L 70/32 Utednt véstnik Evropské unie 16.3.2016

PROVADECI ROZHODNUTI KOMISE (EU) 2016/377
ze dne 15. bfezna 2016

o rovnocennosti regulaéniho rdmce Spojenych stit americkych pro dstfedni protistrany, které

jsou povoleny Komisi pro obchodovini s komoditnimi futures (Commodity Futures Trading

Commission) a podléhaji jejimu dohledu, pozadavkim nafizeni Evropského parlamentu a Rady
(EU) & 648/2012

EVROPSKA KOMISE,
s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie,

s ohledem na naf{zeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 ze dne 4. Cervence 2012 o OTC derivatech,
tstfednich protistrandch a registrech obchodnich ddaja (), a zejména na ¢l. 25 odst. 6 tohoto nafizeni,

vzhledem k témto dévodim:

(1)  Cilem postupu uzndvéni Gstfednich protistran usazenych ve tfetich zemich, stanoveného v ¢lanku 25 nafizeni
(EU) ¢. 648/2012, je umozZnit dstfednim protistrandm usazenym a povolenym ve tfetich zemich, jejichZ regula¢ni
normy jsou rovnocenné podminkdm stanovenym ve vy$e uvedeném nafizeni, poskytovat clearingové sluzby
¢lentim clearingového systému nebo obchodnim systémim usazenym v Unii. Tento postup uznavani
a rozhodnuti o rovnocennosti, které jsou v uvedeném natizeni stanoveny, tak pfispivaji k dosazen{ hlavniho cile
nafizeni (EU) ¢. 648/2012, ktery spociva ve snizeni systémového rizika tim, Ze rozsiii vyuZzivani bezpecnych
a spolehlivych tstfednich protistran pii provadéni clearingu mimoburzovnich (,OTC*) derivatovych smluv v¢etné
piipadi, kdy jsou tyto Gstfedni protistrany usazeny a povoleny ve tfeti zemi.

(2) K tomu, aby byl pravni rezim tfeti zemé povaZovan za rovnocenny pravnimu rezimu Unie, pokud jde o dstfedni
protistrany, mél by byt hmotnépravni vysledek platnych prdvnich pfedpisti a piedpisit o dohledu rovnocenny
pozadavkiim Unie, pokud jde o regulacni cile, kterych dosahuji. U¢elem tohoto posouzeni rovnocennosti je tedy
ovéfit, zda pravni predpisy a pfedpisy o dohledu Spojenych stitd americkych (USA) zajiStuji, Ze ustfedni
protistrany, které jsou tam usazeny a povoleny, nevystavuji ¢leny clearingového systému a obchodni systémy
usazené v Unii vy3${ drovni rizika, nez jaké by je mohly vystavit Gstfedni protistrany povolené v Unii, a nepfed-
stavuji tudiZ pro Unii nepfijatelné tirovné systémového rizika.

(3)  Dne 1. zaf{ 2013 obdrzela Komise technické poradenstvi od Evropského orgdnu pro cenné papiry a trhy (ESMA)
ohledné pravnich pfedpisti a pfedpisti o dohledu pouzitelnych na dstfedni protistrany usazené v USA. Toto
technické poradenstvi odhalilo fadu rozdilG mezi prévné zdvaznymi poZzadavky, které se na trovni jurisdikce
vztahuji na Gstfedni protistrany v USA, a pravné zdvaznymi pozadavky vztahujicimi se na dstfedni protistrany
podle nafizeni (EU) ¢. 648/2012. Toto rozhodnuti je vSak zaloZeno nejen na srovndvaci analyze pravné
zdvaznych pozadavki vztahujicich se na dstfedni protistrany v USA, ale také na posouzeni vysledku téchto
pozadavkt a jejich pfiméfenosti z hlediska zmirfiovani rizik, jimz mohou byt ¢lenové clearingového systému
a obchodni systémy usazeni v Unii vystaveni zptsobem povazovanym za rovnocenny vysledku pozadavka
stanovenych v natizeni (EU) ¢. 648/2012.

