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KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2016/2251
av den 4 oktober 2016

om komplettering av Europaparlamentets och ridets foérordning (EU) nr 648/2012 om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister med avseende pd tekniska tillsynsstandarder
for riskreduceringstekniker for OTC-derivatkontrakt som inte clearas av en central motpart

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister ('), sarskilt artikel 11.15, och

av foljande skal:

(1)  Motparter ar skyldiga att skydda sig mot kreditexponeringar gentemot derivatmotparter genom att samla in
marginalsakerheter i de fall dd kontrakten inte clearas av en central motpart. Denna forordning faststaller
standarder for en utvixling av sikerheter som sker i tid och dr korrekt och pd lampligt vis separerad.
Standarderna bor vara obligatoriska for sdkerheter som motparter ar skyldiga att samla in eller stilla i enlighet
med den hidr forordningen. Motparter som kommer 6verens om att samla in eller stilla sikerhet utover kraven
i denna forordning bor kunna vélja om de vill utvixla sikerheterna i enlighet med dessa standarder.

(2)  Motparter som omfattas av artikel 11.3 i forordning (EU) nr 648/2012 bor beakta de olika riskprofilerna for
icke-finansiella motparter som befinner sig under clearingtroskeln enligt artikel 10 i den férordningen nir de
inrittar sina riskhanteringsférfaranden for OTC-derivatkontrakt (over-the-counter) som ingds med sddana enheter.
Det ar ddrfor lampligt att lita motparterna avgéra huruvida den motpartsrisk som uppstdr genom icke-finansiella
motparter som ligger under clearingtroskeln behover reduceras genom utvixling av sikerheter. Eftersom icke-
finansiella motparter som &r etablerade i ett tredjeland och som skulle ligga under troskelvirdet om de var
etablerade i unionen kan antas ha samma riskprofiler som icke-finansiella motparter som ligger under clearing-
troskeln och som dr etablerade i unionen, bor samma regler gilla for bada typerna av enheter i syfte att undvika
regelarbitrage.

(3)  Motparter i OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt behover skyddas mot risken for fallissemang hos den
andra motparten. Darfor krdvs tvd typer av sakerheter i form av marginalsikerheter for att hantera de risker som
motparterna dr exponerade for. Den forsta typen dr tilliggsmarginalsakerheter som skyddar motparter mot
exponeringar som dr hinforliga till rddande marknadsvirde av deras OTC-derivatkontrakt. Den andra typen ar
initiala marginalsdkerheter som skyddar motparter mot potentiella forluster som kan uppstd genom forandringar
i marknadsvirdet for derivatpositionen vilka uppkommer mellan den senaste utvixlingen av tilliggsmarginalsa-
kerheter fore en motparts fallissemang och det 6gonblick dd OTC-derivatkontrakten ersitts eller motsvarande risk
sakras.

(4)  Eftersom centrala motparter kan vara auktoriserade som kreditinstitut enligt unionslagstiftningen maste OTC-
derivatkontrakt som inte clearas centralt och som centrala motparter ingdr under ett obestdndsforfarande
undantas fran kraven i denna forordning eftersom de redan omfattas av bestimmelserna i kommissionens
delegerade forordning (EU) nr 153/2013 (% och darfor inte av bestimmelserna i denna forordning.

() EUTL201,27.7.2012,s.1.

(*) Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 153/2013 av den 19 december 2012 om komplettering av Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 648/2012 med avseende pd tekniska tillsynsstandarder for krav pd centrala motparter (EUT L 52, 23.2.2013,
5. 41).
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(5)  For OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt vilka inbegriper betalning av en férhandspremie for att
sikerstilla avtalets fullgorande har inte den motpart som erhdller premien ("optionssiljaren”) ndgon befintlig eller
potentiell framtida exponering gentemot motparten. Dessutom ticks det dagliga "mark-to-market”-virdet av
sddana kontrakt redan av betalningen av denna premie. Om nettningsméingden omfattar sddana optionspositioner
bor det darfor std optionssiljaren fritt att inte samla in initiala marginalsikerheter eller tilliggsmarginalsikerheter
for sidana OTC-derivat sd linge optionssiljaren inte exponeras for ndgra kreditrisker. Motparten som betalar
premien ("optionskoparen”) bor dock samla in bade initiala marginalsikerheter och tilliggsmarginalsikerheter.

(6)  Tvistlosningsmekanismer som ingdr i bilaterala avtal mellan motparter kan bidra till att minska antalet tvister och
losa dem snabbare, men motparter bor i forsta hand samla in dtminstone det oomtvistade beloppet, om beloppet
for ett marginalsikerhetskrav ifrdgasitts. Detta minskar riskerna med de omtvistade transaktionerna och
sakerstiller darmed att OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt har sikerhet i sd stor utstrickning som
mojligt.

(7)  For att sikerstilla lika villkor mellan olika jurisdiktioner, i fall dd en motpart som &r etablerad i unionen ingar ett
OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt med en motpart som ar etablerad i ett tredjeland, bor initiala
marginalsakerheter och tilliggsmarginalsikerheter utvixlas i badda riktningarna. Motparter som ir etablerade
i unionen och har transaktioner med motparter etablerade i tredjelinder bor dven i fortsttningen vara skyldiga
att bedoma den rittsliga verkstillbarheten av bilaterala avtal och effektiviteten i separeringsavtalen.

(8)  Det dr lampligt att ldta motparter tillimpa ett minsta transfereringsbelopp vid utvixling av sikerheter, for att
minska den operativa bordan vid utvixling av mindre belopp ndr exponeringar endast ror sig obetydligt. Det bor
emellertid sikerstillas att ett sidant minsta transfereringsbelopp endast anvinds for operativa syften och inte som
en kredit utan sikerhet mellan motparter. En Gvre grins bor darfor faststdllas for detta minsta transferer-
ingsbelopp.

(9)  Av praktiska skal kan det i vissa fall vara lampligare att ha separata minsta transfereringsbelopp for initiala
marginalsdkerheter och tilliggsmarginalsdkerheter. Det bor dd vara mojligt for motparter att komma Gverens om
sddana separata minsta transfereringsbelopp for initiala marginalsdkerheter och tilliggsmarginalsdkerheter. Dock
bor summan av de separata minsta transfereringsbeloppen inte overstiga den ovre gransen for minsta transferer-
ingsbelopp. Av praktiska skdl bor det vara mojligt att faststdlla minsta transfereringsbelopp i den valuta i vilken
marginalsakerheter vanligtvis utvixlas, vilken inte behéver vara euro.

(10)  Jurisdiktioner i vissa tredjeland kan faststilla en annan rickvidd for forordning (EU) nr 648/2012 med avseende
pa kraven for utvixling av sikerheter for OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt. Om denna férordning
skulle kréva att endast OTC-derivatavtal som inte clearas centralt vilka omfattas av forordning (EU) nr 648/2012
tas med i beridkningen av marginalsikerheter for grainsoverskridande nettningsméangder skulle det dérfor kunna
innebdra att motparter i olika jurisdiktioner maste gora de nddvindiga berikningarna flera ginger for att ta
hinsyn till olika definitioner eller olika omfattning av produkter enligt respektive marginalsikerhetskrav. Detta
skulle kunna leda till felaktiga marginalsikerhetsberdkningar. Dessutom skulle det sannolikt 6ka risken for tvister.
Att tilldta anvindning av en storre méingd produkter i grinsoverskridande nettningsméingder sd att de innehaller
alla de OTC-derivatkontrakt som ar foremal for utvixling av sikerheter i den ena eller den andra jurisdiktionen
skulle gora insamlingen av marginalsikerheter enklare och smidigare. En sddan ansats ligger i linje med
ambitionen i forordning (EU) nr 648/2012 att minska systemriskerna, eftersom ett storre antal produkter skulle
omfattas av kravet pd marginalsikerhet.

(11) Nar motparter viljer att samla in initiala marginalsikerheter i kontanter bor sikerheten inte vara foremdl for
virderingsavdrag, forutsatt att sikerhetens valuta dr densamma som den valuta i vilken kontraktet uttrycks. Om
initiala marginalsdkerheter ddremot samlas in i kontanter i en annan valuta dn den valuta i vilken avtalet uttrycks,
kan de olika valutorna leda till valutarisker. Ett varderingsavdrag for valutaobalanser bor dirfor tillimpas pa
initiala marginalsikerheter som samlas in i kontanter i annan valuta. For tilliggsmarginalsidkerheter som samlas in
i kontanter behovs inget virderingsavdrag enligt BCBS/loscos ram, dven om betalningen gors i en annan valuta dn
kontraktets valuta.
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(12) Vid faststillandet av nivan for krav pd initiala marginalsikerheter har Baselkommittén for banktillsyn och
Internationella organisationen for virdepapperstillsyn uttryckligen tagit hinsyn till tva aspekter i sin ram for
marginalsikerhetskrav for derivat som inte clearas centralt (Margin requirements for non-centrally cleared derivatives)
fran mars 2015 (nedan kallad BCBS/Ioscos ram). Den forsta aspekten giller likvida tillgdngar av hog kreditkvalitet
som tickning for kraven pa initiala marginalsikerheter. Den andra dr proportionalitetsprincipen, eftersom sma
finansiella och icke-finansiella motparter kan drabbas pa ett oproportionerligt sitt av kraven p4 initiala marginal-
sikerheter. For att lika konkurrensvillkor ska gilla bor denna forordning infora en troskel under vilken tva
motparter inte behover utvixla initial marginalsikerhet, som exakt motsvarar troskeln i BCBS[Ioscos ram. Detta
torde innebdra betydande kostnadsbesparingar och operativ underlittnad for mindre aktorer, och dven bidra till
aspekten vad giller likvida tillgdngar av hog kreditkvalitet, utan att dventyra de overgripande madlen for
forordning (EU) nr 648/2012.

(13) Troskelvirdena bor alltid berdknas pa gruppnivd, men investeringsfonder bor betraktas som ett specialfall
eftersom de kan skotas av en enda forvaltare och ses som en enda grupp. Om fonderna emellertid dr tydligt
avskilda pooler av tillgdngar och inte har sikerhet, garanti eller stod frin andra investeringsfonder eller frin
investeringsforvaltaren sjilv, dr deras risk relativt skild frén resten av gruppen. Sddana investeringsfonder bor
dirfor behandlas som separata enheter vid berikningen av troskeln i linje med BCBS/Ioscos ram.

(14) Nir det giller initiala marginalsikerheter kan kraven i denna forordning forvintas fa en mitbar effekt pd
marknadens likviditet eftersom tillgdngar som stills som sikerhet inte kan realiseras eller pd annat sitt
teranvindas under det ej centralt clearade OTC-derivatkontraktets 16ptid. Sddana krav innebir betydande
fordndringar i marknadspraxis och leder till vissa operativa och praktiska problem som madste hanteras nir de
nya kraven trader i kraft. Med tanke pa att tilliggsmarginalsikerheten redan ticker faktiska fluktuationer i det e¢j
centralt clearade OTC-derivatkontraktets virde upp till det lage dér betalning inte fullgors, anses det rimligt att
tillimpa ett troskelvirde motsvarande ett teoretiskt bruttobelopp for utestdende kontrakt pd 8 miljarder euro, for
krav pad initial marginalsikerhet. Detta troskelvirde tillimpas pa gruppniva eller, om motparten inte dr en del av
en grupp, pa den enskilda enheten. Det aggregerade teoretiska bruttobeloppet for utestdende kontrakt bor
anvindas som referens eftersom det ar ett lampligt métt for att bedoma storleken och komplexiteten hos en
portfolj bestdende av OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt. Det dr ocksd ett matt som ar latt att
kontrollera och rapportera. Dessa troskelvirden dr dven i linje med BCBS[loscos ram for OTC-derivatkontrakt
som inte clearas centralt och dr dirfor forenliga med internationella standarder.

(15) Exponeringar som hirror antingen frdn kontrakt eller motparter som ar permanent eller tillfilligt undantagna
eller delvis undantagna frdn marginalsikerheter bor ocksd ingd i berdkningen av det aggregerade teoretiska
bruttobeloppet. Detta beror pd att alla kontrakt bidrar till att bestimma storleken och komplexiteten hos en
motparts portfolj. OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt och som kan undantas frin kraven i denna
forordning 4r dirfor ocksd relevanta for bestimning av storleken, omfattningen och komplexiteten hos
motpartens portfolj och bor darfor ocksd ingd i berdkningen av troskelvirdena.

(16) Det ar lampligt att faststilla sdrskilda riskhanteringsforfaranden for vissa typer av OTC-derivatkontrakt som inte
clearas centralt och som uppvisar sirskilda riskprofiler. I synnerhet bor utvixling av tilliggsmarginalsdkerhet utan
initial marginalsikerhet, i linje med BCBS[loscos ram, anses vara en limplig sdkerhet for fysiskt avvecklade
valutakontrakt. Eftersom swappar i tvd valutor (cross-currency swaps) kan delas upp i en sekvens av
valutaterminer bor pd samma sitt endast rintekomponenten omfattas av initial marginalsikerhet.

(17) Hinsyn bor tas till de svirigheter som emittenter av tickta obligationer eller sikerhetspooler har nar det galler att
stilla sikerheter. Under vissa givna villkor bor emittenter av tickta obligationer eller sikerhetspooler dirfor inte
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dldggas att stilla sikerhet. P4 detta sitt fir emittenter av tickta obligationer eller sikerhetspooler en viss
flexibilitet samtidigt som man sdkerstaller att riskerna for deras motparter dr begrinsade. Det kan finnas rattsliga
hinder for emittenter av tickta obligationer eller sikerhetspooler i samband med att de stiller och samlar in icke-
kontanta initiala marginalsikerheter eller tilliggsmarginalsikerheter, eller stiller kontanta tilliggsmarginalsa-
kerheter, eftersom betalning av tilliggsmarginalsikerhet skulle kunna betraktas som en prioriterad fordran jamfort
med obligationsinnehavarens fordran, vilket kan utgora ett rittsligt hinder. Aven méjligheten att ersitta eller
aterkalla den initiala marginalsikerheten skulle kunna betraktas som en prioriterad fordran jimfort med
obligationsinnehavarens fordran vilket utgor samma typ av hinder. Det finns dock inga hinder for emittenter av
tickta obligationer eller sikerhetspooler att aterlimna kontanta medel som samlats in som tilliggsmarginal-
sikerhet. Motparter till emittenter av tickta obligationer eller sikerhetspooler bor diarfor dlaggas att stilla kontant
tilliggsmarginalsikerhet och ges rdtten att fa tillbaka hela eller en del av den, men emittenter av tickta
obligationer eller sakerhetspooler bor endast vara skyldiga att stilla tilliggsmarginalsikerhet for det
kontantbelopp som mottagits tidigare.

