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PROVADECI ROZHODNUTI KOMISE (EU) 2017/1857,
ze dne 13. fijna 2017,

kterym se pravni, dohledové a vynucovaci pfedpisy Spojenych stiti americkych pro derivitové

transakce, nad nimiZz vykondvd dohled Komise pro obchodovini s komoditnimi futures

(Commodity Futures Trading Commission), uzndvaji za rovnocenné nékterym pozadavkim ¢ldnku 11

nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢& 6482012 o OTC derivdtech, istfednich
protistranich a registrech obchodnich ddaji

(Text s vyznamem pro EHP)

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

s ohledem na nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012 ze dne 4. Cervence 2012 o OTC derivdtech,
ustfednich protistrandch a registrech obchodnich ddaji (), a zejména na ¢l. 13 odst. 2 uvedeného nafizen,

vzhledem k témto davodam:

(1) Clanek 13 naifzeni (EU) ¢. 648/2012 stanovi mechanismus, jenz md v oblasti, na niz se uvedené naiizeni
vztahuje, najit FeSeni zajiStujici soulad mezi pravnimi pozadavky Unie a pravnimi pozadavky tfetich zemi.
V rdmci téchto feseni je Komise zmocnéna pfijimat rozhodnuti, jimiz se pravni, dohledové a vynucovaci predpisy
urcité tieti zemé prohlasuji za rovnocenné pozadavkiim stanovenym v ¢lincich 4, 9, 10 a 11 nafizeni (EU)
¢. 6482012, takze v pi{padé smluvnich stran, které provadéji transakci, na niz se vztahuje uvedené nafizeni,
pfi¢emz alesponl jedna z téchto smluvnich stran je usazena v uvedené tieti zemi, se md za to, Ze splnénim
pozadavki stanovenych prévnim reZimem doty¢né tfeti zemé uvedené pozadavky splnily. Diky uvedenému
prohldeni o rovnocennosti se lze vyhnout uplatnéni duplicitnich nebo konfliktnich pravidel, ¢imz pfispivd
k dosazeni ustfedniho cile nafizeni (EU) ¢. 648/2012, jimzZ je sniZeni systémového rizika a zvySeni transparent-
nosti trhi s derivdty zajisténim mezindrodné konzistentniho uplatriovani zdsad dohodnutych s mezindrodnimi
partnery Unie a stanovenych v uvedeném nafizeni.

(2)  Ustanoveni ¢l. 11 odst. 1, 2 a 3 nafizen{ (EU) ¢. 648/2012, upfesnéna technickymi normami pfijatymi na zdkladé
¢l. 11 odst. 14 pism. a) a b) a ¢l. 11 odst. 15 uvedeného nafizeni, stanovi pravni pozadavky Unie tykajici se
véasného potvrzeni podminek, komprese a srovndvani portfolii pouzitelné na OTC derivitové smlouvy, jejichz
clearing neprovadi ustfedni protistrana, povinnosti v oblasti ocefiovani a feSeni sporil vztahujici se na uvedené
smlouvy (,opera¢n{ techniky snizovani rizika“), jakoZ i povinnosti tykajici se vymény kolateralu (,marze“) mezi
smluvnimi stranami.

(3) K tomu, aby byl prdvni rezim tfeti zemé povaZovan za rovnocenny pravnimu rezimu Unie, pokud jde o operacni
techniky snizovani rizika a marZzové pozadavky, mél by byt hmotnépravni vysledek pouzitelnych pravnich,
dohledovych a vynucovacich pfedpisti rovnocenny pozadavkiim Unie, pokud jde o regula¢ni cile, kterych
dosahuji. Ucelem tohoto posouzeni rovnocennosti proto je ovéfit, Ze pravni, dohledové a vynucovaci piedpisy
Spojenych sttt americkych (USA) zajistuji, ze OTC derivitové smlouvy, jejichZ clearing neprovadi ustfedni
protistrana a uzavird je alespofl jedna smluvni strana usazend v uvedené tfeti zemi, nevystavuji finan¢ni trhy
v Unii vy$§imu riziku, neZ jakému by uvedené trhy byly vystaveny uvedenym druhem derivdtovych smluv
uzavienych smluvnimi stranami usazenymi v Unii, a Ze tedy v Unii nepfedstavuji nepfijatelnou miru systémového
rizika.

