corrélation et du risque de base. Lorsque des approxi-
mations sont employées pour les facteurs de risque, elles doivent
avoir fait la preuve de leur utilité pour les positions réelles déte-
nues. En outre, les dispositions suivantes s’appliquent aux types de
risques ci-apres:

Risque de taux d'intérét

Le systéme de mesure des risques comprend une série de facteurs
de risque correspondant aux taux d'intérét sur chaque devise dans
laquelle 1'établissement détient des positions de bilan ou de hors
bilan sensibles au taux d'intérét. L'établissement modélise les
courbes des rendements a l'aide d'une des méthodes généralement
admises. Pour les expositions de taux d'intérét importantes dans les
grandes devises et sur les grands marchés, la courbe des rende-
ments est divisée en un minimum de six fourchettes d'échéances,
afin d'appréhender la variation de la volatilité des taux tout au long
de la courbe. Le systétme de mesure des risques doit aussi tenir
compte du risque li¢ a des mouvements présentant une corrélation
imparfaite entre des courbes de rendement différentes.

Risque de change

Le systeme de mesure des risques englobe les facteurs de risque
correspondant a l'or et aux diverses devises dans lesquelles sont
libellées les positions de I'établissement.

S'agissant des OPC, les positions de change effectives de ceux-ci
sont prises en considération. Les établissements peuvent se fier aux
déclarations publiées par des tiers concernant les positions de
change des OPC, pour autant que la justesse de ces déclarations
soit diment assurée. Lorsqu'un établissement ne connait pas les
positions de change d'un OPC, cette position devrait étre traitée
séparément conformément a I'annexe III, point 2.1, quatriéme
alinéa.

Risque sur actions

Le systéme de mesure des risques comprend un facteur de risque
distinct au moins pour chacun des marchés d'actions sur lesquels
I'établissement détient des positions significatives.
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Risque sur produits de base

Le systeme de mesure des risques comprend un facteur de risque
distinct au moins pour chacun des produits de base dans lesquels
I'établissement détient des positions significatives. Le systeme de
mesure des risques doit aussi rendre compte du risque li¢ a des
mouvements présentant une corrélation imparfaite entre des
produits de base similaires mais non identiques, ainsi que de
l'exposition liée a des variations de prix a terme dues a des déca-
lages d'échéances. Il doit aussi prendre en considération les carac-
téristiques du marché, notamment les dates de livraison et la marge
de manceuvre des négociateurs pour dénouer les positions.

Les autorités compétentes peuvent autoriser les établissements a
recourir a des corrélations empiriques a l'intérieur des catégories
de risque et entre celles-ci, si elles estiment que le systeme
qu'utilise I'établissement pour mesurer ces corrélations est sain et
qu'il est mis en ceuvre de maniére integre.
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ANNEXE VI

CALCUL DES EXIGENCES DE FONDS PROPRES RELATIVES AUX
GRANDS RISQUES

1. Le dépassement visé a l'article 31, point b), est calculé en sélectionnant, dans
I'exposition globale découlant du portefeuille de négociation, a 1'égard du
client ou du groupe de clients en question, les éléments qui entrainent les
exigences pour risque spécifique les plus élevées prévues a I'annexe I et/ou les
exigences prévues a l'annexe I, et dont la somme égale le montant du dépas-
sement visé¢ a l'article 31, point a).

2. Lorsque le dépassement n'a pas duré plus de dix jours, l'exigence de fonds
propres supplémentaire s'éleve a 200 % des exigences visées au paragraphe 1,
sur ces ¢léments.

3. A partir du dixiéme jour suivant I'apparition du dépassement, les éléments de
celui-ci, sélectionnés selon les criteéres indiqués au point 1, sont imputés a la
ligne adéquate de la colonne 1 du tableau 1, dans l'ordre croissant des
exigences pour risque spécifique prévues a l'annexe I et/ou des exigences
prévues a l'annexe II. L'établissement satisfait alors a une exigence de fonds
propres supplémentaire égale a la somme des exigences pour risque spécifique
prévues a l'annexe I et/ou des exigences prévues a l'annexe Il applicables a
ces ¢léments, multipliée par le coefficient correspondant figurant dans la
colonne 2 du tableau 1.