(18) Motparter bor alltid bedoma den rittsliga verkstillbarheten for avtal om nettning och separering. Om
bedémningarna mot bakgrund av lagstiftningen i det tredje landet ger ett negativt resultat bor motparter anvinda
sig av andra arrangemang dn omsesidig utvixling av marginalsikerheter. For att sikerstilla samstimmighet med
internationella standarder och dirmed undvika en situation dar motparter i unionen inte kan handla med
motparter i dessa jurisdiktioner, och for att garantera lika konkurrensvillkor fér motparter i unionen, bor man
faststidlla en lagsta troskel under vilken de kan handla med motparter som ir etablerade i de jurisdiktionerna utan
att utvaxla initial marginalsikerhet eller tilliggsmarginalsikerhet. Om motparterna har mojlighet att samla in
marginalsakerheter och kan sikerstilla att bestimmelserna i denna forordning kan foljas for insamlade sikerheter,
till skillnad fran stillda sikerheter, bor motparter i unionen alltid vara skyldiga att samla in sdkerheter.
Exponeringar som harror fran kontrakt med motparter etablerade i jurisdiktioner i tredjeland och som inte ticks
av sikerhet pd grund av rattsliga hinder i dessa jurisdiktioner, bor begrinsas genom att man faststiller en grins,
eftersom kapital inte anses likvardigt med marginalsikerhet for exponeringar som harror frin OTC-
derivatkontrakt som inte clearas centralt och eftersom motparter som omfattas av marginalsikerhetskrav enligt
denna forordning inte alltid dven omfattas av kapitalkrav. Denna grans bor faststillas pa ett sddant sitt att den ar
latt att berdkna och kontrollera. For att undvika att detta ger upphov till systemrisk och att sddan sirskild
behandling 6ppnar mojligheter att kringgd bestimmelserna i denna férordning, bor griansen laggas pa en forsiktig
niva. En sddan behandling kan anses tillrackligt forsiktig eftersom det dven finns andra riskreducerande tekniker
som ett alternativ till marginalsikerheter.

(19) For att ge skydd mot en situation dé sikerheten inte kan realiseras omedelbart efter fallissemang hos en motpart
mdste man ndr man berdknar initiala marginalsikerheter beakta perioden frén den senaste utvixlingen av
sikerheter for en nettningsmidngd av kontrakt med en fallerande motpart fram till dess att kontrakten har
slutavraknats och den marknadsrisk som uppstdtt har sikrats pd nytt. Denna period kallas marginalriskperiod
(MPOR) och dr samma verktyg som i artikel 272.9 i Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
nr 575/2013 ("), med avseende pa motpartsrisk for kreditinstitut. Eftersom de tvd forordningarna har olika syften
och bestimmelserna i forordning (EU) nr 575/2013 giller berikning av marginalriskperioden endast for
kapitalbaskrav, bor denna forordning innehalla sirskilda bestimmelser om den marginalriskperiod som kravs for
riskhanteringsforfarandena for OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt. Marginalriskperioden bor ta hiansyn
till de forfaranden som foreskrivs i denna forordning for utvixling av marginalsikerheter.

(20)  Initial marginalsikerhet och tilliggsmarginalsikerhet bor generellt utvixlas senast vid slutet av den bankdag som
foljer efter dagen for genomforandet. En lingre tid for utvixling av tilliggsmarginalsikerhet tillats ddr detta
kompenseras genom en limplig berdkning av marginalriskperioden. Alternativt, om krav pa initial marginal-
sikerhet inte 4r tillimpliga, bor en lingre tid tillitas om ytterligare tilliggsmarginalsikerhet samlas in
motsvarande ett limpligt belopp.

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och virdepap-
persforetag och om dndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUTL 176, 27.6.2013,s. 1).
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(21)  Nér motparter utvecklar modeller for initiala marginalsikerheter och berdknar limpliga marginalriskperioder bor
de beakta att det krdvs modeller som fangar upp marknadens likviditet, antalet deltagare pd den marknaden och
de aktuella OTC-derivatkontraktens volym. Det dr samtidigt viktigt med en modell som bada parter kan forsta,
reproducera och stodja sig pa for att 16sa tvister. Ddrfor bor motparter tillitas kalibrera modellen och berikna
marginalriskperiod enbart med hinsyn till marknadsvillkor utan att behova anpassa sina skattningar efter
egenskaperna hos enskilda motparter. Detta innebdr i sin tur att motparter kan vilja att anta olika modeller for
att berdkna beloppen for initiala marginalsikerheter som utvixlas mellan dem, och att dessa belopp inte
nodvindigtvis dr symmetriska.

(22)  En modell for att berdkna initial marginalsdkerhet maste kalibreras med limpliga mellanrum, men ny kalibrering
kan leda till ovdntade nivder pd marginalsikerhetskraven. Darfor bor en lamplig period faststillas dd marginalsa-
kerheterna fortfarande kan utvixlas baserat pd den tidigare kalibreringen. Detta bor ge motparterna tillrackligt
med tid for att uppfylla marginalsikerhetskrav som uppstdr i och med kalibreringen.

(23)  Sakerheter bor anses vara fritt overldtbara om det i hdndelse av fallissemang hos den som stiller sikerheten inte
finns ndgra regleringsmassiga eller juridiska hinder eller ansprak fran tredje man, inbegripet ansprak fran ett
utomstdende forvaringsinstitut. Vissa ansprak, t.ex. ersittning for kostnader for overforing av sikerheter, i form av
pantritt som rutinmassigt tillimpas pa alla viardepappersoverforingar bor inte betraktas som hinder eftersom det
skulle leda till en situation dar hinder alltid konstateras.

(24) Den motpart som samlar in sdkerheten bor ha operativ kapacitet att realisera sidkerheten i hindelse av
fallissemang hos den som stiller den. Den motpart som samlar in sdkerheten bor ocksd kunna anvinda de
kontanta medlen frdn realiseringen till att ingd ett motsvarande kontrakt med en annan motpart eller till att sikra
den risk som uppstar. Tilltrade till marknaden bor darfor vara en grundforutsittning for den som samlar in
sakerheter, sd att denne antingen kan silja den eller dterkopa den inom rimlig tid. Denna kapacitet bor vara
oberoende fran den som stiller sikerheten.

(25) Insamlade sikerheter maste ha tillrackligt hog likviditet och kreditkvalitet for att den motpart som samlar in dem
ska kunna avveckla positionerna utan forlust pa grund av betydande virdeférandringar om den andra motparten
fallerar. Sikerhetens kreditkvalitet bor bedomas utifrdn erkdnda metoder, till exempel kreditbetyg som utfirdas av
externa institut for kreditbedomning. For att minska risken for en automatisk forlitan pa externa kreditvirderingar
bor det emellertid inforas ett antal ytterligare skyddsatgirder. Bland dessa skyddsatgirder bor ingd mojligheten att
anvidnda intern riskklassificeringsmetod (internmetod) och méjligheten att skjuta upp ersittning av sikerhet som
inte lingre dr godtagbar pd grund av sinkt kreditvirdighet, i syfte att pa ett effektivt sitt minska eventuella
troskeleffekter som kan uppsta till foljd av att man i alltfor hog grad forlitar sig pa externa kreditvirderingar.

(26)  Virderingsavdrag minskar risken for att den insamlade sikerheten vid finansiella pafrestningar inte ar tillracklig
for att ticka marginalsikerhetsbehoven, men andra riskreducerande dtgirder behovs ocksd i samband med icke-
kontanta sikerheter for att sikerstilla att de effektivt och snabbt kan realiseras. Motparter bor sirskilt se till att de
insamlade sikerheterna dr lampligt diversifierade vad giller enskilda emittenter, typer av emittenter och tillgdng-
sklasser.

(27)  Realisering av sikerhet som stillts av motparter som inte dr systemviktiga har obetydliga effekter pd den
finansiella stabiliteten. Dessutom kan koncentrationsgranser for initiala sikerhetsmarginaler vara betungande for
motparter med smd OTC-derivatportfoljer eftersom de ibland bara har en begrinsad uppsittning av godtagbara
sikerheter att stilla. Aven om sikerhetsdiversifiering dr en limplig riskdtgard bor den darfor dndd inte krévas av
motparter som inte dr systemviktiga. A andra sidan bor systemviktiga finansinstitut och andra motparter med
stora OTC-derivatportfoljer som handlar med varandra tillimpa koncentrationsgranser dtminstone for initiala
marginalsikerheter, dribland for godtagbara sikerheter som utgors av statspapper utgivna av EU:s medlemsstater.
Dessa motparter har tillricklig formédga att antingen omvandla sikerheter eller tillgd ett flertal marknader och
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(30)

(32)

emittenter, sd att de kan diversifiera de stillda sikerheterna. Artikel 131 i Europaparlamentets och ridets direktiv
2013/36[EU (') foreskriver att institut som d&r systemviktiga enligt unionsritten ska identifieras. Eftersom
forordning (EU) nr 648/2012 har ett sd brett tillimpningsomrade bor dock ett kvantitativt troskelvirde inforas sa
att kraven pd koncentrationsgrinser ocksd giller for motparter som inte dr systemviktiga enligt de befintliga
klassificeringarna, men som dndd bor omfattas av sddana grinser pd grund av sina omfattande OTC-
derivatportfoljer.

Pensionssystem omfattas av omsesidiga krav pd sikerhet. Det dr dock viktigt att undvika att sddana krav innebér
en alltfor stor borda som inverkar pd resultaten fran dessa system och dirmed pd pensionsinkomsterna for
framtida pensionirer. Pensionssystemens skyldigheter gentemot pensiondrer anges i lokal valuta och deras
investeringar mdste dirfor vara i samma valuta for att undvika valutarisker och dirmed forknippade kostnader.
Bestimmelser om koncentrationsgranser bor dirfor inte gilla for pensionssystem pa samma sitt som for andra
motparter. Det dr dock viktigt att det finns limpliga riskhanteringsforfaranden for att Gvervaka och atgirda
eventuella koncentrationsrisker till foljd av denna undantagsordning. Tillimpningen av dessa bestimmelser for
pensionssystem bor 6vervakas och ses 6ver mot bakgrund av marknadsutvecklingen.

Med tanke pa svdrigheterna att separera kontant sikerhet bor motparterna ges mojlighet att stilla en mindre del
av den initiala marginalsikerheten i form av kontanter, och forvaringsinstituten bor fa lov att aterinvestera denna
kontanta sikerhet. Kontanter hos ett forvaringsinstitut utgor emellertid en skuld som forvaringsinstitutet har
gentemot den motpart som stiller sikerheten, och detta ger upphov till en kreditrisk for motparten. For att
minska systemrisker bor darfor anviandningen av kontanter som initial marginalsikerhet omfattas av diversifie-
ringskrav, dtminstone for systemviktiga institut. Systemviktiga institut bor aldggas att antingen begrinsa beloppet
for initiala marginalsidkerheter som samlas in i kontanter, eller diversifiera exponeringarna genom att anvinda
mer 4n ett forvaringsinstitut.

Det bor inte finnas ndgon betydande positiv korrelation mellan sikerhetens virde och kreditvardigheten hos den
som staller sakerheten, eller virdet pa den underliggande portfoljen av derivat som inte clearas centralt, eftersom
det skydd som utgors av den insamlade sikerheten da skulle bli mindre effektivt. Virdepapper utgivna av den
som stiller sikerheten eller dess nirstdende enheter bor darfor inte godtas som sikerhet. Motparter bor ocksa
vara skyldiga att 6vervaka att det inte foreligger nagra andra former av korrelationsrisk for insamlade sakerheter.

Om en motpart fallerar bor det vara majligt for den motpart som inte fallerar att realisera tillgdngar som samlats
in som initial marginalsikerhet eller tilliggsmarginalsikerhet tillrackligt snabbt for att skydda mot forluster pa
OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt. Tillgdngarna bor darfor vara mycket likvida och inte forenade med
storre kredit-, marknads- och valutarisker. Om sikerhetens virde ar exponerat for sddana risker bor lampligt
riskanpassade virderingsavdrag tillimpas.

Motparterna bor inritta effektiva operativa forfaranden for att sikerstilla att sikerheter kan 6verforas i lamplig
tid. Forfarandena for 6msesidig utvixling av sikerheter mdste darfor vara tillrickligt detaljerade, ppet redovisade
och robusta. Om motparterna inte kan enas om och inrédtta operativa ramar for att berdkna, anmila och avsluta
marginalsdkerhetskrav pa ett effektivt sitt kan detta leda till tvister och misslyckad utvixling av sdkerheter som
resulterar i osikrade exponeringar i samband med OTC-derivatkontrakt. Foljaktligen dr det av stor vikt att
motparter tar fram tydliga interna riktlinjer och standarder for overforing av sikerheter. Eventuella avvikelser fran
dessa riktlinjer bor granskas noga av alla berorda interna parter som maste godkdnna sddana avvikelser. Alla
tillimpliga bestimmelser for operativ utvixling av sikerheter bor dessutom registreras i detalj pa ett robust,
snabbt och systematiskt satt.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdorighet att utéva verksamhet i kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut och virdepappersforetag, om dndring av direktiv 2002/87/EG och om upphivande av direktiv 2006/48/EG och
2006/49/EG (EUTL 176, 27.6.2013,s. 338).
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(33) For att skapa rdttssikerhet bor ett avtal om utvixling av sikerheter ingds mellan motparter som ingdr OTC-
derivatkontrakt som inte clearas centralt. Avtalet bor innehalla alla materiella rittigheter och skyldigheter for
motparterna vad giller OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt.

(34)  En sikerhet fungerar som skydd for den motpart som samlar in den mot fallissemang hos den motpart som har
stillt ut den. Bidda motparterna dr dock skyldiga att se till att det sdtt pd vilket sikerheten forvaras inte Gkar
risken for forlust av overskjutande sikerhet for den motpart som har stillt den, om den motpart som har samlat
in sikerheten fallerar. I avtalet mellan motparterna bor det dirmed ges mojlighet for bdda motparterna att fa
tillgang till sikerheten i limplig tid ndr de har ritt till det; av detta skil behovs bestimmelser om separering och
krav pa en bedomning av avtalets effektivitet i detta avseende, med beaktande av de rittsliga begransningarna och
marknadspraxis i varje jurisdiktion.

(35) Aterpantsittning och dteranvindning av sikerheter som samlats in som initiala marginalsikerheter skulle skapa
nya risker for motparter pd grund av tredje mans fordringar pd tillgdngarna i hindelse av fallissemang. Vid
fallissemang hos den som samlar in den initiala marginalsikerheten eller den tredje parten, kan rittsliga och
operativa svdrigheter forsena dterlimnandet av sikerheten, eller till och med goéra det omojligt. For att
bestimmelserna ska fungera och for att sakerstilla att motpartsrisker verkligen reduceras bor det darfor inte vara
tillatet att dterpantsdtta och dteranvianda sikerheter som samlats in som initiala marginalsikerheter.