sy

(4)  Komise dne 1. zafi 2013 obdrzela odborné doporuceni Evropského orgdnu pro cenné papiry a trhy (ESMA)
ohledné pravnich, dohledovych a vynucovacich pfedpistt v USA (3, tykajici se mimo jiné opera¢nich technik

() Uk vést. L 201,27.7.2012,s. 1.

(*) ESMA[2013/BS/1157, Technical advice on third country regulatory equivalence under EMIR — US (Odborné doporuceni ohledné
rovnocennosti regula¢niho rezimu tieti zemé (USA) podle nafizeni EMIR), zévére¢nd zprava Evropského orgdnu pro cenné papiry a trhy,
1.z4i12013.
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snizovéni rizika pouzitelnych na OTC derivitové smlouvy, jejichz clearing neprovadi ustfedni protistrana. Orgdn
ESMA ve svém odborném doporuceni shledal, ze pravné zdvazné pozadavky ohledné vcasného potvrzeni
podminek, srovndvani a komprese portfolii v USA jsou rovnocenné pravné zdvaznym pozadavkiim pouZitelnym
podle nafizeni (EU) ¢. 648/2012. Organ ESMA nicméné dospél k zdvéru, ze v dobé jeho posouzeni nebyl rezim
feSeni sport platny v USA rovnocenny rezimu podle ¢l. 11 odst. 1 nafizeni (EU) ¢. 648/2012. Organ ESMA
rovnéz konstatoval, Ze rovnocennost mezi rezimy pro dvoustranné marZze nebylo v dané dobé mozné posoudit,
jelikoz technické normy uptesiujici pravidla ohledné dvoustrannych marzi v Unii dosud nebyly vypracovany.

(5)  Komise pfi provadéni svého posouzeni vzala v tvahu doporuceni orgdnu ESMA spolu s regulatnim vyvojem,
k némuz od té doby doslo. Toto rozhodnuti viak neni zaloZeno pouze na srovndvaci analyze pravnich,
dohledovych a vynucovacich pozadavkil platnych v USA, ale také na posouzeni vysledku uvedenych pozadavka
a jejich adekvdtnosti za tUcelem sniZeni rizik vyplyvajicich z uvedenych smluv zptsobem povaZovanym za
rovnocenny vysledku pozadavki stanovenych v nafizeni (EU) ¢. 648/2012.

(6)  Pravni, dohledové a vynucovaci ptedpisy platné v USA pro OTC derivitové smlouvy jsou stanoveny v hlavé VII
zdkona ,Dodd Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act“ (ddle jen ,Dodd-Frankiv zdkon“) a ve
specifickych provddécich pravidlech, kterd piijala Komise pro obchodovéni s komoditnimi futures (Commodity
Futures Trading Commission) — dale jen ,pfedpisy CFTC®). Dodd-Frankav zdkon, jenZ vstoupil v platnost v ¢ervenci
2010, zaved] pro nékteré OTC derivaty, jez jsou v § la bodé 47 zdkona o komoditnich burzich (Commodity
Exchange Act — déle jen ,,CEA®) definovany jako swapy, novy regula¢ni ramec, jehoz cilem je sniZit systémové
riziko, zvysit transparentnost a podpofit integritu trhu ve finanénim systému. Jurisdikci nad swapy vykondvd
CFTC a u vétsiny normativnich ustanoveni hlavy VII Dodd-Frankova zdkona nastala pouzitelnost v roce 2011.