Tableau 1
Dépassement des limites
(sur la base d'un pourcentage des fonds Coefficients
propres)
jusqu'a 40 % 200 %
entre 40 et 60 % 300 %
entre 60 et 80 % 400 %
entre 80 et 100 % 500 %
entre 100 et 250 % 600 %
au-dela de 250 % 900 %
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ANNEXE VII

NEGOCIATION

PARTIE A

Finalité de négociation

Les positions/portefeuilles détenus a des fins de négociation remplissent les
conditions suivantes:

a) la position/l'instrument ou le portefeuille fait I'objet d'une stratégie de
négociation, clairement consignée par écrit et approuvée par la direction
générale, qui précise I'horizon de détention envisagé;

b

~

des politiques et procédures de gestion active de la position sont claire-
ment définies et prévoient notamment ce qui suit:

i) les positions sont prises en salle des marchés;

ii) les positions sont soumises a des limites, dont le caractére adéquat
fait I'objet d'un suivi;

iii) les opérateurs peuvent prendre/gérer des positions de fagon autonome,
dans des limites prédéterminées et conformément a la stratégie
approuvée;

iv) les positions sont notifiées a la direction générale dans le cadre du
processus de gestion des risques de I'établissement; et

v) les positions font l'objet d'un suivi actif par référence aux sources
d'information du marché et la négociabilité des positions ou de leurs
composants de risque ou la possibilité de les couvrir sont évaluées, y
compris pour ce qui concerne la qualité et la disponibilité des infor-
mations de marché servant au processus d'évaluation, le volume du
marché et la taille des positions négociées sur le marché; et

c) des politiques et procédures clairement définies permettent de surveiller
les positions par rapport a la stratégie de négociation de 1'établissement, y
compris le suivi du volume des opérations et des positions prolongées du
portefeuille de négociation de I'établissement.

PARTIE B

Systémes et controles

Les établissements mettent en place et maintiennent des systémes et des
controles suffisants pour fournir des estimations prudentes et fiables aux
fins de 1'évaluation.

Ces systemes et controles comprennent au moins les ¢léments suivants:

a) des politiques et procédures d’évaluation consignées par écrit, y compris
une définition claire des responsabilités des différentes unités contri-
buant a la détermination des évaluations, les sources d’informations de
marché et I’examen de leur pertinence, des lignes directrices quant a
I’utilisation de données non observables correspondant aux hypothéses
de I’établissement sur les éléments sur lesquels les participants au
marché se fondent pour établir le prix de la position, la fréquence des
évaluations indépendantes, 1’heure des prix de cloture, les procédures
d’ajustement des évaluations, les procédures de vérification en fin de
mois et au cas par cas;
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b) un systéme de déclaration, clair et indépendant de la salle des marchés,
permettant au service responsable du processus d'évaluation de rendre
compte.

Les déclarations remontent en dernier lieu jusqu'a un membre principal du
conseil d'administration.

Meéthodes d'évaluation prudentes

Les établissements évaluent leurs positions au prix du marché a chaque fois
que c’est possible. L’évaluation aux prix du marché est 1’évaluation au moins
quotidienne des positions aux cours de liquidation directement disponibles et
provenant de sources indépendantes. Sont visés par exemple les cours bour-
siers, cotations électroniques et cotations fournies par plusieurs courtiers
indépendants de renom.

Aux fins de I'évaluation aux prix du marché, l'établissement retient le plus
prudent du cours vendeur ou du cours acheteur, sauf s'il est un teneur de
marché important dans le type d'instrument financier ou de matiére premicre
considéré et qu'il est en mesure de liquider sa position au cours moyen du
marché.

Lorsqu’une évaluation aux prix du marché n’est pas possible, les établis-
sements évaluent de maniere prudente leurs positions/portefeuilles par réfé-
rence a un modele, avant d’appliquer le traitement en matiére de fonds
propres réservé au portefeuille de négociation. Par «évaluation par référence
a un modelex», on entend toute évaluation établie par référence, extrapolée ou
calculée de toute autre maniere a partir d’une valeur de marché.