(36) Mot bakgrund av svarigheterna att separera kontanter, av nuvarande praxis i vissa jurisdiktioner for utvixling av
kontanta sikerheter och av behovet av att anvinda kontanter istillet for virdepapper under vissa omstindigheter
dd det finns operativa hinder for att Gverlita virdepapper, bor marginalsikerhet som samlats in i form av
kontanter alltid forvaras av en centralbank eller ett utomstdende kreditinstitut, eftersom detta sikerstiller
separering frdn de tvd motparterna i ett kontrakt. For att sikerstilla separering bor det utomstdende kreditin-
stitutet inte tillhora samma grupp som ndgon av parterna.

(37) Nar en motpart underrittar den berérda behériga myndigheten om sin avsikt att utnyttja undantaget for
transaktioner inom gruppen bor den tillhandahalla kompletta handlingar med alla uppgifter som kravs for att
den behoriga myndigheten ska kunna gora sin bedomning och besluta om villkoren f6r undantaget ar uppfyllda.

(38)  For att en grupp ska anses ha tillrackligt sunda och robusta riskhanteringsforfaranden maste ett antal villkor vara
uppfyllda. Gruppen méste sikerstilla att exponeringarna inom gruppen overvakas lopande, och garantera att de
skyldigheter som uppstdr genom OTC-derivatkontrakt inom gruppen kan avvecklas i limplig tid med hjilp av
verktyg for overvakning och likviditet pd gruppnivd som ar limpliga med tanke pd transaktionernas komplexitet.

(39) For att undantaget for transaktioner inom gruppen ska vara tillimpligt mdste det sikerstdllas att det inte finns
lagstiftning, regler eller administrativa eller andra tvingande bestimmelser i tillimplig lag som skulle kunna
utgora ett rattsligt hinder for motparter inom gruppen att uppfylla sina skyldigheter att overféra pengar eller
terbetala skulder eller virdepapper enligt villkoren for transaktionerna inom gruppen. Gruppen eller
motparterna inom gruppen bor inte heller ha operativ praxis eller affirspraxis som skulle kunna leda till att
medel inte finns tillgdngliga for att uppfylla betalningsforpliktelserna nir de forfaller pa daglig basis eller till att
medlen inte kan 6verforas genast pd elektronisk vag.

(40) Denna forordning innehaller ett antal detaljerade krav som maste uppfyllas for att en grupp ska beviljas undantag
fran att stdlla sikerhet i samband med transaktioner inom gruppen. Om en av de tvd motparterna i gruppen har
hemvist i ett tredjeland for vilket faststillande av likvirdighet i enlighet med artikel 13.2 i forordning (EU)
nr 648/2012 dnnu inte har gjorts, méste gruppen utvixla tilliggsmarginalsikerhet och pd lampligt vis separerad
initial marginalsikerhet for alla transaktioner inom gruppen med dotterbolagen i dessa tredjelinder. For att
undvika en oproportionerlig tillimpning av marginalsikerhetskraven och med hédnsyn till liknande krav for
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clearingskyldigheter, bor denna forordning foreskriva en senarelagd tillimpning av detta specifika krav. P4 sd sitt
ges tillrdckligt med tid for att slutfora forfarandet for faststillande av likvirdighet, utan att stilla krav som innebar
en ineffektiv resursfordelning for grupper med dotterbolag med hemvist i tredjelander.

(41)  Med beaktande av proportionalitetsprincipen bor motparter som har mindre portféljer, och dirfor i allminhet
mindre transaktioner, ges langre tid for att anpassa sina interna system och rutiner sé att de 6verensstimmer med
kraven i denna forordning. For att fd en god balans mellan att minska risker som uppstar i samband med OTC-
derivat som inte clearas centralt och att tillimpa denna forordning pé ett proportionerligt sitt, samt for att uppna
samstimmighet pd internationell nivd och minimera mojligheterna till regelarbitrage for att undvika marknads-
storningar, maste kraven inforas stegvis. Infasningsperioden for de nya krav som infors genom denna férordning
tar hansyn till tidsplanen i BCBS[loscoramen, vilken faststilldes mot bakgrund av en kvantitativ konsekvens-
bedomning dir unionens kreditinstitut ingick.

(42) Kommissionens delegerade forordning (*) fortydligar definitionen av fysiskt avvecklade valutaterminer inom
unionen. For nirvarande dr definitionen emellertid inte tillimplig och sddana produkter definieras pé olika sitt
i unionen. For att inte skapa ojamlika konkurrensvillkor inom unionen mdste dirfor tillimpningen av
motsvarande riskreduceringstekniker anpassas till den dag dd den delegerade akten borjar tillimpas. Ett visst
datum déd de relevanta kraven i alla hidndelser mdste borja tillimpas anges ocksd for att undvika alltfor stora
forseningar med att infora riskreduceringsteknikerna.

(43) For att undvika fragmentering av marknaden och for att garantera lika konkurrensvillkor pa global niva for
motparter som ar etablerade i unionen, och med tanke pa att utvixling av tilliggsmarginalsdkerhet och initial
marginalsakerhet for aktieoptioner och aktieindexoptioner i vissa jurisdiktioner inte omfattas av motsvarande
krav, bor reglerna for dessa produkter inforas stegvis. En infasningsperiod gor det mojligt att overvaka
utvecklingen av regler i andra jurisdiktioner och att se till att det finns limpliga regler i unionen fér att reducera
motpartsrisken for sddana kontrakt, samtidigt som man tar bort mojligheter till regelarbitrage.

(44)  Av rittssdkerhetsskil och for att undvika potentiella storningar pa finansmarknaderna ér det lampligt att klargora
behandlingen av befintliga kontrakt.

(45) Denna forordning grundar sig pa det forslag till tekniska tillsynsstandarder som Europeiska bankmyndigheten,
Europeiska forsakrings- och pensionsmyndigheten och Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten har
lagt fram for kommissionen.

(46) Europeiska bankmyndigheten, Europeiska forsikrings- och tjanstepensionsmyndigheten och Europeiska
virdepappers- och marknadsmyndigheten har anordnat 6ppna offentliga samrdd om det forslag till tekniska
tillsynsstandarder som denna foérordning bygger pd, analyserat de potentiella kostnaderna och fordelarna darav
och begirt ett yttrande fran den bankintressentgrupp som inrittats i enlighet med artikel 37 i Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr 1093/2010 ('), ett yttrande frdn den intressentgrupp for forsikring och
aterforsikring och den intressentgrupp for tjanstepensioner som inrdttats i enlighet med artikel 37 i Europapar-
lamentets och rddets forordning (EU) nr 1094/2010 (%), och den intressentgrupp for virdepapper och marknader
som inrttats i enlighet med artikel 37 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 ().

(47) I enlighet med det forfarande som anges i artikel 10.1 femte, sjitte och sjunde styckena i forordning (EU)
nr 1093/2010, artikel 10.1 femte, sjitte och sjunde styckena i forordning (EU) nr 1095/2010 och i artikel 10.1

(*) C(2016) 2398 final.

(") Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande av kommissionens beslut
2009/78/EG (EUTL 331, 15.12.2010, 5. 12).

(%) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1094/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska forsdkrings- och tjanstepensionsmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om
upphivande av kommissionens beslut 2009/79/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 48).

() Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska virdepappers-och marknadsmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande
av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).
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femte, sjitte och sjunde styckena i forordning (EU) nr 1094/2010 ingédr i denna forordning dndringar av forslaget
till tekniska tillsynsstandarder som limnats in pd nytt i form av ett formellt yttrande till kommissionen av
Europeiska bankmyndigheten, Europeiska forsikrings- och tjdnstepensionsmyndigheten och Europeiska
virdepappers- och marknadsmyndigheten, pa grundval av kommissionens foreslagna dndringar.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.
KAPITEL I

ALLMANNA BESTAMMELSER FOR RISKHANTERINGSFORFARANDEN

AVSNITT 1

Definitioner och allminna krav
Artikel 1
Definitioner

I denna forordning géller foljande definitioner:

1. initial marginalsakerhet: sikerhet som samlas in av en motpart for att ticka dess aktuella och potentiella framtida
exponering under tiden mellan den senaste insamlingen av marginalsikerhet och realiseringen av positioner eller
sikring av marknadsrisk till f6ljd av fallissemang hos den andra motparten.

2. tillaggsmarginalsikerhet: sikerhet som samlas in av en motpart for att avspegla resultaten av daglig marknadsvirdering
('marking-to-market”) eller modellvdrdering ("marking-to-model”) av utestdende kontrakt enligt vad som avses
i artikel 11.2 i forordning (EU) nr 648/2012.

3. nettningsmdngd: en mangd av ¢j centralt clearade OTC-derivatkontrakt (over-the-counter) mellan tvd motparter som
omfattas av ett rattsligt bindande bilateralt nettningsavtal.

Artikel 2
Allminna krav

1. Motparter ska inrdtta, tillimpa och dokumentera riskhanteringsforfaranden f6r utvixling av sikerheter for OTC-
derivatkontrakt som inte clearas centralt.

2. De riskhanteringsforfaranden som avses i punkt 1 ska omfatta forfaranden som foreskriver eller preciserar foljande:
a) Godtagbara sikerheter for OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt i enlighet med avsnitt 2.

b) Berdkning och insamling av marginalsikerheter for OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt i enlighet med
avsnitt 3.

¢) Forvaltning och virdering av sikerheter for OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt i enlighet med avsnitt 5.
d) Berdkning av det anpassade virdet av sikerheter i enlighet med avsnitt 6.

e) Utbyte av information mellan motparter och godkdnnande och registrering av alla undantag frin riskhanteringsfor-
farandena enligt vad som avses i punkt 1.

f) Rapportering till foretagsledningen av de undantag som anges i kapitel II.
g) Villkoren i alla nodvindiga avtal som ska ingds av motparterna senast vid den tidpunkt dé ett ¢j centralt clearat OTC-

derivatkontrakt ingds, inklusive villkoren i nettningsavtalet och i avtalet om utvixling av sikerhet i enlighet med
artikel 3.
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h) Regelbunden kontroll av likviditeten for den sikerheten som ska utvixlas.

i) Aterhimtande av sikerheten i limplig tid av den motpart som stiller sikerheten frin den insamlande motparten
i handelse av fallissemang.

j) Regelbunden oversyn av de exponeringar som hdrror frin OTC-derivatkontrakt som utgor transaktioner inom
gruppen och snabb avveckling av de skyldigheter som foljer av dessa kontrakt.

Vid tillimpningen av forsta stycket led g ska villkoren i avtalen omfatta alla aspekter av de skyldigheter som uppstar
i samband med ¢j centralt clearade OTC-derivatkontrakt som ska ingds, och dtminstone foljande:

a) Alla betalningsskyldigheter som uppstar mellan motparter.

b) Villkoren for skyldigheter avseende nettningsbetalning.

c) Fallissemangshindelser eller andra uppsagningsvillkor for OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt.
d) Alla berdkningsmetoder som anvinds for betalningsskyldigheter.

e) Villkoren for skyldigheter avseende nettningsbetalning vid uppsigning.

f) Overforing av rittigheter och skyldigheter vid uppsigning.

g) Tillimplig ratt for transaktioner med OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt.

3. Om motparterna ingar ett avtal om nettning eller utvéxling av sakerhet ska de utfora en oberoende rittslig dversyn
av verkstillbarheten av dessa avtal. Oversynen far genomforas av en intern oberoende enhet eller av en oberoende tredje
part.

Kravet pa att utfora den Gversyn som avses i forsta stycket ska anses vara uppfyllt for nettningsavtalet om avtalet ar
godkint i enlighet med artikel 296 i férordning (EU) nr 575/2013.

4. Motparterna ska faststdlla riktlinjer for att lopande utvirdera verkstillbarheten av de avtal om nettning och
utvixling av sikerheter som de ingér.

5. De riskhanteringsforfaranden som avses i punkt 1 ska testas, granskas och uppdateras vid behov och minst en
gang om dret.

6.  Pa begidran ska motparter som anvinder modeller for initial marginalsikerhet i enlighet med avsnitt 4 nir som
helst forse de behoriga myndigheterna med all dokumentation om de riskhanteringsforfaranden som avses i punkt 2 b.

Artikel 3
Avtal om utvixling av sikerheter

Det avtal om utvixling av sikerhet som avses i artikel 2.2 forsta stycket led g ska minst ange foljande villkor:
a) Vilken niva pé sikerhet och vilken typ av sdkerhet som kravs.

b) Arrangemangen for separering.

¢) Den nettningsmingd som utvixlingen av sikerhet utgdr fran.

d) Forfarandena for anmilan, bekraftelse och anpassning av marginalsikerheter.

e) Forfaranden for uppfyllande av marginalsikerhetskrav for varje typ av godtagbar sikerhet.
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f) Forfaranden, metoder, tidsfrister och ansvarsfordelning for berikning av marginalsikerheter och virdering av
sikerheter.

g) Handelser som betraktas som fallissemang, eller villkoren f6r uppsigning.
h) Tillimplig rtt f6r OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt.

i) Tillimplig ratt for avtalet om utvixling av sidkerheter.

AVSNITT 2

Krav pd godtagbar sikerhet
Artikel 4
Godtagbar sikerhet

1. En motpart fir endast samla in sikerheter fran foljande tillgdngsklasser:

a) Kontanter i form av pengar som har krediterats ett konto, oavsett valutaslag, eller liknande fordringar som avser
aterbetalning av pengar (t.ex. inldning pd penningmarknaden).

b) Guld i form av guldtackor av s.k. Good Delivery-status.

¢) Rintebdrande virdepapper som emitterats av medlemsstaternas nationella regeringar eller centralbanker.

d) Réntebdrande virdepapper som emitterats av medlemsstaternas delstatliga sjdlvstyrelseorgan eller lokala myndigheter
vars exponeringar behandlas som exponeringar mot den nationella regeringen i medlemsstaten i enlighet med
artikel 115.2 i férordning (EU) nr 575/2013.

e) Rintebarande vdrdepapper som emitterats av medlemsstaternas offentliga organ vars exponeringar behandlas som
exponeringar mot den nationella regeringen, delstatliga sjalvstyrelseorgan eller lokala myndigheter i medlemsstaten

i enlighet med artikel 116.4 i forordning (EU) nr 575/2013.

f) Rantebarande viardepapper som emitterats av medlemsstaternas delstatliga sjilvstyrelseorgan eller lokala myndigheter
utover dem som avses i led d.

g) Rintebdrande viardepapper som emitterats av medlemsstaternas offentliga organ utéver dem som avses i led e.

h) Réntebdrande virdepapper som emitterats av multilaterala utvecklingsbanker som fortecknas i artikel 117.2
i forordning (EU) nr 575/2013.

i) Réntebdrande virdepapper som emitterats av internationella organisationer som fortecknas i artikel 118 i férordning
(EU) nr 575/2013.

j)  Réntebdrande virdepapper som emitterats av tredjelinders nationella regeringar eller centralbanker.

k) Rantebidrande virdepapper som emitterats av tredjelinders delstatliga sjilvstyrelseorgan eller lokala myndigheter som
uppfyller kraven i leden d och e.