(7)  Na obchodniky se swapy (swap dealers) a vyznamné dcastniky swapovych operaci (major swap participants) se
vztahuji operacni techniky snizovéni rizika pouzitelné na OTC derivdtové smlouvy, jejichz clearing neprovadi
tstfedni protistrana, a to v dusledku doplnéni nového ustanoveni § 4s bodu i) do zdkona CEA prostfednictvim
§ 731 Dodd-Frankova zdkona. Toto rozhodnuti by se proto mélo vztahovat na pravni, dohledové a vynucovaci
piedpisy tykajici se vcasného potvrzeni podminek, komprese a srovnavani portfolif, povinnosti v oblasti
ocertovani a feSeni spord, jakoz i marZovych pozadavki pouzitelnych na obchodniky se swapy a vyznamné
ucastniky swapovych operaci usazené v USA, ktefi{ dostali povoleni a podléhaji dohledu v souladu s predpisy
CFTC. Toto rozhodnuti by se viak nemélo vztahovat na pravni, dohledové a vynucovaci predpisy USA pouZitelné
na osoby registrované u Komise pro cenné papiry a burzu (Securities and Exchange Commission), jako jsou
obchodnici se swapy zaloZenymi na cennych papirech (security-based swap dealer) nebo vyznamni dcastnici
swapovych operaci zaloZenych na cennych papirech (major security-based swap participant) podle zdkona
o obchodoviani na burze (Securities Exchange Act) z roku 1934 (ustanoveni 15 U.S.C. 78a a nésl.).

(8)  Predpisy CFTC tykajici se operacnich technik sniZovéni rizika pouzitelnych na OTC derivatové smlouvy, jejichz
clearing neprovadi astfedni protistrana, obsahuji podobné povinnosti, jako jsou ty stanovené v ¢l. 11 odst. 1 a 2
nafizeni (EU) ¢. 648/2012. Konkrétné pod¢ast I ¢asti 23 predpisit CFTC obsahuje specifické podrobné pozadavky
tykajici se v¢asného potvrzeni podminek, komprese a srovndvani portfolii, ocefiovani transakci a feSeni sport
pouzitelné na OTC derivatové smlouvy, jejichZ clearing neprovadi ustfedni protistrana. Ve vSech niZe uvedenych
aspektech jsou pozadavky stanovené v pfedpisech CFTC rovnocenné piislusnym pozadavkim nafizeni (EU)
¢. 648/2012: i) frekvence a prahové hodnoty pro srovnavani portfolif; ii) lhity pro véasné potvrzeni podminek;
i) pozadavky na kompresi portfolia podle zdsady ,dodrzuj, nebo vysvétli“; iv) pozadavky na kazdodenni
ocefovani transakci, u nichZ nebyl proveden clearing. Jelikoz mé odlisny rozsah pozadavki na dohody o feseni
sporti maly dopad, mély by byt uvedené pozadavky rovnéz povazovany za rovnocenné pozadavkiim nafizeni
(EU) ¢. 6482012 tykajicim se FeSeni spor.

(9)  Na zdkladé vySe uvedenych skutecnosti by mély byt pravni, dohledové a vynucovaci pfedpisy pouzitelné na
obchodniky se swapy a vyznamné tcastniky swapovych operaci, pokud jde o swapy, nad nimiZz vykondvd
jurisdikci CFTC ve smyslu § la bodu 47 zdkona CEA, povaZoviny za rovnocenné pozadavkiim stanovenym
v nafizeni (EU) ¢. 648/2012 tykajicim se vcasného potvrzeni podminek, komprese a srovndvani portfolii
a povinnosti v oblasti ocefovani transakci a feSeni spor pouzitelnym na OTC derivitové smlouvy, jejichz
clearing neprovadi tstfedni protistrana, jeZ jsou stanoveny v ¢l. 11 odst. 1 a 2 uvedeného nafizeni.
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(10) Pokud jde o marze u OTC derivatovych smluv, jejichZ clearing neprovadi dstfedni protistrana, predstavuji pravné
zdvazné pozadavky CFTC Margin Requirements for Uncleared Swaps for Swap Dealers and Major Swap Participants
zvefejnéné v lednu 2016 (ddle jen ,pravidlo kone¢né marze®) a Margin Requirements for Uncleared Swaps for Swap
Dealers and Major Swap Participants — Cross Border Application of the Margin Requirements (dale jen ,pravidlo
pfeshrani¢ni marze®) zvefejnéné v srpnu 2016.

