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PROVADECI ROZHODNUTI KOMISE (EU) 2021/85,
ze dne 27.ledna 2021

o rovnocennosti regulaéniho rimce Spojenych stiti americkych pro dstfedni protistrany, které jsou
povoleny Komisi Spojenych stdtii americkych pro cenné papiry a burzu a podléhaji jejimu dohledu,
s pozadavky nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 648/2012

(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 derivétech,
ustfednich protistrandch a registrech obchodnich ddajii (), a zejména na ¢l. 25 odst. 6 uvedeného natizent,

vzhledem k témto dtvodim:

(1)  Cilem postupu uzndvani ustfednich protistran usazenych ve tietich zemich, stanoveného v ¢lanku 25 nafizeni (EU)
¢. 648/2012, je umoznit tstfednim protistranim usazenym a povolenym ve tfetich zemich, jejichz regula¢ni normy
jsou rovnocenné podminkdm stanovenym ve vySe uvedeném nafizeni, poskytovat clearingové sluzby clentim
clearingového systému nebo obchodnim systémim usazenym v Unii. Tento postup uzndvdni a v ném stanovené
pfijeti rozhodnuti o rovnocennosti tak pfispivaji k dosazeni tsttedniho cile natizeni (EU) ¢. 648/2012, jimz je snizit
systémové riziko rozdifenim pouzivani bezpe¢nych a spolehlivych dstfednich protistran k provadéni clearingu
mimoburzovnich (ddle jen ,0TC*) derivitovych smluv, v€etné pfipadd, kdy jsou tyto dstfedni protistrany usazeny
a povoleny ve tfeti zemi.

(2) K tomu, aby byl prdvni rezim tfeti zemé povazovén za rovnocenny pravnimu reZimu Unie, pokud jde o tstfedni
protistrany, by mél byt hmotnéprdvni vysledek platnych pravnich pfedpisii a pfedpist o dohledu rovnocenny
pozadavkiim Unie, pokud jde o regulaéni cile, kterych dosahuji. U¢elem tohoto posouzeni rovnocennosti je tedy
oveétit, zda pravni predpisy a predpisy o dohledu dotéené tfeti zemé zajistuji, Ze Ustfedni protistrany, které jsou tam
usazeny a povoleny, nevystavuji cleny clearingového systému a obchodni systémy usazené v Unii vy$si drovni
rizika, nez jaké by je mohly vystavit dstfedni protistrany povolené v Unii, a nepfedstavuji tudiZ pro Unii nepfijatelné
trovné systémového rizika.

(3)  Posouzeni toho, zda jsou pravni predpisy a pfedpisy o dohledu Spojenych stitt americkych (USA) rovnocenné
pfedpisim Unie, by proto mélo byt zaloZeno nejen na srovndvaci analyze prdvné zdvaznych pozadavkd
vztahujicich se na Gstfedni protistrany v USA, ale také na posouzeni vysledku téchto poZzadavki a jejich
piiméfenosti z hlediska zmirfiovani rizik, jimz mohou byt ¢lenové clearingového systému a obchodni systémy
usazené v Unii vystaveny.

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

(5)  Podle prvni z téchto podminek musi Gstfedni protistrany povolené ve tieti zemi spliiovat pravné zdvazné pozadavky,
jeZ jsou rovnocenné pozadavkiim stanovenym v hlavé IV natizeni (EU) ¢. 648/2012.