) Réntebirande virdepapper som emitterats av tredjelinders delstatliga sjdlvstyrelseorgan eller lokala myndigheter
utover dem som avses i leden d och e.

m) Rintebarande virdepapper som emitterats av kreditinstitut eller virdepappersforetag, inklusive obligationer enligt
artikel 52.4 i Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/65/EG (').

n) Foretagsobligationer.

o) Den bist rangordnade tranchen, enligt definitionen i artikel 4.61 i férordning (EU) nr 575/2013, som inte ar en
atervardepapperisering enligt definitionen i artikel 4.63 i samma forordning.

p) Konvertibla obligationer som endast kan konverteras till aktier som ingdr i ett index som specificeras enligt
artikel 197.8 a i forordning (EU) nr 575/2013.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och andra forfattningar som avser
foretag for kollektiva investeringar i overlatbara vardepapper (fondforetag) (EUT L 302, 17.11.2009, 5. 32).
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q) Aktier som ingdr i ett index som specificeras enligt artikel 197.8 a i férordning (EU) nr 575/2013.

1) Andelar eller aktier i foretag for kollektiva investeringar i dverlatbara virdepapper (fondforetag), under forutsittning
att villkoren i artikel 5 dr uppfyllda.

2. En motpart fir endast samla in sikerheter frin de tillgdngsklasser som avses i leden f, g och k—r i punkt 1 om

samtliga foljande villkor uppfylls:
a) Tillgdngarna &r inte emitterade av den motpart som stiller sikerheten.
b) Tillgdngarna &r inte emitterade av enheter som tillhor samma grupp som den motpart som stéller sdkerheten.

¢) Tillgdngarna dr i ovrigt inte forenade med ndgon betydande korrelationsrisk enligt artikel 291.1 a och b i férordning
(EU) nr 575/2013.

Artikel 5
Kriterier for att andelar eller aktier i fondféretag ska vara godtagbara som sikerhet

1. Vid tillimpningen av artikel 4.1 r far en motpart endast anvinda andelar eller aktier i fondféretag som godtagbara
sikerheter om alla f6ljande villkor dr uppfyllda:

a) Andelarna eller aktierna har en daglig offentlig prisnotering.
b) Fondforetagen investerar enbart i tillgdngar som ar godtagbara i enlighet med artikel 4.1.
) Fondforetagen uppfyller kriterierna i artikel 132.3 i férordning (EU) nr 575/2013.

Vid tillimpningen av led b fir fondféretag anvinda derivatinstrument for att sikra risker som hérrér fran de tillgdngar
de investerar i.

Om ett fondforetag investerar i andelar eller aktier i andra fondforetag ska villkoren i forsta stycket ockséd gilla for de
andra fondforetagen.

2. Genom undantag fran punkt 1 b, om ett fondféretag eller ndgot av dess underliggande fondforetag inte enbart
investerar i tillgdngar som &r godtagbara enligt artikel 4.1, fir endast virdet av andelen eller aktien i det fondforetag som
motsvarar investering i godtagbara tillgdngar anvindas som godtagbar sikerhet enligt punkt 1 i denna artikel.

Forsta stycket ar tillampligt pa ett fondforetags alla underliggande fondforetag som har egna underliggande fondforetag.

3. Om ett fondféretags icke-godtagbara tillgdngar kan ha ett negativt virde ska virdet pd den andel eller aktie
i fondforetaget som far anvindas som godtagbar sikerhet enligt punkt 1 faststillas genom att det hogsta negativa virdet
av icke-godtagbara tillgdngar dras av frin virdet av godtagbara tillgdngar.

Artikel 6

Kreditvirdering

1. Den motpart som samlar in sidkerheten ska bedoma kreditkvaliteten pd tillgdngar som tillhor de tillgdngsklasser
som avses i artikel 4.1 ¢, d och e och som antingen inte dr utstillda eller inte finansierade i emittentens nationella
valuta, och i artikel 4.1 f, g, j-n och p, med hjilp av en av foljande metoder:

a) De interna kreditbetyg som avses i punkt 3 for den motpart som samlar in sikerheten.
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b) De interna kreditbetyg som avses i punkt 3 for den motpart som stiller sikerheten, om denna motpart ir etablerad
inom unionen eller i ett tredjeland ddr den motpart som stiller sikerheten ar foremdl for gruppbaserad tillsyn som
bedéms likviardig med den tillsyn som styrs av unionsritten i enlighet med artikel 127 i direktiv 2013/36/EU.

¢) En kreditvirdering som har utfirdats av ett erkint externt kreditvdrderingsinstitut enligt definitionen i artikel 4.98
i forordning (EU) nr 575/2013 eller en kreditvirdering av ett exportkreditorgan enligt artikel 137 i den férordningen.

2. Den motpart som samlar in sikerhet ska bedoma kreditkvaliteten pa tillgdngar som tillhor den tillgdngsklass som
avses i artikel 4.1 o med hjélp av den metod som avses i punkt 1 ¢ i denna artikel.

3. En motpart som har tillstdnd att anvinda intern riskklassificieringsmetod (internmetod) i enlighet med artikel 143
i forordning (EU) nr 575/2013 fir anvidnda sina interna kreditbetyg for att bedoma kreditkvaliteten pd de sikerheter som
samlats in vid tillimpningen av denna forordning.

4. En motpart som anvinder internmetoden i enlighet med punkt 3 ska faststilla sikerhetens kreditkvalitetssteg
i enlighet med bilaga I.

5. En motpart som anvinder internmetoden i enlighet med punkt 3 ska meddela den andra motparten det kredit-
kvalitetssteg som avses i punkt 4 for de tillgdngar som ska utvixlas som sikerhet.

6.  Vid tillimpning av punkt 1 ¢ ska kreditvirderingen kopplas till kreditkvalitetssteg som specificeras i enlighet med
artiklarna 136 och 270 i férordning (EU) nr 575/2013.

Artikel 7

Sdrskilda krav for tillgingar som ir godtagbara som sikring

1. Motparter far endast anvinda de tillgdngar som avses i artikel 4.1 f, g och j—p i artikel 4.1 som sdkerhet om deras
kreditkvalitet har bedomts motsvara kreditkvalitetssteg 1, 2 eller 3 i enlighet med artikel 6.

2. Motparter ska endast anvinda de tillgdngar som avses i artikel 4.1 ¢, d och e, och som inte 4r utstillda eller
finansierade i emittentens nationella valuta, som sikerhet om deras kreditkvalitet har bedémts motsvara kredit-
kvalitetssteg 1, 2, 3 eller 4 i enlighet med artikel 6.

3. Motparter ska inrdtta forfaranden for behandling av tillgdngar som utvixlas som sikerhet i enlighet med
punkterna 1 och 2 vars kreditkvalitet darefter bedoms vara foljande:

a) Steg 4 eller hogre for tillgdngar som avses i punkt 1.
b) Hogre dn steg 4 for tillgdngar som avses i punkt 2.
4. De forfaranden som avses i punkt 3 ska uppfylla samtliga foljande krav:

a) De ska forbjuda motparterna att utvixla ytterligare tillgdngar som bedoms vara av den kreditkvalitet som avses
i punkt 3.

b) De ska innehdlla en tidsplan for att under en tid av hogst tvd ménader ersitta tillgdngar som bedéms vara av den
kreditkvalitet som avses i punkt 3 och som redan har utvixlats som sikerhet.

) De ska faststilla ett kreditkvalitetssteg som kraver omedelbar ersittning av de tillgdngar som avses i punkt 3.

d) De ska tilldta att motparter okar virderingsavdragen pé sikerheten i den mén den inte har ersatts i enlighet med den
tidsplan som avses i led b.

5. Motparter fir inte anvinda de tillgdngsklasser som avses i artikel 4.1 som sikerhet om de inte har tillgdng till
marknaden for sddana tillgdngar eller om de inte kan realisera dessa tillgdngar i limplig tid i hidndelse av fallissemang
hos den motpart som stiller sikerhet.
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Artikel 8
Koncentrationsgrinser for initial marginalsikerhet

1. Om sdkerhet samlas in som initial marginalsikerhet enligt artikel 13 ska foljande granser gélla for varje motpart
som samlar in sikerhet:

a) Det sammanlagda virdet pd insamlade initiala marginalsikerheter som tillhor de tillgdngsklasser som avses
i artikel 4.1 b, f, g och l-r och som har emitterats av en och samma enhet, eller av enheter som tillhor samma grupp,
far inte Gverstiga det storre av foljande varden:

i) 15 % av den sikerhet som samlats in fran den motpart som stiller sikerheten.
ii) 10 miljoner euro eller motsvarande belopp i annan valuta.

b) Det sammanlagda virdet pd insamlade initiala marginalsikerheter som tillhor de tillgdngsklasser som avses
i artikel 4.1 o, p och q, dar tillgdngarna som tillhér de tillgangsklasser som avses i punkterna p och q i den artikeln
har emitterats av institut enligt definitionen i férordning (EU) nr 575/2013, fir inte Gverstiga det storre av foljande
virden:

i) 40 % av den sikerhet som samlats in frin den motpart som stiller sikerheten.
ii) 10 miljoner euro eller motsvarande belopp i annan valuta.

De granser som anges i forsta stycket giller ocksa for aktier eller andelar i fondforetag om fondforetagen huvudsakligen
investerar i de tillgdngsklasser som anges i samma stycke.

2. Om sikerhet samlas in som initial marginalsikerhet enligt artikel 13 till ett virde som overstiger 1 miljard euro
och var och en av motparterna tillhor en av de kategorier som anges i punkt 3, ska foljande granser gilla for det belopp
av den initiala marginalsikerheten som 6verstiger 1 miljard euro och som samlas in frdn en motpart:

a) Det sammanlagda virdet pd insamlade initiala marginalsikerheter som tillhor de tillgdngsklasser som avses
i artikel 4.1 c-1 och som har emitterats av en och samma enhet, eller av enheter som har sin hemvist i samma land,
far inte overstiga 50 % av insamlade initiala marginalsikerheter frin den motparten.

b) Om initial marginalsikerhet samlas in i kontanter ska den koncentrationsgrins pa 50 % som avses i led a ocksd
beakta riskexponering som harror fran den tredje part eller det forvaringsinstitut som innehar kontanterna.

3. De motparter som avses i punkt 2 ska vara ndgot av foljande:
a) Institut som har identifierats som globala systemviktiga institut i enlighet med artikel 131 i direktiv 2013/36/EU.
b) Institut som har identifierats som andra systemviktiga institut i enlighet med artikel 131 i direktiv 2013/36/EU.

¢) Motparter som inte dr pensionssystem dér det sammanlagda virdet pd de sikerheter som ska samlas in Gverstiger
1 miljard euro.

4. Om sdkerhet samlas in som initial marginalsikerhet enligt artikel 13 av eller frdn ett pensionssystem och virdet
overstiger 1 miljard euro, ska den motpart som samlar in sikerheten inritta forfaranden for att hantera koncentra-
tionsrisken med avseende pd insamlade sikerheter som tillhor de tillgdngsklasser som avses i artikel 4.1 c-l, inbegripet
lamplig diversifiering av sikerheten.

5. Om institut som avses i leden a och b i punkt 3 samlar in initial marginalsikerhet i kontanter fran en enda
motpart som dven 4r ett institut enligt vad som avses i dessa led, ska den motpart som samlar in sikerheten sikerstilla
att hogst 20 % av den initiala marginalsikerheten innehas av ett utomstdende forvaringsinstitut.

6.  Punkterna 1-4 giller inte for insamlade sdkerheter i form av finansiella instrument som &4r samma som det
underliggande finansiella instrumentet for det ej centralt clearade OTC-derivatkontraktet.

7. Den insamlande motparten ska bedoma hur villkoren i punkt 2 i denna artikel uppfylls dtminstone varje gang den
initiala marginalsdkerheten berdknas i enlighet med artikel 9.2.
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8. Genom undantag frin punkt 7 fir en motpart som avses i artikel 2.10 a, b och ¢ i férordning (EU) nr 648/2012
gora kvartalsvisa bedomningar av hur villkoren i punkt 2 dr uppfyllda, under forutsittning att virdet pd initiala
marginalsikerheter som samlats in frin varje enskild motpart ligger under 800 miljoner euro oavbrutet under det
kvartal som foregdr bedomningen.

AVSNITT 3

Berikning och insamling av marginalsikerheter
Artikel 9
Berikningarnas frekvens och faststillande av berikningsdag
1. Motparter ska berdkna initial marginalsikerhet enligt artikel 10 minst en gdng om dagen.

2. Motparter ska berdkna initial marginalsikerhet enligt artikel 11 senast den bankdag som foljer efter en av dessa
handelser:

a) Ett nytt OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt verkstills eller ldggs till i nettningsméngden.
b) Ett befintligt OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt loper ut eller tas bort frén nettningsmangden.

¢) Ett befintligt OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt utloser en betalning eller annan leverans férutom att stilla
eller samla in marginalsikerhet.

d) Den initiala marginalsikerheten berdknas enligt den schablonmetod som avses i artikel 11.1 och ett befintligt
kontrakt omklassificeras vad giller tillgdngsklass enligt bilaga IV punkt 1 till foljd av forkortad loptid.

e) Ingen berdkning har skett under foregdende tio bankdagar.
3. For faststillande av dag for berikning av initial marginalsikerhet och tilliggsmarginalsikerhet giller foljande:

a) Om tvd motparter dr beldgna i samma tidszon ska berikningen goras pd grundval av nettningsmingden frin
foregdende bankdag.

b) Om tvd motparter ar beligna i olika tidszoner ska berdkningen goras pd grundval av de transaktioner
i nettningsmangden som ingétts fore kl. 16.00 foregdende bankdag i den tidszon ddr klockan blir 16.00 forst.

Artikel 10
Berikning av tilliggsmarginalsikerhet

Beloppet for den tilliggsmarginalsikerhet en motpart ska samla in ska motsvara summan av de virden som berdknas
i enlighet med artikel 11.2 i férordning (EU) nr 648/2012 av alla kontrakt inom nettningsméngden, minus vérdet av alla
tilliggsmarginalsikerheter som tidigare samlats in, minus nettovirdet av varje kontrakt inom nettningsmingden vid
tidpunkten for kontraktets ingdende, och plus virdet av alla tilliggsmarginalsikerheter som tidigare stillts.

Artikel 11
Berikning av initial marginalsikerhet

1. Motparter ska berikna beloppet for den initiala marginalsikerhet som ska samlas in antingen enligt den
schablonmetod som anges i bilaga IV eller de modeller for initial marginalsikerhet som avses i avsnitt 4, eller bada.
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2. Insamling av initial marginalsikerhet ska ske utan att beloppet for initiala marginalsikerheter kvittas mellan tvd
motparter.

3. Om motparter anvinder bdde den schablonmetod som anges i bilaga IV och de modeller for initial marginal-
sikerhet som avses i avsnitt 4 for samma nettningsmangd ska anvindningen vara konsekvent 6ver tiden for varje OTC-
derivatkontrakt som inte clearas centralt.