(11) Zatimco pfedpisy CFTC tykajici se operacnich technik snizovén{ rizika pouzitelnych na OTC derivitové smlouvy,
jejichZ clearing neprovadi dstfedni protistrana, se vztahuji na vSechny obchodniky se swapy a vyznamné
Gcastniky swapovych operaci, piedpisy CFTC tykajici se marzi uvedenych OTC derivatovych smluv se vztahuji
pouze na ty obchodniky se swapy a vyznamné tcastniky swapovych operaci, kteff nepodléhaji obezfetnostnimu
regulaénimu orgdnu. Definice ,obezfetnostniho regula¢niho orgdnu“ v zdkoné CEA zahrnuje tyto subjekty: Board
of Governors of the Federal Reserve System, Office of the Comptroller of the Currency, Federal Deposit Insurance
Corporation, Farm Credit Administration a Federal Housing Finance Agency.

(12) Predpisy CFTC pouzitelné na marze OTC derivatovych smluv, jejichZ clearing neprovadi dstfedni protistrana,
vyZaduji pouze vyménu pocdte¢ni marze s ,krytou smluvni stranou“ ve smyslu bodu 23.151 piedpist CFTC.
Krytd smluvni strana je smluvni{ strana, kterd je ,finanénim koneénym uZivatelem s vyznamnou expozici vici
swapiim nebo subjekt swapu, ktery uzavie swap s krytym subjektem swapu. Podle bodu 23.150 piedpist CFTC
pfedstavuje vyznamnd expozice vici swapim primérnou denni pomyslnou hodnotu OTC derivatd, u nichz
nebyl proveden clearing, jez ptevy$uje 8 miliard USD, zatimco analogickd prahovd hodnota stanovend
v ¢lanku 28 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2016/2251 (") ¢ini 8 miliard EUR. V Unii nemd
pozadavek na vyménu variaéni marze prdh vyznamnosti a pouZije se na veskeré smluvni strany, na néz se
vztahuje ¢l. 11 odst. 3 nafizeni (EU) ¢ 648/2012. Predpisy CFTC (pravidlo kone¢né marZe) stanovi
kombinovanou miniméln{ hodnotu pfevodu pocdte¢ni a variaéni marze 500 000 USD, zatimco odpovidajici
pozadavek stanoveny v ¢lanku 25 nafizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2016/2251 ¢ini 500 000 EUR.
Vzhledem k malému dopadu rozdilu v ménéch by tyto ¢dstky mély byt povazovany za rovnocenné.

(13) Pozadavky pravidla konecné marze se vztahuji na swapy, jez zahrnuji téméf viechny smlouvy definované
v nafizeni (EU) ¢ 648/2012 jako OTC derivaty, s vyjimkou ménovych forwardti a ménovych swapt, pro néz
pravidlo kone¢né marze zddné pozadavky nestanovi. Predpisy CFTC navic nepfedpoklddaji zddné zvlastni
zachdzeni se strukturovanymi produkty véetné krytych dluhopist a sekuritizaci. V Unii jsou ménové swapy
a ménové forwardy vyiaty z pozadavkd na pocatecni marzi a derivity spojené s krytymi dluhopisy pro dcely
zajisténi mohou byt z pozadavkil na pocate¢ni marzi rovnéz vyiaty. Toto rozhodnuti by se proto mélo pouzit
pouze na OTC derivéty, jez podléhaji marzovym pozadavkiim podle pravnich pfedpisti Unie i CFTC.