En cas d'évaluation par référence a un modele, les conditions ci-aprés
doivent étre remplies:

a) la direction générale connait les éléments du portefeuille de négociation
ou les autres ¢léments évalués a la juste valeur évalués par référence a
un modele et comprend le degré d’incertitude ainsi créé dans la notifi-
cation des risques/résultats de I’activité;

b) les données de marché utilisées sont, dans la mesure du possible, en
phase avec les prix du marché et la pertinence des informations de
marché relatives a la position évaluée ainsi qu'aux parameétres du
modele fait l'objet d'un réexamen fréquent;

¢) les méthodes d'évaluation couramment acceptées sur le marché pour des
instruments financiers ou des produits de base déterminés sont utilisées,
lorsqu'elles sont disponibles;

d) lorsque le modele est élaboré par 1'établissement lui-méme, il repose sur
des hypotheses appropriées, examinées et testées par des entités diiment
qualifiées, indépendantes du processus de développement;

e) des procédures formelles de controle des modifications sont mises en
place et une copie sécurisée du modele est conservée et utilisée régu-
licrement pour vérifier les évaluations effectuées;

f) le service responsable de la gestion des risques connait les faiblesses des
modeles utilisés et sait comment en tenir compte dans les résultats de
I'évaluation; et

g) le modele fait l'objet d'un examen périodique destiné a déterminer la
qualité de ses performances (par exemple, pour contrdler que les hypo-
théses demeurent appropriées, analyser les profits et les pertes par
rapport aux facteurs de risque, comparer les valeurs de liquidation effec-
tives avec les résultats du modeéle).

Aux fins du point d), le modele est développé ou approuvé par des unités
indépendantes de la salle des marchés et il est testé de maniére indépendante,
ce qui inclut la validation des calculs mathématiques, des hypothéses et de la
programmation informatique.
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10.

12.

13.

Une vérification indépendante des prix est effectuée en plus de I'évaluation
quotidienne aux prix du marché ou de I'évaluation par référence a un modele.
Elle consiste a vérifier périodiquement la précision et l'indépendance des prix
du marché et des données utilisées par le modele. Si l'évaluation quotidienne
aux prix du marché peut étre effectuée par les négociateurs, la vérification
des prix du marché et des données alimentant le modeéle devrait étre effec-
tuée par une unité indépendante de la salle des marchés, au moins une fois
par mois (ou plus fréquemment, selon la nature des opérations de marché/de
négociation). Lorsque des sources de prix indépendantes ne sont pas dispo-
nibles ou que les sources de prix disponibles sont plus subjectives, il peut
étre approprié 'adopter des mesures de prudence telles qu'une correction
d'évaluation.

Ajustements d’évaluations

Les établissements mettent en place et maintiennent des procédures permet-
tant d’ajuster les évaluations.

Normes générales

Les autorités compétentes exigent que des ajustements d’évaluations soient
envisagés formellement pour les éléments suivants: marges de crédit consta-
tées d’avance, couts de liquidation, risque opérationnel, résiliation anticipée,
colits d’investissement et de financement, frais administratifs futurs et, le cas
échéant, risque inhérent au modéle.

Normes concernant les positions moins liquides

Des positions moins liquides peuvent résulter d'événements du marché et de
situations propres aux établissements, par exemple les positions concentrées
et/ou prolongées.

. Les établissements mettent en place et maintiennent des procédures pour

calculer des ajustements d’évaluation de positions moins liquides. Ces ajus-
tements s’ajoutent, le cas échéant, aux changements de la valeur des posi-
tions requis aux fins des obligations d’information financiére et sont congus
pour refléter I’illiquidité de ces positions. Dans le cadre de telles procédures,
les établissements examinent plusieurs facteurs pour déterminer s’il est
nécessaire de prévoir des ajustements d’évaluation pour les positions
moins liquides. Ceux-ci incluent les délais requis pour couvrir ces positions
ou les risques qu’elles comportent, la volatilité et la moyenne des écarts entre
prix vendeur et prix acheteur, la disponibilité des cotations de marché
(nombre et identité des teneurs de marché) ainsi que la volatilité et la
moyenne des volumes négociés, y compris les volumes négociés en
période de tensions sur les marchés, les concentrations de marché, le clas-
sement chronologique des positions, la mesure dans laquelle 1’évaluation
repose sur des évaluations par référence a un modele, ainsi que I’impact
des autres risques inhérents aux modéles.

Les établissements qui utilisent les évaluations de tiers ou qui évaluent par
référence a un modele déterminent I’opportunité de procéder a des ajus-
tements d’évaluations. Ils examinent également la nécessité de prévoir des
ajustements pour les positions moins liquides et ils évaluent en permanence
leur caractére adéquat.