4. Motparter som berdknar initial marginalsikerhet i enlighet med avsnitt 4 ska i berdkningen inte beakta
korrelationer mellan virdet av den osikrade exponeringen och sikerheten.

5. Motparterna ska enas om vilken metod varje motpart ska anvinda for att faststilla de initiala marginalsikerheter
som madste samlas in, men dr inte skyldiga att anvinda en gemensam metod.

6. Om en eller bida motparterna anvinder en modell for initial marginalsikerhet ska de enas om den modell som
tagits fram i enlighet med avsnitt 4.

Artikel 12
Tillhandahéllande av tilliggsmarginalsikerhet

1. Den motpart som stiller sikerhet ska tillhandahélla tilliggsmarginalsikerheten pa foljande sitt:
a) Under loppet av samma bankdag som den berdkningsdag som faststillts i enlighet med artikel 9.3.

b) Om villkoren i punkt 2 dr uppfyllda, under loppet av tvd bankdagar fran den berdkningsdag som faststillts i enlighet
med artikel 9.3.

2. Tillhandahéllande av tilliggsmarginalsikerhet i enlighet med punkt 1 b fir endast anvindas for foljande:

a) Nettningsmangder som innehéller derivatkontrakt som inte omfattas av krav pa initial marginalsikerhet enligt denna
forordning, dar den motpart som stiller sikerheten, pd dagen for berdkning av tilliggsmarginalsikerheten eller
tidigare, har tillhandahallit ett forskottsbelopp av godtagbar sikerhet berdknat pd samma sitt som det som giller for
initiala marginalsikerheter i enlighet med artikel 15, dir den motpart som samlar in sikerheten har anvint sig av en
marginalriskperiod som minst motsvarar antalet dagar mellan och inklusive berdkningsdagen och insamlingsdagen.

b) Nettningsmiangder som innehéller kontrakt som omfattas av krav pa initial marginalsikerhet enligt denna forordning,
dir den initiala marginalsikerheten har anpassats pa nigot av f6ljande sitt:

i) Genom att 6ka den marginalriskperiod som avses i artikel 15.2 med antalet dagar mellan och inklusive
berikningsdagen faststilld enligt artikel 9.3 och insamlingsdagen faststilld i enlighet med punkt 1 i denna artikel.

ii) Genom att Oka den initiala marginalsikerheten berdknad i enlighet med den schablonmetod som avses
i artikel 11, med anvdndning av en limplig metod dir en marginalriskperiod beaktas som okas med antalet dagar
mellan och inklusive berdkningsdagen faststdlld enligt artikel 9.3 och insamlingsdagen faststilld i enlighet med
punkt 2 i denna artikel.

Vid tillimpningen av led a far de tvd motparterna, om det inte finns ndgon mekanism for separering mellan dem, kvitta

de belopp som ska tillhandahillas.
3. I handelse av en tvist om storleken pa tilliggsmarginalsikerheten ska motparterna inom samma tidsram som
i punkt 1 tillhandahalla dtminstone den del av tilliggsmarginalsikerheten som inte ifragasitts.
Artikel 13
Tillhandahdllande av initial marginalsikerhet

1. Den motpart som stiller sidkerhet ska tillhandahélla den initiala marginalsikerheten i enlighet med avsnitt 5.



15.12.2016 Europeiska unionens officiella tidning L 340/25

2. Den motpart som stiller sikerhet ska tillhandahdlla den initiala marginalsikerheten under loppet av samma
bankdag som den berdkningsdag som faststillts i enlighet med artikel 9.3.

3. I hindelse av en tvist om storleken pd den initiala marginalsikerheten ska motparterna, under loppet av samma
bankdag som den berikningsdag som faststillts i enlighet med artikel 9.3, tillhandahélla dtminstone den del av den
initiala marginalsikerheten som inte ifragasitts.

AVSNITT 4

Modeller for initial marginalsikerhet

Artikel 14

Allminna krav

1. Om en motpart anvinder en modell for initial marginalsikerhet fir modellen tas fram av ndgon av motparterna,
eller bada, eller av en tredje part.

Om en motpart anviander en modell for initial marginalsdkerhet som tagits fram av en tredje part ska motparten vara
skyldig att sidkerstdlla att modellen uppfyller de krav som anges i detta avsnitt.

2. Modeller for initial marginalsdkerhet ska utformas sd att de fingar in alla vdsentliga risker som foljer av ingdende
av de OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt och som tillhor nettningsmingden, inbegripet riskernas art,
omfattning och komplexitet, och foljande giller:

a) Modellen ska inkludera riskfaktorer som motsvarar de olika valutor i vilka de kontrakten i nettningsmangden ar
utstillda.

b) Modellen ska inkludera ranteriskfaktorer som motsvarar de olika valutor i vilka de kontrakten &r utstéllda.

¢) Avkastningskurvan ska delas upp i minst sex loptidsintervall for ranteriskexponering for de viktigaste valutorna och
marknaderna.

d) Modellen ska beakta risken for rorelser mellan olika avkastningskurvor och mellan olika 16ptidsintervall.

e) Modellen ska inkludera separata riskfaktorer, dtminstone for varje aktie, aktieindex, rdvara eller rdvaruindex som ér av
betydelse for de kontrakten.

f) Modellen ska beakta den risk som uppkommer till f6ljd av mindre likvida positioner och positioner med begrinsad
pristransparens vid realistiska marknadsscenarier.

g) Modellen ska beakta risker, som inte pd annat sitt beaktas i modellen, som uppstéir i samband med derivatkontrakt
dir den underliggande tillgdngen ar lan.

h) Modellen ska beakta risken for rorelser mellan likartade men ej identiska underliggande riskfaktorer, och exponering
for vardeforandringar som uppstér till foljd av bristande 6verensstimmelse mellan l6ptider.

i) Modellen ska beakta de viktigaste icke-linjara sambanden.
j) Modellen ska inkludera metoder for utfallstester som inbegriper statistiska tester av modellens resultat.
k) Modellen ska faststdlla vilka handelser som ska leda till andrad modell, kalibrering eller andra korrigerande atgirder.

3. De riskhanteringsforfaranden som avses i artikel 2.1 ska sikerstilla 16pande Gvervakning av hur modellen fungerar
bland annat genom utfallstest minst var tredje ménad.
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For tillimpningen av forsta stycket ska utfallstester inkludera en jimférelse mellan virdena som ges av modellen med de
faktiska marknadsvirdena for de ej centralt clearade OTC-derivaten i nettningsméngden.

4. De riskhanteringsforfaranden som avses i artikel 2.1 ska innehalla en beskrivning av de metoder som anvinds for
att genomfora utfallstest, inklusive statistiska tester av modellens resultat.

5. De riskhanteringsforfaranden som avses i artikel 2.1 ska innehdlla en beskrivning av vilka resultat frin
utfallstesterna som skulle leda till dndrad modell, kalibrering eller andra korrigerande dtgirder.

6.  De riskhanteringsforfaranden som avses i artikel 2.1 ska sakerstdlla att motparterna sparar dokumenterade resultat
fran de utfallstester som avses i punkt 3 i denna artikel.

7. En motpart ska tillhandahalla all information som behévs for att den andra motparten ska forstd berdkningen av
ett visst varde som ges av modellen for initial marginalsikerhet, forklarat pa ett sitt som gor att en kunnig tredje part
skulle kunna kontrollera berikningen.

8. Modellen for initial marginalsikerhet ska med forsiktighet aterge osikerhet, korrelation, basrisk och datakvalitet
i parametrarna.

Artikel 15
Konfidensintervall och marginalriskperiod

1. De antagna variationerna i virdet av de ¢j centralt clearade OTC-derivatkontrakten inom nettningsmingden vid
berdkning av initial marginalsikerhet med hjilp av en modell ska utga fran ett ensidigt konfidensintervall pa 99 procent
for en marginalriskperiod pd minst 10 dagar.

2. Den marginalriskperiod for berdkningen av initial marginalsikerhet med hjilp av en modell som avses i punkt 1
ska omfatta foljande:

a) Den period som kan forflyta mellan den senaste utvixlingen av tilliggsmarginalsikerhet och till det att motparten
fallerar.

b) Den uppskattade period som kravs for att ersitta vart och ett av de ¢j centralt clearade OTC-derivatkontrakten inom
nettningsmangden eller sikra riskerna forknippade med dem, med beaktande av likviditeten pd den marknad dir
dessa typer av kontrakt handlas, den totala volymen for ej centralt clearade OTC-derivatkontrakten pd denna
marknad, och antalet deltagare pd marknaden.

Artikel 16
Kalibrering av modellens parametrar

1. De parametrar som anvéinds fér modeller for initial marginalsikerhet ska kalibreras minst en gdng om dret baserat
pa historiska data fran en period pa minst tre ar och hogst fem ar.

2. De data som anvinds for att kalibrera parametrarna i modeller for initial marginalsidkerhet ska omfatta den senaste
kontinuerliga perioden fran och med den dag da den kalibrering som avses i punkt 1 utfors, och minst 25 % av dessa
data ska vara representativa for en period av betydande finansiell stress (stressdata).

3. Om sidana stressdata som avses i punkt 2 inte utgdr minst 25 % av de data som anvinds i modellen ska de minst
aktuella av de historiska data som avses i punkt 1 ersittas med data frn en period av betydande finansiell stress, till
dess att den totala andelen stressdata dr minst 25 % av samtliga data som anvinds i modellen.
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4. Perioden av betydande finansiell stress som anvinds vid kalibreringen av parametrar ska faststillas och tillimpas
separat dtminstone for var och en av de tillgdngsklasser som avses i artikel 17.2.

5. Parametrarna ska kalibreras med hjdlp av likvirdigt viktade data.

6.  Parametrarna far kalibreras for kortare perioder d4n marginalriskperioden faststilld i enlighet med artikel 15. Om
kortare perioder anvinds ska parametrarna anpassas till den marginalriskperioden med anvindning av en limplig
metod.

7. Motparterna ska ha skriftliga riktlinjer som anger de omstindigheter som utloser en titare kalibrering.

8. Motparterna ska inritta forfaranden for att anpassa virdet pa de marginalsikerheter som ska utvixlas till foljd av
en dndring av parametrarna pd grund av dndrade marknadsforhdllanden. Dessa forfaranden ska gora det mojligt for
motparter att utvixla den ytterligare initiala marginalsidkerheten till foljd av en sddan dndring av parametrarna under en
period pd mellan en och trettio bankdagar.

9.  Motparterna ska faststilla forfaranden nar det giller kvaliteten pa de data som anvinds i modellen i enlighet med
punkt 1, inklusive val av limpliga dataleverantdrer och rensning och interpolering av data.

10.  Skattningar av data som anvinds i modellerna for initial marginalsikerhet fir endast anvindas om bdda féljande

villkor ar uppfyllda:

a) Tillgdngliga data ar otillrackliga eller avspeglar inte den verkliga volatiliteten i ett OTC-derivatkontrakt eller i en
portfolj med sddana kontrakt inom nettningsmangden.

b) Skattningarna leder till en forsiktig marginalsikerhetsniva.

Artikel 17
Diversifiering, risksikring och riskkompensation éver underliggande tillgingsklasser

1. Modeller for initial marginalsikerhet ska endast omfatta OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt inom
samma nettningsméngd. Modeller f6r initial marginalsikerhet far beakta diversifiering, risksikring och riskkompensation
som hirror fran riskerna i kontrakt inom samma nettningsmangd, forutsatt att diversifieringen, risksakringen eller
riskkompensationen endast dger rum inom samma underliggande tillgdngsklass enligt vad som avses i punkt 2.

2. Vid tillimpning av punkt 1 fir diversifiering, risksikring och riskkompensation endast dga rum inom foljande
underliggande tillgangsklasser:

a) Rintor, valutor och inflation.
b) Aktier.

¢) Lan.

d) Révaror och guld.

e) Ovriga.

Artikel 18
Kvalitativa krav

1. Motparterna ska inrdtta intern styrning for lopande bedomning av hur limplig modellen for initial marginal-
sikerhet dr, dar alla foljande delar ska ingé:

a) En inledande validering av modellen av lampligt kvalificerade personer som ar oberoende av dem som utvecklade
modellen.

b) En uppféljande validering vid varje tillfille d& en betydande dndring gors av modellen, och minst en gng om &ret.
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¢) Regelbunden granskning for att bedoma foljande:
i) Datakéllornas integritet och tillforlitlighet.
ii) Ledningsinformationssystemet som anvinds for modellen.
iii) Hur riktiga och fullstindiga de data som anvands ar.
iv) Hur riktiga och limpliga antagandena om volatilitet och korrelationer ar.

2. Dokumentation om riskhanteringsforfaranden enligt artikel 2.2 b avseende modellen for initial marginalsikerhet
ska uppfylla samtliga foljande villkor:

a) Den ska gora det mojligt for en kunnig tredje part att forstd modellens konstruktion och operativa detaljer.
b) Det ska omfatta modellens viktigaste antaganden och begrinsningar.
¢) Den ska klargora under vilka forhdllanden antagandena for modellen inte langre ar giltiga.

3. Motparterna ska dokumentera alla dndringar av modellen for initial marginalsikerhet. Denna dokumentation ska
ocksd innehélla resultaten av de valideringar som avses i punkt 1 och som utfors efter dndringarna.

AVSNITT 5

Forvaltning och separering av sikerhet

Artikel 19

Forvaltning och separering av sikerhet

1. De forfaranden som avses i artikel 2.2 ¢ ska innehélla foljande:
a) En daglig virdering av den sikerheten som innehas, i enlighet med avsnitt 6.

b) De rittsliga arrangemangen och en struktur for innehav av sikerhet som ger tillgang till sikerheten, om den innehas
av tredje part.

¢) Om initial marginalsdkerhet innehas av den som tillhandahéller sikerheten: att sikerheten innehas pd insolvens-
skyddade depakonton.

d) Att icke-kontant initial marginalsikerhet uppritthalls i enlighet med punkterna 3 och 4.

e) Att kontant initial marginalsikerhet upprtthalls pa likvidkonton hos centralbanker eller kreditinstitut som uppfyller
samtliga foljande krav:

i) De ar auktoriserade i enlighet med direktiv 2013/36/EU eller auktoriserade i ett tredjeland vars tillsyns- och
regleringssystem har befunnits vara likvirdiga i enlighet med artikel 142.2 i férordning (EU) nr 575/2013.

ii) De utgor varken motpart som stiller sikerhet eller motpart som samlar in sikerhet, och ingér inte heller i samma
grupp som ndgon av motparterna.

f) Tillgang till outnyttjad sikerhet for forvaltaren eller annan insolvenshandlidggare hos den fallerande motparten.

g) Att den initiala marginalsikerheten dr fritt verldtbar i limplig tid till den motpart som stillt den i handelse av
fallissemang hos den motpart som samlat in den.
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h) Att icke-kontant sikerhet kan overlitas utan regleringsmissiga eller juridiska hinder eller ansprik frin tredje man,
inklusive frdn den insamlande motpartens forvaltare eller utomstdende forvaringsinstitut, utover pantritt for
kostnader och avgifter i samband med tillhandahéllande av depdkonton och utéver pantritt som rutinmdssigt
tillimpas pd alla vardepapper i ett clearingsystem dir sddana sikerheter kan innehas.

i) Att alla outnyttjade sakerheter i sin helhet dterlimnas till den motpart som stéllt sikerheten, exklusive kostnader som
uppstatt vid insamling och innehav av sikerheten.