(14) Pozadavky na vypocet pocdte¢ni marze v predpisech CFTC jsou rovnocenné pozadavkiim stanovenym v nafizeni
(EU) ¢. 648/2012. Stejné jako piiloha IV nafizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2016/2251 umoziuji predpisy
CFTC pouziti standardizované metody. Alternativné lze pro vypocet vyuzit interni metody nebo metody tfetich
stran, pokud tyto metody obsahuji nékteré specifické parametry vcetné minimdlnich intervald spolehlivosti
a obdobi kryti rizika marzi a nékteré historické tidaje v¢etné krizovych obdobi. Tyto metody musi schvalit CFTC
nebo registrované sdruzeni pro futures.

(15) Pozadavky stanovené v predpisech CFTC na zpiisobily kolaterdl a na to, jak md byt tento kolaterdl drzen
a oddélen, jsou rovnocenné pozadavkim stanovenym v ¢ldnku 4 nafizeni v pfenesené pravomoci (EU)
2016/2251. Predpisy CFTC obsahuji rovnocenny seznam druhtl zpusobilého kolaterdlu a preambule k pravidlu

() Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2016/2251 ze dne 4. fijna 2016, kterym se dopliiuje nafizeni Evropského parlamentu
a Rady (EU) ¢. 6482012 o OTC derivdtech, tstfednich protistrandch a registrech obchodnich tdajd, pokud jde o regulacni technické
normy pro techniky zmirfiovani rizika u OTC derivdtovych smluv, jejichZ clearing neprovadi dstfedni protistrana (Uf. vést. L 340,
15.12.2016,5. 9).
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kone¢né marze stanovi, Ze obchodnici se swapy a vyznamni Gcastnici swapovych operaci, ktef{ nepodléhaji
obezfetnostnimu regulaénimu orgdnu, by méli vzit v tvahu koncentraci kolaterdlu. Pozadavky CFTC na marze
u OTC derivdtovych smluv, jejichz clearing neprovadi dstfedni protistrana, by proto mély byt povazovany za
rovnocenné pozadavkim podle ¢l. 11 odst. 3 nafizeni (EU) ¢. 648/2012.

(16) Pokud jde o rovnocennou miru ochrany sluzebniho tajemstvi, vztahuje se v USA na informace v drzeni CFTC,
jakoz i ostatnich federdlnich regula¢nich organti, zdkon o ochrané soukromi (Privacy Act) a zdkon o svobodé
informaci (Freedom of Information Act — FOIA). Podle zdkona FOIA mus{ fyzickd osoba nebo organizace v mnoha
piipadech podniknout kroky k zajisténi divérného zachdzeni s poskytnutymi informacemi. Zdkon o ochrané
soukromi a zdkon FOIA proto poskytuji zaruky sluzebniho tajemstvi véetné ochrany obchodnich tajemstvi, kterd
piislusné organy sdileji se tfetimi stranami, jeZ jsou rovnocenné zarukdm stanovenym v hlavé VIII nafizeni (EU)
¢. 648/2012. Pozadavky USA by mély byt povazovany za poskytujici rovnocennou miru ochrany sluzebniho
tajemstvi, jakou zarucuje nafzeni (EU) ¢. 648/2012.

(17) Pokud jde o tc¢inny dohled a vynucovani pravnich ptedpistt v USA, md CFTC $iroké vySetfovaci a kontrolni
pravomoci pro Glely posuzovani souladu s povinnostmi tykajicimi se vcasného potvrzeni podminek, komprese
a srovnavani portfolii a povinnostmi v oblasti oceflovani transakci a feSeni spord, které se vztahuji na OTC
derivatové smlouvy, jejichZ clearing neprovadi ustfedni protistrana. CFTC mtze pfijmout Sirokou $kalu opatfeni
v oblasti dohledu, aby ukonéila ptipadné poruseni pouzitelnych pozadavkd. Kromé toho pravni rdmec USA
stanovi v piipadé poruseni pouzitelnych pozadavkii obc¢anskopravni sankce vcetné pokut a docasnych nebo
stalych soudnich zdkazi ¢i pitkazd zdrzet se jedndni, jakoZ i trestnépravni sankce. Uvedend opatieni by proto
méla byt povazovana za opatieni zajistujici G¢inné uplatiiovani ptislusnych pravnich, regula¢nich a vynucovacich
pfedpisti na zdkladé Dodd-Frankova zdkona, zdkona CEA a pfedpisi CFTC spravedlivym a nedeformujicim
zpusobem zajistujicim uc¢inny dohled a vynucovani.