(4)  V souladu s ¢l. 25 odst. 6 nafizeni (EU) ¢. 648/2012 je nutno splnit tfi podminky k tomu, aby bylo mozno
konstatovat, Ze pravni predpisy a predpisy o dohledu tfeti zemé tykajici se Ustfednich protistran, které jsou v této
teti zemi povoleny, jsou rovnocenné pozadavkim stanovenym v uvedeném nafizeni.

(5)  Podle prvni z téchto podminek musi Gstfedni protistrany povolené ve tfeti zemi spliiovat pravné zdvazné
pozadavky, jez jsou rovnocenné pozadavkim stanovenym v hlavé IV naf{zeni (EU) ¢. 648/2012.

(6)  Prdvné zdvazné pozadavky USA na tstfedni protistrany povolené (v ramci CFTC se pouzivd termin ,registrace”)
Komis{ pro obchodovéni s komoditnimi futures (Commodity Futures Trading Commission, ,CFTC®) a podléhajici
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jejimu dohledu jsou obsazeny v zdkoné o komoditnich burzdch (Commodity Exchange Act, ddle jen ,CEA®), ve
znéni hlav VII a VIII Dodd-Frankova zdkona o reformé finan¢nich trhit a ochrané spotiebitele (dile jen
,Dodd-Franktv zdkon“) a nafizeni CFTC vyhla$enych na jeho zdkladé. CFTC je ptislusny orgdn pro dohled nad
vSemi derivatovymi smlouvami, které nejsou odvozeny od jednoho cenného papiru (dluhopisu nebo akcie), Gvéru
nebo uzce zalozené skupiny nebo indexu cennych papirt, a odpovidd za povolovani a regulaci dstfednich
protistran, které poskytuji clearingové sluzby pro tyto derivitové smlouvy (déle jen ,derivitové clearingové
organizace nebo ,DCO®). Derivitové smlouvy spadajici do plsobnosti CFTC proto odpovidaji podmnoziné
derivitovych smluv, na které se vztahuji ustanoveni o ustfednich protistrandch, uvedend v nafizeni (EU)
¢. 648/2012. Toto rozhodnuti se tykd pouze rovnocennosti pravnich pfedpistt a pfedpistt o dohledu pro DCO,
a nikoli pravnich pfedpisti a pfedpist o dohledu pro dstfedni protistrany, které poskytuji clearingové sluzby
tykajici se derivatovych smluv spadajicich do ptisobnosti Komise pro cenné papiry a burzu (Securities and
Exchange Commission, ,SEC). Tam, kde je Gstfedni protistrana povolena jednak jako clearingovd agentura
spadajici do jurisdikce SEC, a jednak jako DCO, se toto rozhodnuti tykd téchto dstfednich protistran pouze v tom
rozsahu, ve kterém poskytuji clearingové sluzby pro derivitové smlouvy spadajici do jurisdikce CFTC.

(7)  Pravné zdvazné pozadavky vztahujici se na ustfedni protistrany povolené komisi CFTC zahrnuji obecné normy,
které jsou stanoveny v zdkladnich zdsaddch pro DCO uvedenych v oddile 5b pism. c) bodé 2) CEA a v hlavich A
a B listi 39 nafizeni CFTC. Aby mohly byt povoleny komisi CFTC, musi vSechny ustfedni protistrany tyto
zdkladni zdsady spliovat. Tyto zdkladni zdsady jsou doplnény konkrétnimi posilenymi normami Fzeni rizik
vztahujicimi se na DCO, které Rada USA pro dohled nad finan¢ni stabilitou (Financial Stability Oversight
Council) oznacila za systémové vyznamné a pro néZ byla jako dozoréi orgdn uréena komise CFTC (ddle jen
,SIDCO®). Tyto posilené normy Fzeni rizik jsou uvedeny v hlavé C ¢dsti 39 nafizeni CFTC (nafizeni 39.30
az 39.42). Obecné normy a konkrétni posilené normy fizeni rizik pro organizace SIDCO (ddle spolecné
,primdrn{ pravidla“) se vztahuji na SIDCO a na DCO, které nebyly urceny jako SIDCO, ale dobrovolné se
rozhodly, Ze budou povaZovat tyto konkrétni normy fizenf rizik za pravné zdvazné (déle jen ,dobrovolné DCO®).
Tato primdrn{ pravidla zahrnuji prvni Groven pravné zdvaznych pozadavka vztahujicich se na DCO.