2. Sikerhet som har stillts som initial marginalsikerhet eller tilliggsmarginalsikerhet far ersittas med en alternativ
sakerhet om samtliga foljande villkor 4r uppfyllda:

a) Ersittningen sker i enlighet med villkoren i det avtal mellan motparter som avses i artikel 3.
b) Den alternativa sikerheten dr godtagbar i enlighet med avsnitt 2.

¢) Den alternativa sikerhetens virde ar tillrackligt for att uppfylla marginalsikerhetskraven, efter eventuella tillimpliga
vérderingsavdrag.

3. Initiala marginalsikerheter ska skyddas fran fallissemang eller insolvens hos den motpart som samlar in sikerheten
genom separering pd nagot av foljande sitt, eller bada:

a) I bokforingen hos en innehavare som ar tredje part eller ett forvaringsinstitut.
b) Via andra rittsligt bindande arrangemang.
4. Motparterna ska sikerstilla att icke-kontant sikerhet som initial marginalsikerhet separeras pa foljande sitt:

a) Sikerhet som innehas for egen rikning av den insamlande motparten ska separeras frn resten av den motpartens
egna tillgangar.

b) Sikerhet som innehas av den motpart som stiller sikerheten utan att detta dr for egen rakning ska separeras frin
resten av den motpartens egna tillgangar.

¢) Sakerhet som innehas i bokforingen hos ett forvaringsinstitut eller annan tredje part ska separeras frin de egna
tillgdngarna hos denne innehavare som ir tredje part eller férvaringsinstitutet.

5. Om icke-kontant sikerhet innehas av den insamlande motparten eller en tredje part eller ett forvaringsinstitut, ska
den insamlande motparten alltid ge den motpart som stiller sikerheten mojlighet att separera dess sikerhet fran de
tillgdngar som tillhor andra motparter som stiller sikerhet.

6. Motparterna ska genomfora en oberoende rittslig oversyn for att kontrollera att arrangemangen for separering
uppfyller kraven i punkt 1 g och punkterna 3, 4 och 5. Sidana rittsliga oversyner fir genomforas av en oberoende
intern enhet eller av en oberoende tredje part.

7. Motparterna ska styrka for de behoriga myndigheterna att de efterlever bestimmelserna i punkt 6 for varje
relevant jurisdiktion och, pd begiran av en behorig myndighet, uppritta riktlinjer som sikerstiller 1opande bedomning
av efterlevnaden.

8. Vid tillimpning av punkt 1 e ska motparterna bedoma kreditkvaliteten pd de kreditinstitut som avses dar, med
hjilp av en metod som inte uteslutande eller automatiskt forlitar sig pa externa kreditvarderingar.
Artikel 20
Hantering av insamlad initial marginalsikerhet

1. Den motpart som samlar in sikerheten fir inte dterpantsitta eller pd annat sitt dteranvinda den sikerhet som
samlats in som initial marginalsikerhet.

2. Trots vad som sdgs i punkt 1 fir en innehavare som ir tredje part anvinda den initiala marginalsikerhet som
mottagits kontant for aterinvesteringsindamal.
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AVSNITT 6

Virdering av sikerhet
Artikel 21
Berikning av sikerhetens anpassade virde

1. Motparter ska anpassa virdet av insamlade sikerheter i enlighet med antingen den metod som anges i bilaga II
eller en metod med egna volatilitetsskattningar enligt artikel 22.

2. Nidr motparterna anpassar virdet av sikerheten enligt punkt 1 fir de bortse frin den valutarisk som uppstar
genom positioner i valutor som omfattas av juridiskt bindande mellanstatliga avtal som begransar variation av dessa
positioner i forhéllande till andra valutor som omfattas av samma avtal.

Artikel 22
Egna skattningar av sikerhetens anpassade virde

1. Motparter ska anpassa virdet av insamlade sikerheter genom att anvidnda egna volatilitetsskattningar i enlighet
med bilaga IIL

2. Motparter ska uppdatera dataunderlagen och berdkna de egna volatilitetsskattningar som avses i artikel 21 nar
marknadsprisernas volatilitetsniva dndras vésentligt, och minst en gdng varje kvartal.

3. Vid tillimpningen av punkt 2 ska motparterna i forvig faststilla de volatilitetsnivder som utléser en omrikning av
virderingsavdragen enligt bilaga IIL

4. De forfaranden som avses i artikel 2.2 d ska omfatta riktlinjer for att 6vervaka berikningen av de egna volatilitets-
skattningarna och integrering av dessa skattningar i motpartens riskhanteringsforfarande.

5. De riktlinjer som avses i punkt 4 ska omfattas av en intern 6versyn dar foljande kontrolleras:

a) Integrering av skattningarna i motpartens riskhanteringsprocess, vilket ska goras minst en gng per ar.

b) Integrering av skattade virderingsavdrag i den dagliga riskhanteringen.

¢) Validering av betydande forandringar i forfarandet for att berdkna skattningarna.

d) Kontroll av hur konsekventa, aktuella och tillforlitliga de datakéllor 4r som anvinds for att berdkna skattningarna.
e) Riktighet och laimplighet vad giller antagandena om volatilitet.

6.  Den Gversyn som avses i punkt 5 ska goras regelbundet som en del av motpartens internrevision.

KAPITEL II

SARSKILDA BESTAMMELSER FOR RISKHANTERINGSFORFARANDEN

AVSNITT 1
Undantag
Artikel 23

Centrala motparter som ir auktoriserade som kreditinstitut

Genom undantag frdn artikel 2.2 fir motparterna i sina riskhanteringsforfaranden foreskriva att sikerhet inte utvixlas
for OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt och som ingds med centrala motparter som ir auktoriserade som
kreditinstitut i enlighet med direktiv 2013/36/EU.
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Artikel 24
Icke-finansiella motparter och motparter i tredjeland

Genom undantag frdn artikel 2.2 fir motparter i sina riskhanteringsforfaranden foreskriva att sdkerhet inte utvixlas for
OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt och som ingds med icke-finansiella motparter som inte uppfyller villkoren
i artikel 10.1 b i forordning (EU) nr 648/2012, eller med icke-finansiella enheter som ar etablerade i ett tredjeland som
inte skulle uppfylla villkoren i artikel 10.1 b i forordning (EU) nr 648/2012 om de hade varit etablerade i unionen.

Artikel 25
Minsta transfereringsbelopp

1. Genom undantag fran artikel 2.2 far motparterna i sina riskhanteringsférfaranden foreskriva att sikerhet inte
samlas in frdn en motpart om det utestdende beloppet sedan den senaste insamlingen av sdkerhet inte Overstiger ett
belopp som &verenskommits av parterna (minsta transfereringsbelopp).

Det minsta transfereringsbeloppet fir inte 6verstiga 500 000 euro eller motsvarande belopp i en annan valuta.

2. Om motparterna enas om ett minsta transfereringsbelopp ska beloppet for den sikerhet som ska stillas berdknas
som summan av foljande:

a) Den tilliggsmarginalsikerhet som ska erliggas fran dess senaste insamling, beriknad i enlighet med artikel 10,
inbegripet eventuell 6verskjutande sikerhet.

b) Den initiala marginalsikerhet som ska erldggas fran dess senaste insamling, berdknad i enlighet med artikel 11,
inbegripet eventuell overskjutande sikerhet.

3. Om beloppet for sikerhet som ska erldggas overstiger det minsta transfereringsbelopp som 6verenskommits av

parterna ska den insamlande motparten samla in hela beloppet for sikerheter som ska erldggas utan att dra av det
minsta transfereringsbeloppet.

4. Motparter fir enas om separata minsta transfereringsbelopp for initial marginalsikerhet och tilliggsmarginal-
sikerhet forutsatt att summan av de minsta transfereringsbeloppen inte 6verstiger 500 000 euro eller motsvarande
belopp i en annan valuta.

5. Om motparterna kommer Overens om separata minsta transfereringsbelopp i enlighet med punkt 4 ska den
insamlande motparten samla in hela det belopp for initial marginalsikerhet eller tilliggsmarginalsikerhet som ska
erldggas, utan att dra av de minsta transfereringsbeloppen, om det belopp for initial marginalsikerhet eller tilliggsmargi-
nalsikerhet som ska erldggas overstiger det minsta transfereringsbeloppet.

Artikel 26
Berikning av marginalsikerhet med motparter i tredjeland

Om en motpart har hemvist i ett tredjeland fir motparterna berdkna marginalsikerheter med utgdngspunkt i en
nettningsmangd som omfattar foljande typer av kontrakt:

a) OTC-derivat som inte clearas centralt och som omfattas av marginalsikerhetskrav enligt denna férordning.
b) Kontrakt som uppfyller bidda foljande villkor:

i) De har identifierats som OTC-derivat som inte clearas centralt inom det regelverk som motparten med hemvist
i det tredjelandet omfattas av.

ii) De omfattas om marginalsikerhetskrav inom det regelverk som motparten med hemvist i det tredjelandet
omfattas av.
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AVSNITT 2

Undantag vid berikning av nivdn pd initial marginalsikerhet
Artikel 27
Valutakontrakt

Genom undantag frdn artikel 2.2 far motparterna i sina riskhanteringsforfaranden foreskriva att initial marginalsikerhet
inte samlas in med avseende pé foljande:

a) OTC-derivatkontrakt som avvecklas fysiskt och som enbart omfattar utbyte av tvd olika valutor vid ett bestimt
framtida datum till en fast kurs som parterna enas om pé handelsdagen for valutautbyteskontraktet (valutaterminer).

b) OTC-derivatkontrakt som avvecklas fysiskt och som enbart omfattar utbyte av tvd olika valutor vid ett bestimt
framtida datum till en fast kurs som parterna enas om pd handelsdagen for valutautbyteskontraktet, och omvint
utbyte av de tvd valutorna vid ett senare datum till en fast kurs som parterna ocksd enas om pd handelsdagen for
valutautbyteskontraktet (valutaswappar).

¢) Utbyte av kapitalbeloppet for OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt dir motparterna enbart utbyter
kapitalbeloppet och alla rantebetalningar i en valuta, mot kapitalbeloppet och rintebetalningar i en annan valuta, vid
bestimda tidpunkter enligt en faststilld formel (valutarinteswappar).

Artikel 28
Troskel baserad pa teoretiskt belopp

1. Genom undantag fran artikel 2.2 fir motparterna i sina riskhanteringsforfaranden foreskriva att initial marginal-
sikerhet inte samlas in for alla nya OTC-derivatkontrakt som ingds inom ett kalenderdr dd en av de bdda motparterna
har ett aggregerat teoretiskt belopp vid ménadsslutet for ¢j centralt clearade OTC-derivat under manaderna mars, april
och maj under foregdende dr som understiger 8 miljarder euro.

Det aggregerade teoretiska belopp vid ménadsslutet som avses i forsta stycket ska berdknas pd motpartsnivé eller pa
gruppnivd om motparten ingdr i en grupp.

2. Om motparten ingdr i en grupp ska berdkningen av gruppens aggregerade teoretiska belopp vid manadsslutet
omfatta alla gruppens OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt, inklusive alla sidana OTC-derivatkontrakt inom

gruppen.

Vid tillimpningen av forsta stycket ska OTC-derivatavtal som &r transaktioner inom gruppen endast riknas med en
gang.

3. Fondforetag som auktoriserats i enlighet med direktiv 2009/65/EG samt alternativa investeringsfonder som
forvaltas av forvaltare av alternativa investeringsfonder som dr auktoriserade eller registrerade i enlighet med Europapar-
lamentets och rddets direktiv 2011/61/EU ('), ska betraktas som tydligt &tskilda enheter och behandlas separat vid
tillimpningen av de trosklar som avses i punkt 1, om f6ljande villkor dr uppfyllda:

a) Medlen dr tydligt separerade tillgdngspooler for fondens insolvens- eller konkursindamal.

b) De separerade tillgdngspoolerna har inte sikerhet, garanti eller annat finansiellt stod frén andra investeringsfonder
eller fran sina forvaltare.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om
dndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174,
1.7.2011,s. 1).
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Artikel 29

Troskel baserad pa belopp for initial marginalsikerhet

1. Genom undantag frin artikel 2.2 fir motparterna i sina riskhanteringsforfaranden foreskriva att den insamlade
initiala marginalsikerheten minskas med ett belopp pd upp till 50 miljoner euro i de fall som anges i leden a och b
i denna punkt, eller 10 miljoner euro i det fall som anges i led ¢, dar:

a) Ingen av motparterna ingar i ndgon grupp.
b) Motparterna ingar i olika grupper.
¢) Bada motparterna ingdr i samma grupp.

2. Om en motpart inte samlar in initial marginalsikerhet enligt punkt 1 b ska de riskhanteringsforfaranden som avses
i artikel 2.1 innehélla bestimmelser for att pd gruppnivd 6vervaka om denna troskel 6verskrids och bestimmelser om
bevarande av limplig dokumentation Gver gruppens exponeringar gentemot varje enskild motpart i gruppen.

3. Fondféretag som auktoriserats i enlighet med direktiv 2009/65/EG samt alternativa investeringsfonder som
forvaltas av forvaltare av alternativa investeringsfonder som ar auktoriserade eller registrerade i enlighet med direktiv
2011/61/EU, ska betraktas som tydligt atskilda enheter och behandlas separat vid tillimpningen av de trosklar som avses
i punkt 1, om foljande villkor dr uppfyllda:

a) Medlen dr tydligt separerade tillgangspooler for fondens insolvens- eller konkursandamal.
b) De separerade tillgdngspoolerna har inte sikerhet, garanti eller annat finansiellt stéd frén andra investeringsfonder
eller fran sina forvaltare.
AVSNITT 3

Undantag fran kravet pd att stilla eller samla in initial marginalsikerhet eller tilliggsmarginalsikerhet

Artikel 30

Hantering av derivat som ir kopplade till tickta obligationer for risksikringsindamal

1. Genom undantag fran artikel 2.2, och om de villkor som anges i punkt 2 i denna artikel dr uppfyllda, fir
motparterna i sina riskhanteringsforfaranden foreskriva foljande avseende OTC-derivatkontrakt som har ingdtts
i samband med tdckta obligationer:

a) Tilliggsmarginalsikerhet stills inte av emittenten av tickta obligationer eller sikerhetspoolen utan samlas in fran
dennes motpart i kontanter och aterlimnas till motparten vid forfall.

b) Initial marginalsikerhet stills inte och samlas inte in.
2. Punkt 1 giller om samtliga foljande villkor 4r uppfyllda:

a) OTC-derivatkontraktet avslutas inte i hindelse av resolution eller insolvens hos emittenten av den tickta obligationen
eller sikerhetspoolen.

b) Motparten i ett OTC-derivatkontrakt som ingds med emittenter av tickta obligationer eller med pooler for sikring av
tickta obligationer rangordnas som minst likstédlld (pari-passu) med innehavarna av de tickta obligationerna, sdvida
inte motparten i det OTC-derivat som ingétts med en emittent av tickta obligationer eller med en pool for sikring av
tickta obligationer dr den fallerande eller den berorda parten, eller avsager sig sin rangordning som minst likstdlld.