En ce qui concerne les produits complexes tels que, notamment mais non
exclusivement, les expositions de titrisation et les dérivés de crédit au niéme
cas de défaut, les établissements évaluent expressément la nécessité
d’adopter des ajustements d’évaluations afin de prendre en compte le
risque de modéle associ¢ a I’utilisation d’une méthodologie d’évaluation
éventuellement erronée et le modéle de risque lié a I’emploi, dans le
modeéle d’évaluation, de parameétres d’étalonnage non observables (et poten-
tiellement erronés).
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PARTIE C

Couvertures internes

Une couverture interne est une position qui compense sensiblement ou tota-
lement la composante de risque associée a une position ou a un groupe de
positions ne relevant pas du portefeuille de négociation. Les positions décou-
lant de couvertures internes peuvent bénéficier du traitement en matiére de
fonds propres réservé aux éléments du portefeuille de négociation, pour
autant qu'elles soient détenues a des fins de négociation et que les conditions
générales en matiere de finalit¢ de négociation et d'évaluation prudente
énoncées aux parties A et B soient remplies. En particulier:

a) les couvertures internes ne doivent avoir pour objectif premier d'¢luder ou
de réduire les exigences de fonds propres;

b

=

les couvertures internes doivent étre étayées par des documents appro-
priés et soumises a des procédures internes spécifiques d'approbation et
d'audit;

c) la transaction interne doit étre effectuée aux conditions du marché;

d

=

la majeure partie du risque de marché généré par la couverture interne
doit étre gérée de facon dynamique a l'intérieur du portefeuille de négo-
ciation, dans les limites autorisées; et

e) les transactions internes doivent faire l'objet d'un suivi attentif.
Ce suivi doit reposer sur des procédures adéquates.

Le traitement vis¢ au point 1 s'applique sans préjudice des exigences de
fonds propres applicables a la jambe de la couverture interne qui ne reléve
pas du portefeuille de négociation.

Par dérogation aux points 1 et 2, lorsqu’un établissement couvre une expo-
sition de crédit hors portefeuille de négociation au moyen d’un dérivé de
crédit enregistré dans son portefeuille de négociation (via une couverture
interne), I’exposition hors portefeuille de négociation est réputée non
couverte aux fins du calcul des exigences de fonds propres, sauf si 1’établis-
sement acquiert auprés d’un tiers, fournisseur éligible de protection, un
dérivé de crédit répondant aux critéres prévus a ’annexe VIII, partie 2,
point 19, de la directive 2006/48/CE en ce qui concerne I’exposition hors
portefeuille de négociation. Sans préjudice de la deuxiéme phrase du
point 11 de I’annexe II, lorsqu’une telle protection d’un tiers est achetée
et reconnue en tant que couverture d’une exposition hors portefeuille de
négociation aux fins du calcul des exigences de fonds propres, ni la couver-
ture interne ni la couverture externe par un dérivé de crédit n’est incluse dans
le portefeuille de négociation aux fins de ce calcul.

PARTIE D

Inclusion dans le portefeuille de négociation

Les établissements disposent de politiques et de procédures clairement défi-
nies visant a déterminer les positions a inclure dans le portefeuille de négo-
ciation aux fins du calcul de leurs exigences de fonds propres, conformément
aux critéres établis a l'article 11 et compte tenu des capacités et pratiques de
I'établissement en matiére de gestion des risques. Le respect de ces politiques
et procédures est diment documenté et fait I'objet d'un audit interne pério-
dique.

Les établissements disposent de politiques et de procédures clairement défi-
nies concernant la gestion générale du portefeuille de négociation. Ces procé-
dures et politiques portent au minimum sur les questions suivantes:

a) les activités qui sont considérées par I'établissement comme relevant de la
négociation et du portefeuille de négociation aux fins du calcul des
exigences de fonds propres;
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b) la mesure dans laquelle une position peut étre quotidiennement évaluée
au prix du marché, par référence a un marché liquide et actif, a double
sens;