() Uk vést.L201,27.7.2012, s. 1.
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Pfislusnym orgdnem pro povolovani dstfednich protistran a dohled nad nimi ve vztahu k obchodiim s cennymi
papiry a derivatovymi smlouvami, které jsou odvozeny od jednoho cenného papiru, Gvéru nebo tzce zalozené
skupiny nebo indexu cennych papira (dile jen ,derivity odvozené od cennych papirit), je Komise Spojenych statd
americkych pro cenné papiry a burzu (U.S. Securities and Exchange Commission, déle jen ,SECY). Derivatové
smlouvy spadajici do ptisobnosti komise SEC proto odpovidaji podmnoziné derivdtovych smluv, na které se
vztahuji ustanoveni o ustfednich protistrandch uvedend v nafizeni (EU) ¢. 648/2012. Ostatni derivitové smlouvy
spadaji do ptisobnosti Komise Spojenych stitt americkych pro obchodovdni s komoditnimi futures (U.S.
Commodity Futures Trading Commission, ddle jen ,CFTCY), v souvislosti s niz Komise jiz pfijala provadéci
rozhodnuti Komise (EU) 2016/377 (). Soucasné posouzeni se proto tykd rovnocennosti pravnich pfedpist
a predpist o dohledu platnych v USA pro tstfedni protistrany podléhajici dohledu komise SEC, a nikoli pravnich
piedpisti a predpisti o dohledu pro ustfedni protistrany poskytujici clearingové sluzby spadajici do ptisobnosti
komise CFTC. Pokud ustfedni protistrana podléhd dohledu komise SEC i CFTC, toto rozhodnuti se dané tstfedni
protistrany tykd pouze v rozsahu, v ném?z Gstfedni protistrana poskytuje clearingové sluzby spadajici do ptisobnosti
komise SEC.

Pravné zdvazné pozadavky, které jsou v USA platné pro ustiedni protistrany podléhajici dohledu komise SEC, jsou
stanoveny v pravidlech pro ,clearingové agentury“ obsazenych v zdkoné o burzdch cennych papirt z roku 1934 ()
(dale jen ,zdkon o burzich®), v Dodd-Frankové zdkoné o reformé finan¢nich trhii a ochrané spotfebitele (*) (ddle jen
,Dodd-Franktiv zdkon®) a v pfedpisech ptijatych komisi SEC na zdkladé téchto zdkont. Kromé toho pravidla, politiky
a postupy ustrednich protistran registrovanych u komise SEC jsou pro kazdou danou ustfedni protistranu pravné
zdvazné. Dne 1. jna 2020 vydala komise SEC zprivu popisujici pouzitelnd pravidla a to, jak se tato pravidla
vztahuji na Gstfedni protistrany podléhajici jejimu dohledu ().

,Ustiedni protistrany“ komise SEC definuje jako clearingové agentury, které vstupuji mezi protistrany a ve vztahu ke
kazdému prodejci jednaji jako kupujici a ve vztahu ke kazdému kupujicimu jako prodejce. Pojem ,clearingové
agentura“ je definovan v bodé 23 pism. a) zakona o burzich cennych papirt z roku 1934 jako jakdkoli osoba, kterd
jednd jako zprostfedkovatel pti provadéni plateb ¢i doddni nebo obojim v souvislosti s obchody s cennymi papiry
nebo kterd poskytuje zafizeni pro porovnavani Gdaju tykajicich se podminek vypotfddani obchodii s cennymi
papiry, pro sniZeni poctu vypordddni obchod s cennymi papiry nebo pro pfidéleni odpovédnosti v souvislosti
s vypofdddnim obchodu s cennymi papiry.

Komise SEC muzZe clearingové agentury oznacit jako clearingové agentury se slozitéjsim rizikovym profilem. Za
clearingovou agenturu se slozit§jsim rizikovym profilem je vidy povaZzovédna Ustfedni protistrana provadéjici
clearing swapt odvozenych od cennych papirt. Kromé toho mtze Rada pro dohled nad finan¢ni stabilitou
v souladu s Dodd-Frankovym zikonem oznacit dstiedni protistranu jako systémové vyznammnou. Ustfedni
protistrany, které maji slozit&si rizikovy profil nebo které jsou systémové vyznamné, jsou povazovany za ,kryté
clearingové agentury*. Na tyto ustfedni protistrany se vztahuje posileny rdmec stanoveny v pravidle komise SEC
17Ad-22 pism. d) a e). Toto rozhodnuti se tykd pouze rovnocennosti pravné zdvaznych pozadavki Spojenych stath
vztahujicich se na ustfedni protistrany, které musi dodrZovat tato posilend pravidla.