(8)  V souladu s témito primdrnimi pravidly musi organizace DCO pfijmout vnitin{ pravidla a postupy, které musi byt
schvéleny komis{ CFTC. V piipadé nékterych norem stanovenych podle primdrnich pravidel musi vnitini pfedpisy
a postupy dané organizace DCO obsahovat normativni podrobnosti tykajici se zptsobu, jakym bude dand DCO
tyto normy plnit. Tato vnitén{ pravidla a postupy navic obsahuji pozadavky, které dopliiuji pozadavky pfedepsané
primérnimi pravidly. Poté, co CFTC tyto vnitini pravidla a postupy schvili, stdvaji se pro danou DCO pravné
zdvaznymi a tvofi nedilnou soucdst pravnich ptedpisi a pfedpisti o dohledu, které tyto DCO musi dodrzovat.
V piipadé nedodrzovdni primdrnich pravidel nebo vnitinich pravidel a postupl organizace DCO mé komise
CFTC pravomoc udélit témto DCO sankce véetné ukldddni pokut a pozastaveni nebo zruSeni povoleni.

(9)  Tyto pravné zavazné pozadavky v USA tykajici se derivitovych smluv, jejichZ clearing organizace DCO provadgji,
tedy predstavuji dvoutroviiovou strukturu. Prvni Groven téchto prdvné zdvaznych pozadavkd tvoi{ primarni
pravidla pro organizace SIDCO a dobrovolné DCO. Druhou droven téchto pravné zdvaznych pozadavki tvoii
vnitini pravidla a postupy téchto organizaci SIDCO a dobrovolnych DCO. Pfi uréovani rovnocennosti v souladu
s ¢l. 25 odst. 6 nafizeni (EU) ¢. 648/2012 je tedy nutno posuzovat povahu a detaily zdkonnych pozadavka
obsazenych ve vnitinich pravidlech a postupech SIDCO a dobrovolnych DCO spole¢né s primdrnimi pravidly
s cilem zajistit, Ze pravné zdvazné pozadavky uskute¢niované prosttednictvim téchto kombinovanych slozek
pravnich predpistt a pfedpistt o dohledu lze povazovat za rovnocenné pozadavkim stanovenym v hlavé IV
nafizeni (EU) ¢. 648/2012.

(10)  Primarni pravidla platnd pro SIDCO a dobrovolné DCO, doplnénd jejich vnitinimi pravidly a postupy, dosahuji
zdsadnich vysledkt, které jsou rovnocenné ucinktim pravidel obsazenych v hlavé IV nafizeni (EU) ¢. 648/2012.
Primdrn{ pravidla zahrnuji pozadavky tykajici se spravy a fizeni (véetné organizacnich pozadavki, pozadavka
tykajicich se vrcholného vedeni, vybort pro rizika, vedeni zdznam, kvalifikované tcasti, informaci predavanych
piislusnému orgdnu), stietd zdjmd, outsourcingu, fizeni obchodni ¢innosti, zachovani provozu a jeho oddélovani
a rovnéz rizika likvidity, pozadavk na kolateral, investi¢ni politiky a vypotddaciho rizika.

(11)  Ackoli primdrni pravidla ohledné rizika likvidity nevyZzaduji, aby organizace SIDCO a dobrovolné DCO udrzovaly
zpusobilé zdroje likvidity s cilem splnit ,zdsadu minimdlniho pokryti“, tj. likvidni prostfedky na pokryti naklada
spojenych se selhdnim alespoti dvou ¢lenti clearingového systému, vici kterym md nejvétsi expozice, je nezbytné,
aby tyto DCO stanovily postupy s cilem pokryt jakykoliv nepokryty nedostatek likvidity a zajistit, aby byly
k dispozici vy¢lenéné prostiedky pro piipad, ze ztrity presdhnou selhdni ¢lena clearingového systému, vici
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(13)

(14)

(15)

kterému maji nejvetsi expozici. PrestoZe se jednd o odlisny pristup, neZ je ,zdsada minimdlniho pokryti“ obsazend
v hlavé IV nafizeni (EU) ¢ 648/2012, dosahuje vysledkd, které jsou vécné rovnocenné ainkim pravidel
obsazenych v hlavé IV nafizeni (EU) ¢. 648/2012.