(18) Komise by méla ve spoluprdci s orgdnem ESMA nadéle pravidelné monitorovat vyvoj a ucinné uplatiiovani
préavnich, dohledovych a vynucovacich predpistt pro OTC derivitové smlouvy v USA, které se tykaji véasného
potvrzeni podminek, komprese a srovndvéni portfolii, ocenovani transakci, feSeni sport a marzovych pozadavka
pouzitelnych na OTC derivatové smlouvy, jejichZ clearing neprovadi dstfedni protistrana, na jejichz zakladé bylo
toto rozhodnuti pfijato. Neméla by tim byt dotéena moznost, aby Komise kdykoli uskutecnila specificky
pfezkum, pokud si relevantni vyvoj vynuti, aby Komise status rovnocennosti pfiznany timto rozhodnutim
opétovné posoudila. Na zdkladé tohoto opétovného posouzeni by mohlo byt toto rozhodnuti zruseno.

(19)  Opatieni stanovend timto rozhodnutim jsou v souladu se stanoviskem Evropského vyboru pro cenné papiry,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTI:

Cldnek 1

Pro dlely ¢l. 13 odst. 3 nafizeni (EU) ¢. 648/2012 se pravni, dohledové a vynucovaci pfedpisy Spojenych stitd
americkych (USA) pro operatni techniky snizovdni rizika, jez jsou uplatfiovany na transakce, které Komise pro
obchodovani s komoditnimi futures (Commodity Futures Trading Commission — CFTC) uplatiiuje na transakce regulované
jako ,swapy“ v souladu s § 721 pism. a) bodem 21 Dodd-Frankova zdkona a jejichZ clearing neprovadi dstfedni
protistrana, povaZuji za rovnocenné pozadavkim stanovenym v ¢l. 11 odst. 1 a 2 nafzeni (EU) ¢. 648/2012, pokud je
alesponi jedna ze smluvnich stran uvedenych transakci usazena v USA a zaregistrovana u CFTC jako obchodnik se swapy
nebo vyznamny tcastnik swapovych operaci.

Cldnek 2

Pro Gcely ¢l. 13 odst. 3 nafizeni (EU) ¢. 648/2012 se pravni, dohledové a vynucovaci pfedpisy USA pro vyménu
kolateralu, jeZ jsou uplatfiovany na transakce, které Komise pro obchodovani s komoditnimi futures (CFTC) uplatiiuje na
transakce regulované jako ,swapy“ v souladu s § 721 pism. a) bodem 21 Dodd-Frankova zdkona a jejichz clearing
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neprovadi Ustfedni protistrana, povazuji za rovnocenné poZadavkim stanovenym v ¢l. 11 odst. 3 nafizeni (EU)
¢. 648/2012, pokud je alespoii jedna ze smluvnich stran uvedenych transakci usazena v USA a zaregistrovana u CFTC
jako obchodnik se swapy nebo vyznamny tcastnik swapovych operaci a na uvedenou smluvni stranu se vztahuji
pozadavky Margin Requirements for Uncleared Swaps for Swap Dealers and Major Swap Participants a Margin Requirements for
Uncleared Swaps for Swap Dealers and Major Swap Participants — Cross Border Application of the Margin Requirements.

Cldnek 3

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

V Bruselu dne 13. fijna 2017.

Za Komisi
piedseda
Jean-Claude JUNCKER
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