(10) Podle zdkona o burzdch, Dodd-Frankova zdkona a predpisti komise SEC musi astfedni protistrana provadéjici

clearing cennych papirt nebo derivatd odvozenych od cennych papirti, které jsou v uvedeném zdkoné oznacovany
jako swapy odvozené od cennych papirQ, byt registrovina u komise SEC, nebo musi pozidat o osvobozeni od
registrace.

(11)  Zékon o burzdch nestanovi konkrétni ndstroje ¢i opatfeni, jak dosdhnout pozadavki stanovenych v zdkoné. Ackoli

~

-

~

ustfedni protistrana muiZe pii stanovovdni vlastnich pravidel a postupii zohlediiovat své jedinecné vlastnosti
a okolnosti, naptiklad vlastnickou a fidici strukturu, dopady na p¥{imé a nepiimé t¢astniky, svou ¢lenskou zdkladnu,
obsluhované trhy a rizika spojend s produkty, jejichz clearing provadyi, jeji vnitini pravidla a postupy musi obsahovat
podrobné informace ohledné zpisobu, jakym splni pozadavky stanovené v zdkoné o burzach. Jakmile je dstfedni
protistrana registrovana u komise SEC, jsou pro ni pravidla, politiky a postupy schvdlené komisi SEC pravné
zdvazné.

Provédéci rozhodnuti Komise (EU) 2016/377 ze dne 15. biezna 2016 o rovnocennosti regulaéniho rdimce Spojenych stdtt americkych
pro ustfedni protistrany, které jsou povoleny Komisi pro obchodovini s komoditnimi futures (Commodity Futures Trading
Commission) a podléhajf jejfmu dohledu, pozadavkiim nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) & 648/2012 (Uf. vést. L 70,
16.3.2016, s. 32).

0Oddil 3 pism. a) bod 23 a oddil 17A.

Hlavy VIl a VIIL

Staff Report on the Regulation of Clearing Agencies by Division of Trading and Markets Office of Compliance Inspections and
Examinations (Hodnotici zprdva o regulaci clearingovych agentur provedend oddélenim pro obchod a trhy Ufadu pro kontrolu
a dodrzovani pfedpist),https:/[www.sec.gov/files[regulation-clearing-agencies-100120.pdf.
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(12) Registraci u komise SEC se tstfedni protistrana stdva ,samoregula¢ni organizaci“ podle oddilu 3 pism. a) bodu 26
zdkona o burzdch a jako takovd musi jakoukoli zménu pravidel predlozit komisi SEC ke schvaleni. Komise SEC
ovéF, zda je navrhovand zména pravidla v souladu s normami stanovenymi v zdkoné o burzdch a v pfedpisech
pfijatych komisi SEC.

(13) Pravné zdvazné pozadavky v USA tykajici se tstfednich protistran kvalifikovanych jako kryté clearingové agentury
maji dvoutiroviiovou strukturu. Prvni tGroven sestdvd z primdrnich pravidel a pozadavkt stanovenych v oddile 3
pism. a) bod¢ 23 a oddile 17A zdkona o burzdch, hlavich VII a VIII Dodd-Frankova zdkona a v pfedpisech piijatych
komisi SEC, zejména v pravidle 17Ad-22 (ddle jen ,primdrni pravidla®). Druhd troveri sestdvé z vnitinich pravidel
a postupti téchto Gstfednich protistran, které se registraci tstfednich protistran u komise SEC staly pro tyto astfedni
protistrany pravné zdvazné a tvoii tak soucdst pravidel, na jejichz dodrzovani komise SEC dohlizi. Pfi posuzovani
toho, zda ustfedni protistrany kvalifikované jako kryté clearingové agentury dodrzuji pravné zdvazné pozadavky,
které jsou rovnocenné pozadavkim stanovenym v hlavé IV nafizeni (EU) ¢. 648/2012, musi Komise zvaZit spolu
s pozadavky stanovenymi v zdkoné o burzdch, v Dodd-Frankové zdkoné a v pfedpisech piijatych komisi SEC téz
pravné zavazné pozadavky stanovené ve vnitinich pravidlech a postupech téchto tstfednich protistran.