Primdrni pravidla tykajici se Gcasti, fzen{ angazovanosti, marzovych pozadavkd, fondt pro riziko selhdni, jinych
finan¢nich zdrojti, postupné ochrany proti selhdni a postupt v piipadé selhdni uplatiiuji obdobny piistup jako
pravidla obsazend v hlavé IV nafizeni (EU) ¢. 6482012, ale v nékterych aspektech se lisi. Pokud jde o pocdtecni
marzi uplatnénou na vlastni pozice ¢lena clearingového systému, stanovi primarni pravidla minimdlni dobu do
realizace v trvani jednoho dne pro derivitové smlouvy, které nejsou derivity OTC a které zahrnuji futures, opce,
swapy zeméd€lskych komodit, energetickych komodit a kovii, a v trvdni péti dntt pro vSechny ostatni derivity,
pfi¢emz marZe je realizovdna na Cistém zaklad€. Pravidla Unie vSak stanovi minimdln{ dobu do realizace v trvani
dvou dnti u derivatovych smluv, které nejsou derivaty OTC, a péti dntt u OTC derivatovych smluv, zpravidla
s marZi realizovanou na ¢istém zdkladé. Vyssi doba do realizace v trvani dvou dnt u derivitovych smluv, které
nejsou derivaty OTC, v Unii proto z hlediska vlastnich pozic ¢lent clearingového systému znamend, Ze ustfedni
protistrany povolené v Unii realizuji v souvislosti s témito pozicemi vy$$i marze. Naopak v ptipadé pocatecnich
marZi realizovanych s ohledem na pozice klientd ¢lent clearingového systému primdrni pravidla vyzaduji, aby
byly marZe realizovany na hrubém zdkladé u vsech tid derivatovych smluv, zatimco pravo Unie Zddny takovy
pozadavek neobsahuje. Tento rozdil v realizaci marzi na ¢istém a hrubém zdkladé pfindsi rovnocenné vysledky,
pokud jde o vysi marze, kterou DCO drzi s ohledem na pozice klientd, coz kompenzuje rozdilné doby do
realizace. Proto lze primdrni pravidla tykajici se pozadavk(i na marze povaZovat za rovnocennd s pravem Unie
v tom rozsahu, v némz se vztahuji k pozicim klientd ¢lenti clearingového systému. Pravo Unie rovnéz vyzaduje
uplatnéni jednoho ze t opatteni proti procyklicnosti s cilem zajistit, aby pocite¢ni marze v dobdch stabilni
ekonomiky neklesaly pfili§ nizko a v obdobi krize strmé nestoupaly, zatimco primdrni pravidla zadny takovy
konkrétni pozadavek neobsahuji. To umoziuje, aby tato opatfeni dosahovala stabilnich a konzervativnich marzi.
Primdrn{ pravidla navic vyZzaduji, aby organizace SIDCO a dobrovolné DCO uplatiiovaly ,zdsadu minimédlniho
pokryti“ v piipadé, ze tyto DCO byly urCeny jako systémové vyznamné ve vice jurisdikcich, nebo v piipadé, Ze se
Gcastni ¢innosti se sloZitjsim rizikovym profilem. Pravidla Unie naopak vyZzaduji ,zdsadu minimélniho pokryti“
u vSech tstfednich protistran.