¢) pour les positions qui sont évaluées par référence a un modele, la mesure

I'établissement dans laquelle 1'établissement peut:

i) identifier tous les risques significatifs liés a la position;

ii) couvrir tous les risques significatifs liés a la position au moyen
d'instruments pour lesquels un marché liquide et actif, a double
sens, existe; et

iii) établir des estimations fiables concernant les hypothéeses et les para-
metres clés utilisés dans le modéle;

la mesure dans laquelle 1'établissement peut, et doit, générer des évalua-

tions concernant la position qui peut faire 1'objet d'une validation externe

d'une maniére cohérente;

e) la mesure dans laquelle des restrictions juridiques ou d'autres exigences
de fonctionnement auraient pour effet d'entraver la capacité de 1'établis-
sement a procéder a la liquidation ou a la couverture de la position a
court terme;

f) la mesure dans laquelle I'établissement peut, et doit, gérer activement la
position dans le cadre de ses opérations de négociation; et
la mesure dans laquelle les institutions peuvent transférer le risque ou la
position entre portefeuille hors négociation et portefeuille de négociation
et les critéres applicables dans ce contexte;
Les autorités compétentes peuvent autoriser les établissements a traiter les
positions qui constituent des participations dans le portefeuille de négocia-
tion, au sens de l'article 57, points 1), m) et n), de la directive 2006/48/CE,
comme des actions ou des titres de créance, selon le cas, si 1'établissement
peut démontrer qu'il est un teneur de marché actif pour ces positions. Dans
ce cas, il convient que I'établissement ait entouré la négociation des instru-
ments de fonds propres éligibles en question de systémes et mécanismes de
contréle adéquats.
Des transactions assimilables a des opérations de pension, liées a des négo-
ciations, qu'un établissement fait figurer dans son portefeuille hors négocia-
tion peuvent étre reprises dans le portefeuille de négociation aux fins du
calcul de ses exigences de fonds propres a condition que toutes les trans-
actions de ce type y soient mentionnées. A cette fin, les transactions assi-
milables a des opérations de pension, liées a des négociations, sont définies
comme celles répondant aux critéres établis a l'article 11, paragraphe 2, et a
l'annexe VII, partie A, les deux branches prenant la forme soit d'espéeces, soit
de titres pouvant étre inclus dans le portefeuille de négociation. Ou qu'elles
soient enregistrées, toutes les transactions assimilables a des opérations de
pension sont soumises a une exigence couvrant le risque de crédit de contre-
partie comme dans le portefeuille hors négociation.

d

=

~

g
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ANNEXE VIII
DIRECTIVES ABROGEES

PARTIE A
Directives abrogées, avec leurs modifications successives
(visées a l'article 52)

Directive 93/6/CEE du Conseil du 15 mars 1993 sur l'adéquation des fonds
propres des entreprises d'investissement et des établissements de crédit
Directive 98/31/CE du Parlement européen et du Conseil du 22 juin 1998 modi-
fiant la directive 93/6/CEE du Conseil sur l'adéquation des fonds propres des
entreprises d'investissement et des établissements de crédit

Directive 98/33/CE du Parlement européen et du Conseil du 22 juin 1998 portant
modification de l'article 12 de la directive 77/780/CEE du Conseil concernant
'accés a l'activité des établissements de crédit et son exercice, des articles 2, 5, 6,
7 et 8 et des annexes II et III de la directive 89/647/CEE du Conseil relative a un
ratio de solvabilité des établissements de crédit, ainsi que de l'article 2 et de
l'annexe II de la directive 93/6/CEE du Conseil sur l'adéquation des fonds
propres des entreprises d'investissement et des établissements de crédit
Directive 2002/87/CE du Parlement européen et du Conseil du 16 décembre 2002
relative a la surveillance complémentaire des établissements de crédit, des entre-
prises d'assurance et des entreprises d'investissement appartenant a un conglo-
mérat financier, et modifiant les directives 73/239/CEE, 79/267/CEE, 92/49/CEE,
92/96/CEE, 93/6/CEE et 93/22/CEE du Conseil et les directives 98/78/CE et
2000/12/CE du Parlement européen et du Conseil,

Uniquement l'article 26

Directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004
concernant les marchés d'instruments financiers, modifiant les directives
85/611/CEE et 93/6/CEE du Conseil et la directive 2000/12/CE du Parlement
européen et du Conseil et abrogeant la directive 93/22/CEE du Conseil

Uniquement l'article 67

PARTIE B
Délais de transposition

(visés a l'article 52)