L 340/34 Europeiska unionens officiella tidning 15.12.2016

¢) OTC-derivatkontraktet ar registrerat eller bokfort i sikerhetspoolen for den tickta obligationen i enlighet med den
nationella lagstiftningen om tickta obligationer.

d) OTC-derivatkontraktet anvinds endast for att risksikra rénte- eller valutaobalanser i den sikerhetspool som ar
kopplad till den tickta obligationen.

e) Nettningsmingden omfattar inte OTC-derivatkontrakt som inte har koppling till sikerhetspoolen for den tickta
obligationen.

f) Den tickta obligation som OTC-derivatkontraktet ar kopplat till uppfyller kraven i artikel 129.1, 129.2 och 129.3
i férordning (EU) nr 575/2013.

g) Den sikerhetspool for den tickta obligationen som OTC-derivatkontraktet ar kopplat till omfattas av ett rattsligt krav
pa sikerhet pd minst 102 %.

Artikel 31

Hantering av derivatkontrakt med motparter i tredjeland dir rittslig verkstillbarhet av
nettningsavtal eller skydd av sikerhet inte kan sikerstillas

1. Genom undantag fran artikel 2.2 fir motparter som ar etablerade i unionen i sina riskhanteringsforfaranden
foreskriva att tilliggsmarginalsikerhet och initial marginalsikerhet inte méste stillas for OTC-derivatkontrakt som inte
clearas centralt och som ingds med motparter som ar etablerade i ett tredjeland dar ndgot av foljande villkor gller:

a) Den rittsliga Gversyn som avses i artikel 2.3 visar att nettningsavtalet och, om sddant anvinds, avtalet om utvixling
av sikerhet, inte helt sikert kan goras rdttsligt gillande vid alla tidpunkter.

b) Den rittsliga oversyn som avses i artikel 19.6 visar att de separeringskrav som avses i artikel 19.3, 19.4 och 19.5
inte kan uppfyllas.

For tillimpningen av forsta stycket ska motparter som ér etablerade i unionen samla in marginalsikerhet pa bruttobasis.

2. Genom undantag frin artikel 2.2 fir motparter som ir etablerade i unionen i sina riskhanteringsforfaranden
foreskriva att tilliggsmarginalsikerhet och initial marginalsikerhet inte maste stillas eller samlas in for kontrakt som
ingds med motparter som ir etablerade i ett tredjeland om samtliga f6ljande villkor géller:

a) Punkt 1 a och, om tillimpligt, punkt 1 b giller.

b) Den rittsliga 6versyn som avses i punkt 1 a och b visar att insamling av sakerhet i enlighet med denna forordning
inte 4r mojligt ens pa bruttobasis.

¢) Den andel som berdknats i enlighet med punkt 3 ar lagre 4n 2,5 %.

3. Den andel som avses i punkt 2 ¢ ska faststillas genom att dividera det belopp som erhélls frdn led a i denna punkt
med beloppet som erhdlls fran led b enligt foljande:

a) Summan av de teoretiska beloppen for alla utestdende OTC-derivatkontrakt fér den grupp som motparten ingar i,
som ingdtts efter denna forordnings ikrafttridande och for vilka ingen marginalsikerhet har samlats in fran
motparter som ir etablerade i ett tredjeland och for vilka punkt 2 b giller.

b) Summan av de teoretiska beloppen for alla utestdende OTC-derivatkontrakt for den grupp som motparten ingér i,
utom OTC-derivatkontrakt som utgor transaktioner inom gruppen.
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KAPITEL III

DERIVATKONTRAKT INOM GRUPPEN

AVSNITT 1

Forfaranden for motparter och behériga myndigheter nir undantag ges for derivatkontrakt inom gruppen
Artikel 32
Forfaranden for motparter och behériga myndigheter

1. Ansokan eller underrittelse fran en motpart till den behoriga myndigheten i enlighet med artikel 11.6-11.10
i forordning (EU) nr 648/2012 ska anses ha mottagits dd den behoriga myndigheten far samtliga foljande uppgifter:

a) All information som behovs for att bedoma om de villkor som anges i respektive artikel 11.6, 11.7, 11.8, 11.9 eller
11.10 i forordning (EU) nr 6482012 ar uppfyllda.

b) Den information och de handlingar som avses i artikel 18.2 i kommissionens delegerade forordning (EU)
nr 149/2013 ().

2. Om den behoriga myndigheten beslutar att det krivs ytterligare information for att kunna bedoma om de villkor
som avses i punkt 1 a dr uppfyllda ska den sinda en skriftlig begdran om upplysningar till motparten.

3. Ett beslut av en behorig myndighet enligt artikel 11.6 i forordning (EU) nr 648/2012 ska meddelas motparten
inom tre manader frdn mottagandet av all information som avses i punkt 1.

4. Om en behorig myndighet fattar ett positivt beslut enligt artikel 11.6, 11.8 eller 11.10 i férordning (EU)
nr 648/2012 ska den meddela det positiva beslutet till motparten skriftligen, med angivande av dtminstone féljande:

a) Uppgift om undantaget dr ett fullstindigt eller partiellt undantag.
b) Vid partiella undantag, tydligt angivande av granserna for undantaget.

5. Om en behorig myndighet fattar ett negativt beslut enligt artikel 11.6, 11.8 eller 11.10 i forordning (EU)
nr 648/2012, eller har invindningar mot en anmélan enligt artikel 11.7 eller 11.9 i samma f6rordning ska den meddela
det negativa beslutet till motparten skriftligen, med angivande av dtminstone f6ljande:

a) De villkor enligt respektive artikel 11.6, 11.7, 11.8, 11.9 eller 11.10 i forordning (EU) nr 648/2012 som inte ar
uppfyllda.

b) En sammanfattning av skilen till att dessa villkor inte anses vara uppfyllda.

6. Om ndgon av de behoriga myndigheter som har underrittats i enlighet med artikel 11.7 i férordning (EU)
nr 648/2012 anser att de villkor som avses i led a eller b i artikel 11.7 forsta stycket i samma forordning inte ar
uppfyllda, ska den underritta den andra behoriga myndigheten inom tvd manader efter det att underrittelsen mottagits.

7. De behoriga myndigheterna ska underritta de icke-finansiella motparterna om de invindningar som avses
i punkt 5 inom tre manader efter mottagandet av underrattelsen.

8. Ett beslut av en behorig myndighet enligt artikel 11.8 i forordning (EU) nr 648/2012 ska meddelas motparten som
dr etablerad i unionen inom tre manader fran mottagandet av all information som avses i punkt 1.

(") Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 149/2013 av den 19 december 2012 om komplettering av Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 648/2012 med avseende pd tekniska standarder for tillsyn av indirekta clearingarrangemang, clearingkravet,
det offentliga registret, tilltrade till en handelsplats, icke-finansiella motparter och riskbegrinsningstekniker for OTC-derivatkontrakt
som inte clearas via en central motpart (EUTL 52,23.2.2013,s.11).
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9.  Ett beslut av en finansiell motparts behoriga myndighet enligt artikel 11.10 i férordning (EU) nr 648/2012 ska
sindas till den icke-finansiella motpartens behoriga myndighet inom tvd médnader efter mottagandet av all information
som avses i punkt 1 och till motparterna inom tre manader efter mottagandet av denna information.

10.  Motparter som har limnat in en underrittelse eller mottagit ett positivt beslut enligt respektive artikel 11.6, 11.7,
11.8, 11.9 eller 11.10 i forordning (EU) nr 648/2012, ska omedelbart underritta den berérda behoriga myndigheten om
alla forandringar som kan péverka uppfyllandet av de villkor som anges i dessa punkter, beroende pd vad som dar
tillimpligt. Den behoriga myndigheten fir gora invindningar mot ansokan om undantag eller aterkalla sitt positiva
beslut efter varje dndring av forhallandena som kan paverka uppfyllandet av dessa villkor.

11.  Om ett negativt beslut eller en invindning har meddelats av en behorig myndighet fir den berérda motparten
endast limna in en ny ansokan eller underrittelse om det har skett en visentlig forindring i de omstindigheter som lag
till grund for den behoriga myndighetens beslut eller invindning.

AVSNIIT 2

Tillimpliga kriterier for anvindning av undantag for derivatkontrakt inom gruppen
Artikel 33

Tillimpliga kriterier avseende rittsliga hinder for en snabb overféring av eget kapital och
aterbetalning av skulder

Rittsliga hinder for en snabb 6verforing av eget kapital eller dterbetalning av skulder mellan motparterna enligt vad som
avses i artikel 11.5-11.10 i foérordning (EU) nr 648/2012 ska anses foreligga om det finns faktiska eller forutsedda
begrinsningar av juridisk natur, diribland négot av foljande:

a) Valutakontroller.

b) Regleringsmissiga, administrativa, rittsliga eller avtalsméssiga ramar som hindrar 6msesidigt finansiellt stod eller
vasentligen paverkar kapitaloverforingen inom gruppen.

) Att nagot av villkoren for tidigt ingripande, rekonstruktion och resolution enligt vad som avses i Europaparlamentets
och radets direktiv 2014/59/EU (') ar uppfyllda med foljden att den behériga myndigheten ser ett hinder for en
snabb overforing av eget kapital eller dterbetalning av skulder.

d) Forekomsten av minoritetsintressen som begrinsar beslutsbefogenheten inom de enheter som utgor gruppen.

€) Motpartens rittsliga struktur, enligt vad som anges i dess stadgar, stiftelseurkund och interna regler.

Artikel 34

Tillimpliga kriterier avseende praktiska hinder for en snabb 6verforing av eget kapital och
aterbetalning av skulder

Praktiska hinder for en snabb 6verforing av eget kapital eller dterbetalning av skulder mellan motparterna enligt vad som
avses i artikel 11.5-11.10 i forordning (EU) nr 648/2012 ska anses foreligga om det finns begransningar av praktisk
natur, daribland ndgot av f6ljande:

a) Otillracklig tillgdng till icke intecknade eller likvida tillgdngar for den berdrda motparten vid forfall.
b) Hinder av operativ art som i praktiken forsenar eller stoppar sddana Gverforingar eller dterbetalningar vid forfall.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inrittande av en ram f6r dterhdmtning och resolution av
kreditinstitut och virdepappersforetag och om dndring av ridets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets och ridets direktiv
2001/24[EG, 2002/47[EG, 2004[25EG, 2005/56[EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU och 2013/36/EU samt Europapar-
lamentets och radets forordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012 (EUTL 173, 12.6.2014, 5. 190).
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KAPITEL IV

OVERGANGS- OCH SLUTBESTAMMELSER
Artikel 35
Overgéngsbestimmelser

Motparter som avses i artikel 11.3 i forordning (EU) nr 648/2012 far fortsitta att tillimpa de riskhanteringsforfaranden
som de anvdnder vid dagen for denna forordnings tillimpning for OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt och
som ingdtts mellan den 16 augusti 2012 och de relevanta dagarna for tillimpning av denna férordning.

Artikel 36

Tillimpning av artikel 9.2, artikel 11, artiklarna 13-18, artikel 19.1 ¢, d och f, artikel 19.3 och
artikel 20

1. Artikel 9.2, artikel 11, artiklarna 13-18, artikel 19.1 ¢, d och f, artikel 19.3 och artikel 20 ska tillimpas enligt
foljande:

a) Fran en ménad efter dagen for denna forordnings ikrafttridande om bada motparter har, eller ingdr i grupper som
var och en har, ett aggregerat genomsnittligt teoretiskt belopp for derivat som inte clearas centralt som Gverstiger
3 000 miljarder euro.

b) Fran och med den 1 september 2017, om bdda motparter har, eller ingdr i grupper som var och en har, ett
aggregerat genomsnittligt teoretiskt belopp for derivat som inte clearas centralt som overstiger 2 250 miljarder euro.

¢) Frén och med den 1 september 2018, om bada motparter har, eller ingdr i grupper som var och en har, ett
aggregerat genomsnittligt teoretiskt belopp for derivat som inte clearas centralt som 6verstiger 1 500 miljarder euro.

d) Frin och med den 1 september 2019, om bdda motparter har, eller ingdr i grupper som var och en har, ett
aggregerat genomsnittligt teoretiskt belopp for derivat som inte clearas centralt som Gverstiger 750 miljarder euro.

e) Fran och med den 1 september 2020, om bada motparter har, eller ingdr i grupper som var och en har, ett
aggregerat genomsnittligt teoretiskt belopp for derivat som inte clearas centralt som overstiger 8 miljarder euro.

2. Genom undantag fran punkt 1, om villkoren i punkt 3 i denna artikel ar uppfyllda ska artikel 9.2, artikel 11,
artiklarna 13-18, artikel 19.1 ¢, d och f, artikel 19.3 och artikel 20 tillimpas enligt foljande:

a) Tre dr efter dagen for denna forordnings ikrafttridande, om inget beslut om likvirdighet har antagits i enlighet med
artikel 13.2 i forordning (EU) nr 648/2012 for tillimpningen av artikel 11.3 i samma férordning, med avseende pa
det berorda tredjelandet.

b) Den senare av foljande tidpunkter, om beslut om likvardighet har antagits i enlighet med artikel 13.2 i forordning
(EU) nr 648/2012 for tillimpningen av artikel 11.3 i samma forordning, med avseende pa det berérda tredjelandet.

i) fyra manader efter dagen for ikrafttridande av det beslut som har antagits i enlighet med artikel 13.2 i forordning
(EU) nr 648/2012 for tillimpningen av artikel 11.3 i samma férordning, med avseende pd det berdrda
tredjelandet.

i) Tillimplig dag som bestdms i enlighet med punkt 1.

3. Det undantag som avses i punkt 2 ska endast gilla om motparterna i ett OTC-derivatkontrakt som inte clearas
centralt uppfyller samtliga foljande villkor:

a) En motpart ar etablerad i ett tredjeland och den andra motparten &r etablerad i unionen.

b) Den motpart som dr etablerad i ett tredjeland dr antingen en finansiell motpart eller en icke-finansiell motpart.
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¢) Den motpart som ér etablerad i unionen ir nigot av foljande:
i) En finansiell motpart, en icke-finansiell motpart, ett finansiellt holdingforetag, ett finansinstitut eller ett foretag for
anknutna tjanster som omfattas av lampliga tillsynskrav, och den motpart i tredjeland som avses i led a dr en
finansiell motpart,

ii) antingen en finansiell motpart eller en icke-finansiell motpart, och den motpart i tredjeland som avses i led a dr
en icke-finansiell motpart.

d) Bada motparterna omfattas helt och hallet av samma konsolidering i enlighet med artikel 3.3 i forordning (EU)
nr 648/2012.