Pravni piedpisy a piedpisy o dohledu platné v USA, které se vztahuji na organizace DCO, by tedy mély byt
povazovany za rovnocenné za predpokladu, Ze v souladu s vnitfnimi pravidly a postupy organizaci DCO, které
jsou povoleny jako SIDCO a dobrovolné DCO, zajistuji, Ze organizace DCO spliuji niZe uvedené pozadavky.
Jednd se o ndsledujici pozadavky: 1) u derivatovych smluv, které nejsou derivaity OTC, uskute¢fiované na
regulovanych trzich, je uplatiiovina doba do realizace v délce dvou dnd s ohledem na pociteéni marZi
uplatnénou na vlastni pozice ¢lent clearingového systému; 2) u vSech derivatovych smluv jsou uplatiiovana
opatfeni s cilem omezit procykli¢nost, kterd umoziiuji dosahovat stabilnich a konzervativnich marzi a jsou
rovnocennd alespon jedné z moznosti uvedenych v hlavé IV nafizeni (EU) ¢. 648/2012, a 3) jsou k dispozici
dostate¢né piedem financované dostupné finanéni zdroje, které DCO umozni za mimofadnych, ale mozZnych
trznich podminek odolat selhdni alespont dvou ¢lenti clearingového systému, vici kterym mé nejvétsi expozice,
s pfihlédnutim k dal$im rizikim, jimz jsou tyto DCO vystaveny a jez vyplyvaji ze soucasného selhdni subjektt ve
skupiné ¢lenti clearingového systému, jiz selhali.

Komise konstatuje, Ze specifika tykajici se nékterych kotovanych derivatovych smluv o zemédélskych komoditich
provadénych na regulovanych trzich v USA, u nichz DCO provadgji clearing, se vztahuji k trhiim, které z velké
¢asti slouzi domdcim nefinanénim smluvnim strandm USA k tomu, aby prostiednictvim téchto smluv #idily svd
obchodni rizika, a které se vyznacuji nizkym stupném systémové provazanosti se zbytkem finan¢niho systému.
Riziko vyplyvajici z clearingu téchto smluv pro ¢leny clearingového systému a obchodni systémy usazené v Unii
je zanedbatelné. V dusledku této skute¢nosti nemaji regulacni prvky tykajici se téchto derivatovych smluv
o zemé&délskych komoditdch na posuzovani rovnocennosti podstatny vliv.

Mél by proto byt vyvozen zdvér, Ze pravni piedpisy a predpisy o dohledu komise CFTC, které zahrnuji primdrni
pravidla a vniténi pravidla a postupy organizaci SIDCO a dobrovolnych DCO spliiujicich normy tykajici se fizeni
rizik stanovené v tomto rozhodnuti, by mély byt povazoviny za prdvné zdvazné pozadavky, které jsou
rovnocenné pozadavkim stanovenym v hlavé IV nafizeni (EU) ¢. 648/2012. Pouze ty organizace SIDCO
a dobrovolné DCO, které spliuji tyto pravné zdvazné pozadavky (tj. primdrni pravidla doplnénd vnitfnimi
pravidly a postupy schvdlenymi CFTC a spliiujicimi normy stanovené timto zdkonem), mohou spliovat
podminky pro uzndni orgdnem ESMA, ktery by mél v souladu s ¢l. 25 odst. 2 pism. b) nafizeni (EU) ¢. 648/2012
ovéfit, Ze tyto normy jsou soucdsti vnitfnich pravidel a postupii jakékoliv dstiedni protistrany podléhajici tomuto
rezimu, kterd pozidala o uzndni v Unii. ESMA rovnéz v souladu s ¢l. 25 odst. 5 nafizeni (EU) & 6482012
sleduje, zda je i naddle dodrzovan rovnocenny rezim definovany v tomto rozhodnuti véetné podminek v ném
obsazenych, a pokud tomu tak neni, miZe toto uzndni zrusit. ESMA bude zejména ovéfovat, zda dand ustfedni
protistrana uplatiiuje dvoudenni dobu do realizace v p¥ipadé vlastnich pozic ¢lent clearingového systému
v derivatovych smlouvdch, které nejsou derivity OTC, zda uplatiiuje opatfeni, jejichZz cilem je omezit
procykli¢nost a kterd jsou z hlediska dosahovéni stabilnich a konzervativnich marZi rovnocennd kterémukoli ze
ti opatfeni stanovenych v nafizeni (EU) ¢. 648/2012, a zda udrZuje dostate¢né predem financované dostupné



16.3.2016 Utedni véstnik Evropské unie L 70/35

finan¢ni zdroje, které ji umoziuji za mimofddnych, ale moznych trznich podminek odolat selhdni alespon dvou
¢lent clearingového systému, vici kterym md nejvétsi expozice, s piihlédnutim k dalsim rizikéim, jimz jsou tyto
ustfedni protistrany vystaveny, vyplyvajicim ze soucasného selhdni subjektti ve skupiné ¢lentt clearingového
systému, jiz selhali.