Directive Délai de transposition
Directive 93/6/CEE du Conseil 1.7.1995
Directive 98/31/CE 21.7.2000
Directive 98/33/CE 21.7.2000
Directive 2002/87/CE 11.8.2004
Directive 2004/39/CE 30.4.2006/31.1.2007
Directive 2005/1/CE 13.5.2005




2006L0049 — FR — 04.01.2011 — 004.001 — 80

ANNEXE IX

TABLEAU DE CORRESPONDANCE

Présente directive

Directive 93/6/CEE

Directive 98/31/CE

Directive 98/33/CE

Directive 2002/87/

Directive 2004/39/

CE CE
Article 1er,
paragraphe 1,
premiére phrase
Article 1€, | Article 1¢°
paragraphe 1,
deuxiéme phrase,
et paragraphe 2
Article 2,
paragraphe 1
Article 2, | Article 7,
paragraphe 2 paragraphe 3
Article 3, | Article 2,
paragraphe 1, | point 1)
point a)
Article 3, | Article 2, Article 67,
paragraphe 1, | point 2) point 1)
point b)
Article 3, | Article 2,
paragraphe 1, | points 3) a 5)
points ¢) a e)
Article 3,
paragraphe 1,
points f) et g)
Article 3, | Article 2,
paragraphe 1, | point 10)
point h)
Article 3, | Article 2, Article 3,
paragraphe 1, | point 11) point 1)
point i)
Article 3, | Article 2,
paragraphe 1, | point 14)
point j)
Article 3, | Article 2, | Article 1€,
paragraphe 1, | points 15) et 16) | point 1) b)
points k) et 1)
Article 3, | Article 2, | Article 1,
paragraphe 1, | point 17) point 1) c)
point m)
Article 3, | Article 2, | Article e,
paragraphe 1, | point 18) point 1) d)
point n)
Article 3, | Article 2,
paragraphe 1, | points 19) a 21)
points 0) a q)
Article 3, | Article 2,
paragraphe 1, | point 23)
point r)
Article 3, | Article 2,
paragraphe 1, | point 26)
point s)
Article 3, | Article 2,
paragraphe 2 points 7) et 8)
Article 3, | Article 7, Article 26

paragraphe 3,
points a) et b)

paragraphe 3

Article 3,
paragraphe 3,
point ¢)

Article 7,
paragraphe 3

Article 4

Article 2,
point 24)
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Présente directive

Directive 93/6/CEE

Directive 98/31/CE

Directive 98/33/CE

Directive 2002/87/

Directive 2004/39/

CE CE
Article 5 Article 3,
paragraphes 1
et 2
Article 6 Article 3, Article 67,
paragraphe 4 point 2)
Article 7 Atrticle 3, Article 67,
paragraphe 4 bis point 3)
Article 8 Article 3, Article 67,
paragraphe 4 ter point 3)
Article 9 Article 3,
paragraphe 3
Article 10 Article 3,
paragraphes 5
as
Article 11 Article 2,
point 6)
Article 12, | Article 2,
paragraphe 1 point 25)
Article 12,
paragraphe 2
Article 13, | Annexe Vv,

paragraphe 1,
premier alinéa

point 1, premier
alinéa

Article 13,
paragraphe 1,
deuxiéme alinéa,

et paragraphes 2
as

Annexe Vv,
point 1,
deuxiéme alinéa,
et points 2 a 5

Article 1er,
point 7)), et
annexe,

point 4 a) et b)

Article 14 Annexe V, | Annexe,
points 6 et 7 point 4 c)
Article 15 Annexe V,
point 8
Article 16 Annexe V,
point 9
Article 17
Article 18, | Article 4,
paragraphe 1, | paragraphe 1,
premier alinéa premier alinéa
Article 18, | Article 4, | Article 1,
paragraphe 1, | paragraphe 1, | point 2)

points a) et b)

points i) et ii)

Article 18, | Article 4,
paragraphes 2 a 4 | points 6) a 8)
Article 19,

paragraphe 1

Article 19, | Article 11,

s

paragraphe 2

paragraphe 2

Article 19,
paragraphe 3

Article 20
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Présente directive

Directive 93/6/CEE

Directive 98/31/CE

Directive 98/33/CE

Directive 2002/87/
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