¢) Bada motparterna omfattas av lampliga centraliserade forfaranden f6r bedomning, matning och kontroll av risker.

f) Kraven i kapitel III dr uppfyllda.

Artikel 37
Tillimpning av artiklarna 9.1, 10 och 12

1. Artiklarna 9.1, 10 och 12 ska tillimpas enligt foljande:
a) Frdn en mdnad efter dagen for denna forordnings ikrafttridande f6r motparter som har, eller som ingdr i grupper
som var och en har, ett aggregerat genomsnittligt teoretiskt belopp for OTC-derivat som inte clearas centralt som

overstiger 3 000 miljarder euro.

b) Frin den dag som infaller senast av den 1 mars 2017 och en mdnad efter dagen for ikrafttridandet av denna
forordning, for andra motparter.

2. Genom undantag fran punkt 1, ndr det giller valutaterminer enligt artikel 27 a, ska artiklarna 9.1, 10 och 12
borja tillimpas vid en av foljande tidpunkter, beroende pa vilken som infaller forst:

a) 31 december 2018, om den férordning som avses i punkt b inte redan ar tillimplig.
b) Forsta tillimpningsdagen for kommissionens delegerade forordning (*) som preciserar vissa tekniska detaljer rorande

definitionen av finansiella instrument med avseende pa fysiskt avvecklade valutaterminer, eller den dag som bestims
i enlighet med punkt 1, om den dagen infaller senare.

Artikel 38
Forsta tillimpningsdag for specifika kontrakt

1. Genom undantag frdn artiklarna 36.1 och 37 ska for samtliga OTC-derivat som inte clearas centralt och som ar
aktieoptioner eller indexoptioner de artiklar som avses i artiklarna 36.1 och 37 borja tillimpas tre ar efter dagen for
denna forordnings ikrafttradande.

2. Genom undantag fran artiklarna 36.1 och 37, om en motpart som ér etablerad i unionen ingdr ett OTC-
derivatkontrakt som inte clearas centralt med en annan motpart som tillhor samma grupp, ska de artiklar som avses
i artiklarna 36.1 och 37 bérja tillimpas fran de datum som specificeras i enlighet med de artiklarna eller den 4 juli
2017, om den dagen infaller senare.

Artikel 39
Berikning av det aggregerade genomsnittliga teoretiska virdet

1. Vid tillimpning av artiklarna 36 och 37 ska det aggregerade genomsnittliga teoretiska beloppet som dir avses
beriknas som genomsnittet av de totala teoretiska bruttobelopp som uppfyller samtliga foljande villkor:

a) De ir registrerade pd den sista bankdagen i mars, april och maj 2016 vad giller de motparter som avses
i artikel 36.1 a.

(*) C(2016) 2398 final.
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b) De dr registrerade pa den sista bankdagen i mars, april och maj det dr som anges i vart och ett av leden i artikel 36.1.
¢) De omfattar alla enheter i gruppen.

d) De omfattar alla gruppens OTC-derivatkontrakt som inte clearas centralt.

) De omfattar alla OTC-derivatkontrakt inom gruppen som inte clearas centralt, och vart och ett riknas en gang.

2. Vvid tillimpningen av punkt 1 ska fondforetag som auktoriserats i enlighet med direktiv. 2009/65/EG samt
alternativa investeringsfonder som forvaltas av forvaltare av alternativa investeringsfonder som ar auktoriserade eller
registrerade i enlighet med direktiv 2011/61/EU betraktas som tydligt dtskilda enheter och behandlas separat, om
foljande villkor ar uppfyllda:

a) Medlen dr tydligt separerade tillgdngspooler for fondens insolvens- eller konkursindamal.

b) De separerade tillgdngspoolerna har inte sikerhet, garanti eller annat finansiellt stod fran andra investeringsfonder
eller fran sina forvaltare.

Artikel 40
Ikrafttridande

Denna forordning trider i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella
tidning.

Denna forordning ar till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfardad i Bryssel den 4 oktober 2016.

Pd kommissionens vignar
Jean-Claude JUNCKER
Ordférande
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BILAGA 1

Sannolikhet for fallissemang (probability of default, PD) som motsvarar kreditkvalitetssteg for tillimpning av

artiklarna 6 och 7

Ett internt kreditbetyg med ett PD-virde som dr lika med eller ligre dn virdet i tabell 1 ska kopplas till motsvarande

kreditkvalitetssteg.
Tabell 1
. . Sannolikhet f6r fallissemang enligt definitionen i artikel 4.54 i férordning
Kreditkvalitetssteg (EU) 575/2013, ldgre 4n eller lika med:
1 0,10 %
2 0,25 %
3 1%
4 7,5 %
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1. Sikerhetens virde ska anpassas enligt foljande:

Coade = C- (1 = He = Hyy)

virde

BILAGA 11

Metod for att anpassa sikerhetens virde for tillimpning av artikel 21

dir:

C = sakerhetens marknadsvirde

H. = lampligt virderingsavdrag for sikerheten, berdknat enligt punkt 2.
H;xy = lampligt virderingsavdrag for sikerheten, berdknat enligt punkt 6.

2. Motparterna ska tillimpa minst de virderingsavdrag som anges i foljande tabeller 1 och 2 péd sikerhetens

marknadsvirde:

Tabell 1

Virderingsavdrag for lingsiktiga kreditvirderingar

Virderingsavdrag for Virderingsavdrag for Virderinesavdrae for
Kreditkvalitetssteg till rintebdrande vérde- rintebdrande virde- "rad ¢ gsrai ri?lg o
vilket kreditvirderingen S - papper som emitterats | papper som emitterats | "o PoPbc oCHNgSPO-
s . Aterstdende 16ptid sitioner som uppfyller
av rantebdrande virde- av enheter som avses av enheter som avses Kriteri { artikel 4.1
papper ar knuten i artikel 4.1 c—e och i artikel 4.1 f, g och m erlerna.loa/r tesbo,
h-k, i % ln, i % e
1 <1lar 0,5 1 2
>1<5ar 2 4 8
>5ar 4 8 16
2-3 <1ér 1 2 4
>1<5ar 3 6 12
> 5 ar 6 12 24
4 eller lagre <lar 15 Ej tillimpligt Ej tillampligt
>1<5ar 15 Ej tillimpligt Ej tillimpligt
>54r 15 Ej tillimpligt Ej tillimpligt
Tabell 2

Virderingsavdrag for kortsiktiga kreditvirderingar

Kreditkvalitetssteg till vilket

kreditutvarderingen av kort-

fristiga rdntebdrande varde-
papper ar knuten

Virderingsavdrag for ranteba-
rande virdepapper som emit-
terats av enheter som avses
i artikel 4.1 c ochj, 1%

Virderingsavdrag for ranteba-
rande virdepapper som emit-
terats av enheter som avses
i artikel 4.1 m, i %

Virderingsavdrag for varde-
papperiseringspositioner som
uppfyller kriterierna
i artikel 4.1 o, i%

1

0,5

1

2

2-3 eller lagre

1

4
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1. Aktier i centrala index, obligationer som kan omvandlas till aktier i centrala index, och guld ska ha ett
vérderingsavdrag pd 15 %.

2. For godtagbara andelar i fondforetag motsvarar virderingsavdraget det vdgda genomsnittet av de avdrag som skulle
gilla for de tillgdngar som fonden har investerats i.

3. For kontant tilliggsmarginalsikerhet giller ett vdrderingsavdrag pd 0 %.

4. 1 samband med utvixling av tilliggsmarginalsikerhet giller ett virderingsavdrag pd 8 % for alla icke-kontanta
sikerheter som har stillts i en annan valuta 4n de som overenskommits i ett enskilt derivatkontrakt, relevant ramavtal
om nettning eller relevant tilliggsavtal (CSA).

5. I samband med utvixling av initial marginalsikerhet giller ett vdrderingsavdrag pd 8 % for alla kontanta och icke-
kontanta sikerheter som har stillts i en annan valuta 4n den valuta i vilken betalningar mdste goras i fall av fortida
uppsdgning eller fallissemang i enlighet med det enskilda derivatkontraktet, relevant avtal om utvéxling av sikerheter
eller relevant tilliggsavtal (CSA) (nedan kallad avslutsvaluta). Var och en av parterna fir vilja olika avslutsvaluta. Om
avtalet inte anger ndgon avslutsvaluta giller virderingsavdraget for marknadsvirdet pé de tillgdngar som stillts som
sakerhet.
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BILAGA 111

Egna volatilitetsskattningar for de virderingsavdrag som giller for sikerhetens marknadsvirde vid tillimpning
av artikel 22

1. Berakningen av sikerhetens anpassade virde ska uppfylla samtliga foljande villkor:
a) Motparterna ska grunda berdkningen pa ett 99-procentigt ensidigt konfidensintervall.
b) Motparter ska grunda berdkningen pa en avvecklingsperiod pd minst 10 bankdagar.

¢) Motparterna ska berikna virderingsavdragen genom att oka de dagliga omvirderingarna av virderingsavdragen
med hjilp av foljande formel for kvadratroten ur tidsperioden:

SN RG]
dir:
H = det virderingsavdrag som ska tillimpas
H,, = virderingsavdraget da det finns daglig omvirdering
Np = det faktiska antalet bankdagar mellan omvarderingarna
Ty = avvecklingsperioden for transaktionstypen i friga

d) Motparterna ska beakta den simre likviditeten hos tillgdngar av 1ag kvalitet. De ska justera avvecklingsperioden
uppét om det rdder osikerhet om sikerhetens likviditet. De ska dven ta reda pd om det finns historiska data som
kan leda till att den potentiella volatiliteten undervirderas. Sddana fall ska hanteras med hjilp av ett stresscenario.

¢) Den historiska observationsperiod som instituten anvinder for berdkning av virderingsavdrag ska vara minst ett
ar. For motparter som anvénder ett viktningssystem eller andra metoder for den historiska observationsperioden
ska den faktiska observationsperioden vara minst ett ar.

f) Sakerhetens marknadsvirde ska anpassas enligt f6ljande:

C..=C-(1-H)

virde —

dir:
C = sakerhetens marknadsvirde
H = virderingsavdraget berdknat enligt punkt ¢ ovan

2. For kontant tilliggsmarginalsakerhet far ett virderingsavdrag pa 0 % tillimpas.

3. Nir det giller rintebdrande virdepapper som har kreditbetyg frin ett externt kreditvirderingsinstitut fir motparterna
anvinda sina egna volatilitetsskattningar for varje virdepapperskategori.

4. For att faststilla relevanta vardepapperskategorier for tillimpning av punkt 3 ska motparterna for virdepappren
beakta typen av emittent, externt kreditbetyg samt dterstdende loptid och modifierad duration. Volatilitetsskatt-
ningarna ska vara representativa for de vdrdepapper som har tagits upp i en kategori.
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5. Berdkningen av de virderingsavdrag som foljer av tillimpningen av punkt 1 ¢ ska uppfylla samtliga foljande villkor:

a) En motpart ska anvinda volatilitetsskattningarna 1 sin dagliga riskhantering, &4ven avseende sina
exponeringslimiter.

b) Om den avvecklingsperiod som anvinds av motparten ir lingre dn den period som avses i punkt 1 b for den
aktuella typen av OTC-derivatkontrakt, ska denne motpart 6ka sina virderingsavdrag i enlighet med den formel
for kvadratroten ur tidsperioden som anges i punkt ¢ i samma punkt.
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BILAGA IV
Schablonmetod for berikning av initial marginalsikerhet vid tillimpning av artiklarna 9 och 11

1. De teoretiska beloppen eller de underliggande virdena, beroende pd vad som ir tillimpligt, for OTC-
derivatkontrakten inom en nettningsmingd ska multipliceras med procenttalen i nedanstiende tabell 1:

Tabell 1
Kategori Tillaggsfaktor
Kredit: Aterstende 16ptid pa 0-2 &r 2%
Kredit: Aterstdende 16ptid pa 2-5 ar 5%
Aterstiende 1optid pa mer dn 5 &r 10 %
Révaror 15 %
Aktier 15 %
Utlindsk valuta 6 %
Rintor och inflation: Aterstiende 16ptid pa 0-2 &r 1%
Rintor och inflation: Aterstiende 16ptid pa 2-5 &r 2%
Rintor och inflation: Aterstiende 16ptid p4 mer én 5 &r 4%
Ovriga 15 %

2. Den initiala bruttomarginalsikerheten for en nettningsmingd ska beriknas som summan av de produkter som avses
i punkt 1 for alla OTC-derivatkontrakten i nettningsméngden.

3. Foljande giller for kontrakt som ingdr i mer 4n en kategori:

a) Om en relevant riskfaktor for ett OTC-derivatkontrakt tydligt kan identifieras, ska kontrakten hinforas till den
kategori som motsvarar denna riskfaktor.

b) Om villkoret i led a inte dr uppfyllt ska kontrakten hinforas till den kategori av de relevanta kategorierna som har
hogst tillaggsfaktor.

¢) Den initiala marginalsikerheten for en nettningsmingd ska berdknas i enlighet med foljande formel:
Initial nettomarginalsikerhet = 0,4 * initial bruttomarginalsikerhet + 0,6 * NGR * initial bruttomarginalsikerhet
dir:

i) initial nettomarginalsakerhet dr det reducerade talet for krav pd initial marginalsikerhet for alla OTC-
derivatkontrakt med en given motpart som ingdr i en nettningsmangd.

ii) NGR ir netto-bruttokvoten, berdknad som kvoten mellan nettoersittningskostnaden for en nettningsméingd
med en given motpart i tiljaren och bruttoersittningskostnaden for denna nettningsmangd i nimnaren.
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d) For tillimpningen av led c ska nettoersittningskostnaden for en nettningsmingd vara det storre av noll och
summan av aktuella marknadsvirden for alla OTC-derivatkontrakt i nettningsmangden.

¢) For tillimpningen av led c ska bruttoersittningskostnaden for en nettningsmangd vara summan av aktuella
marknadsvirden for alla OTC-derivatkontrakt som beriknas i enlighet med artikel 11.2 i forordning (EU)
nr 648/2012 och artiklarna 16 och 17 i delegerad forordning (EU) nr 149/2013 med positiva virden
i nettningsméngden.

f) De teoretiska belopp som avses i punkt 1 fir berdknas genom att kvitta de teoretiska beloppen for kontrakt
i motsatt riktning som i ovrigt 4r identiska i alla kontraktuella aspekter forutom de teoretiska beloppen.
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