(16) Podle druhé podminky uvedené v ¢l. 25 odst. 6 nafizeni (EU) ¢. 648/2012 musi prdvni pfedpisy a predpisy
o dohledu tykajici se Ustfednich protistran usazenych v USA i nadile zajistovat pribézny ucinny dohled
a vynucovani u Ustfednich protistran v dané jurisdikci.

(17) CFTC pribézné sleduje, zda DCO spliuji pozadavky na Fizeni rizik, formou dohledu a pfezkumnych postupt
vychdzejicich z rizika vCetné testovdni obezietnostnich pozadavkd. CFTC provadi piezkumy s pomoci
pfezkumnych tymd. Po dokonceni prezkumu vypracuje CFTC zpravu shrnujici vysledky pfezkumu, véetné
piipadnych problematickych otdzek. Ve zpravé jsou uvedeny veskeré zjisténé nedostatky a CFTC ma k dispozici
riznd opatfeni umoziujici zajistit, Ze DCO veskeré zjisténé problémy odpovidajicim zptsobem fesi, napiiklad
ukladdnim pokut a pozastavenim nebo zru$enim povoleni v pfipadé, Ze tyto nedostatky feSeny nejsou. Tuto
zpravu nebo informace obsaZené v této zpravé i veskerd opatieni pfijatd na jejich zaklad€ lze sdilet s regula¢nimi
organy tietich zem{ v rdmci ujedndni o spolupraci.

(18) Mel by proto byt vyvozen zavér, Ze pravni pfedpisy a piedpisy o dohledu ve vztahu k DCO podléhaji
prubéznému Gc¢innému dohledu a vynucovani.

(19) Podle treti podminky uvedené v ¢l. 25 odst. 6 naffzeni (EU) ¢. 648/2012 musi pravni pfedpisy a predpisy

o dohledu v USA stanovit G¢inny rovnocenny systém pro uzndvani Gstfednich protistran povolenych podle
pravnich rezima tfetich zemi (déle jen ,ustfedni protistrany ze tfetich zemi*)

(20)  Ustiedni protistrany ze tetich zemi mohou pozidat komisi CFTC o povoleni DCO. V rdmci své zdkonné
pravomoci podle 7 US.C. § 2 pism. i) mze CFTC stanovit ndhradni plnéni pozadavkd ve vztahu k dstiednim
protistrandm ze tfetich zemi v tom smyslu, Ze stanovi srovnatelnost mezi svymi pozadavky na DCO a pozadavky
regulacniho rezimu tfeti zemé. V pfipadé, Ze je stanoveno nahradni plnéni pozadavkd, muize dstfedni protistrana
ze tfeti zemé povolend jako DCO splnit pozadavky CFTC na zdkladé toho, Ze spliuje srovnatelné pozadavky ve
své vlastni jurisdikci (tj. pozadavky dané tfeti zemé). Aby bylo mozZno uzndni udélit, je nezbytné, aby bylo
uzavieno memorandum o porozuméni mezi CFTC a pfislusnym orgdnem dohledu tieti zemé Zadajici dstfedni
protistrany.

(21) Meél by proto byt vyvozen zdvér, ze pravni piedpisy a pfedpisy o dohledu komise CFTC zaji§tuji dcinny
rovnocenny systém pro uzndvén{ ustfednich protistran ze t¥etich zemi.

(22)  Toto rozhodnuti je zaloZeno na pravné zavaznych pozadavcich tykajicich se organizaci SIDCO a dobrovolnych
DCO, které jsou platné v USA v dobé pfijeti tohoto rozhodnuti. Komise by ve spolupraci s organem ESMA méla
i nadale pravidelné sledovat vyvoj pravnich ptedpisti a pfedpisi o dohledu pro organizace SIDCO a dobrovolné
DCO a plnéni podminek, na jejichz zakladé bylo toto rozhodnuti pfijato.

(23) Pravidelnym piezkumem prévnich pfedpist a pfedpist o dohledu vztahujicich se na organizace SIDCO
a dobrovolné DCO v USA neni dotéena moznost, aby Komise provedla zvlastni pfezkum kdykoli, kdy bude
v disledku relevantniho vyvoje, a zejména na zdkladé ovéfeni provedenych orgdnem ESMA nebo informaci
dostupnych v dasledku spolupriace s CFTC v oblasti dohledu v souladu s postupy a mechanismy uvedenymi
v €l. 25 odst. 7 nafizeni (EU) ¢. 648/2012, nezbytné, aby Komise znovu posoudila rovnocennost udélenou na
zdakladé tohoto rozhodnuti. Takové opétovné posouzeni by mohlo vést ke zruSeni tohoto rozhodnuti.

(24)  Opatieni stanovend timto rozhodnutim jsou v souladu se stanoviskem Evropského vyboru pro cenné papiry,
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PRIJALA TOTO ROZHODNUTI:

Cldnek 1

1. Pro Gcely ¢l. 25 odst. 6 nafizeni (EU) ¢. 648/2012 se pravni ptedpisy a predpisy o dohledu Spojenych stitt
americkych (USA) pro derivitové clearingové organizace, které sestdvaji z oddilu 5b zdkona o komoditnich burzich
(Commodity Exchange Act) a hlav A, B a C &isti 39 nafizeni CFTC, s vyjimkou nafizeni 39.35 a 39.39, povazuji za
rovnocenné pozadavkim hlavy IV nafizeni (EU) ¢ 648/2012, pokud vnitini pravidla a postupy derivdtovych clearin-
govych organizaci, které byly orgdny USA oznaceny za systémové vyznamné (déle jen ,systémové vyznamné derivatové
clearingové organizace®), a derivitovych clearingovych organizaci, které se rozhodly, ze se budou fidit pravidly
uvedenymi v hlavé C ¢isti 39 nafizeni CFTC, a které jsou povoleny CFTC a podléhaji jejimu dohledu (ddle jen
,dobrovolné derivatové clearingové organizace), obsahuji prvky uvedené v odstavcich 2 a 3.

2. Konkrétni pravidla obsaZzend ve wvnitinich pravidlech a postupech systémové vyznamnych derivatovych clearin-
govych organizaci a dobrovolnych derivatovych clearingovych organizaci uvedenych v odstavci 1 musi s ohledem na
zdsadu uvedenou v nafizeni CFTC 39.13 obsahovat konkrétni opatfeni pro fizeni rizik, kterd zajisti, Ze pocate¢ni marze
se vypocitaji a realizuji na zdkladé nésledujicich parametri:

a) v pipadé vlastnich pozic ¢lent clearingového systému v derivatovych smlouvich realizovanych na regulovanych
trzich nebo na uréenych smluvnich trzich podle oddilu 5 zdkona o komoditnich burzich (CEA), 7 USC 7, doba do
realizace v trvani dvou dnt vypoctend na Cistém zakladé;

b) v piipadé vSech derivitovych smluv opatfeni navrzend s cilem omezit procykli¢nost, rovnocennd nejméné jedné
z nésledujicich mozZnosti:

i) opatfeni pouzivajici marzovy polstat, ktery se rovna nejméné 25 % vypoctenych marzi, kdy ustfedni protistrana
umozni jeho vycerpani v obdobich, kdy vypoctené marzové pozadavky vyrazné rostou,

ii) opatfeni pfifazujici vahu nejméné 25 % zatézovému pozorovani ve zpétném obdobi,

iii) opatfeni zajistujici, aby marZzové pozadavky nebyly niz$i nez ty, které by byly vypocitiny pomoci volatility
odhadované z desetiletého historického zpétného obdobi.

3. Konkrétni pravidla obsazend ve vnitfnich pravidlech a postupech systémové vyznamnych derivatovych clearin-
govych organizaci a dobrovolnych derivdtovych clearingovych organizaci uvedenych v odstavci 1 musi s ohledem na
zdsadu uvedenou v nafizenich CFTC 39.11 a 39.33 zahrnovat zvldstni opatfeni tykajici se financnich prostfedki
zajistujici, aby systémové vyznamné derivitové clearingové organizace nebo dobrovolné derivdtové clearingové
organizace udrzovaly dostate¢né predem financované dostupné financni zdroje umoziujici derivitové clearingové
organizaci za mimotddnych, ale moznych trznich podminek odolat selhdni alespoit dvou ¢lend clearingového systému,
vaci kterym mé nejvétsi expozice, s pithlédnutim k dal$im rizikim, jimZ je tato derivdtovd clearingovd organizace
vystavena a kterd vyplyvaji ze souCasného selhdni subjektti ve skupiné ¢lent clearingového systému, jiz selhali.

Cldnek 2

1. Derivatové smlouvy uvedené v ¢l. 1 odst. 2 nezahrnuji derivatové smlouvy o zemédélskych komoditich, které
spliuji vSechny nésledujici podminky:

a) jsou zalozeny na referencnich jakostech, cendch, védhich, mirich nebo konverznich faktorech podkladovych
zemédélskych produktd u zemédélskych komodit a jejich produktd zvefejnénych ministerstvem zemédélstvi
Spojenych statii a obchodovanych na smluvnim trhu oznaceném USA podle oddilu 5 zdkona o komoditnich burzich
(CEA), 7 USC 7, ptipadné jsou zaloZeny na podkladovém zemédélském produktu, jakym je cukr, olej ze séjovych
bobi, séjovy $rot, kakao, kdva, nebo dfevo, a obchodoviny na smluvnim trhu ozna¢eném USA podle oddilu 5
zdkona o komoditnich burzdch (CEA), 7 USC 7;

b) jsou zaloZeny na podkladovém zemédélském produktu, ktery tvoi zdklad derivitové smlouvy o zemédélské
komodité, nabidnuté ke clearingu derivitovou clearingovou organizaci usazenou v USA;
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¢) v piipadé, Ze specifikuji jedno nebo vice mist produkce podkladového zemédélského produktu, Zddné z téchto mist
produkce se nenachdzi v Unii;

d) spliiji kteroukoli z nésledujicich podminek:

i) jsou fyzicky vypotrddany a kromé piipadd, kdy jsou zaloZzeny na podkladovém zemédélském produktu, jimz je
kéva, se vSechna mista dodadni nachdzeji mimo Unii,

i) jsou vypofaddny v hotovosti a kromé pfipadd, kdy jsou zalozeny na podkladovém zemédélském produktu, jimz je
kdva nebo cukr, neni ¢dstka vypofdddni zaloZena na cendch podkladového zemédélského produktu, u néhoz se
nejméné jedno misto dodani nachdzi v Unii.

Podminka stanovend v prvnim pododstavci pism. b) bude povaZovdna u dané derivitové smlouvy o zemédélské
komodité za nesplnénou v piipadé, Ze je u vétSiny téchto smluv, u nichz je proveden clearing derivitovou clearingovou
organizaci usazenou v USA, proveden clearing pro protistrany usazené v Unii a tyto smlouvy jsou k provedeni clearingu
nabizeny rovnéz Ustfedni protistranou povolenou v Unii.

2. Ustanoveni ¢l. 1 odst. 3 se nevztahuje na systémové vyznamné derivatové clearingové organizace nebo dobrovolné
derivitové clearingové organizace, které provadéji clearing pouze u derivatovych smluv uvedenych v odstavci 1 tohoto
¢lanku.

Cldnek 3

Toto rozhodnuti vstupuje v platnost dvacitym dnem po vyhldseni v Urednim véstniku Evropské unie.

V Bruselu dne 15. biezna 2016.

Za Komisi
predseda
Jean-Claude JUNCKER
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