(14) Za tcelem registrace u komise SEC musi tstfedni protistrana kvalifikovand jako krytd clearingovd agentura a jeji
vnitini pravidla spliiovat normy na vysoké trovni stanovené v primarnich pravidlech. Tyto pozadavky doplnéné
vnitfnimi pravidly a postupy dstfedni protistrany dosahuji vysledkd, které jsou vécné rovnocenné dcinkim pravidel
stanovenych v hlavé IV nafizeni (EU) ¢ 648/2012. Ustfedni protistrana kvalifikovand jako krytd clearingovd
agentura musi zejména spliiovat pozadavky tykajici se jeji organiza¢ni struktury a pravidel pro zajisténi okamzitého
a pfesného clearingu a vyporadani, jakoZ i zabezpedeni cennych papirti a finan¢nich prostiedkd, které jsou pod jeji
kontrolou, a pro zaji§téni ochrany investorti a vefejného zdjmu, véetné pozadavkd, jako jsou pozadavky tykajici se
vrcholného vedeni, fizeni rizik a mechanismi vnitfni kontroly, eviden¢nich postupii, kvalifikovanych dcasti,
informaci pfedavanych pfislusnému orgdnu, stfetd zdjmu, zachovéani provozu, outsourcingu, fizeni obchodni
¢innosti a oddéleni, jako? i rizika likvidity, kolaterdlu, investi¢ni politiky a vypotfddactho rizika. Dalsi pozadavky se
tykaji podminek acasti a poplatkil, jakoZ i pravidel pro trestdni poruseni pravidel dstfedni protistrany ze strany
ucastnikd.

(15) Pravné zdvazné pozadavky vztahujici se na Gstfedni protistrany kvalifikované jako kryté clearingové agentury se
nicméné od pravidel obsazenych v hlavé IV nafizeni (EU) ¢. 648/2012 v nékterych aspektech lisi.

(16) Primdrni pravidla ohledné rizika likvidity nevyzaduji, aby ustfedni protistrany kvalifikované jako kryté clearingové
agentury udrzovaly zpusobilé zdroje likvidity s cilem splnit ,zdsadu minimdlniho pokryti“ stanovenou v ¢lanku 44
nafizeni (EU) ¢. 648/2012, tj. likvidni prosttedky alespon na pokryti ndkladi spojenych se selhdnim dvou ¢lent
clearingového systému, vii¢i kterym mad nejvétsi expozice. V USA je nicméné vyzadovano, aby ustfedni protistrany
kvalifikované jako kryté clearingové agentury stanovily postupy s cilem pokryt jakykoli nepokryty nedostatek
likvidity a zajistit, aby byly k dispozici vyc¢lenéné prostiedky pro piipad, Ze ztrity pievysi selhdni clena
clearingového systému, vaéi kterému maji nejvétsi expozici. Primdrni pravidla navic vyzaduji, aby ustfedni
protistrany kvalifikované jako kryté clearingové agentury uplatiiovaly ,zdsadu minimdlniho pokryti v pfipadé, Ze
provadgji clearing derivatd odvozenych od cennych papiri. Ackoli se jednd o pistup odlisny od ,zdsady
minimélntho pokryti“ stanovené v ¢lancich 42, 43 a 44 nafizeni (EU) ¢. 648/2012, primdrnimi pravidly spolu
s vnitinimi pravidly a postupy udstfednich protistran se dosahuje vysledkd, které jsou vécné rovnocenné ucinkiim
,zdsady minimdlniho pokryti“ stanovené v pravidlech Unie.

(17) Dale primdrni pravidla nestanovi minimalni dobu do realizace. VSechny tstfedni protistrany kvalifikované jako kryté
clearingové agentury nicméné v souladu se svymi vnitinimi pravidly a postupy uplatiiuji minimdlni dobu do
realizace v trvdni dvou aZ péti dnd. Pravidla Unie stanovi minimédlni dobu do realizace v trvani dvou dna
u derivatovych smluv, které nejsou OTC derivéty, a péti dntt u OTC derivitovych smluv, zpravidla s marzi
realizovanou na Cistém zdkladé. Vnitfnimi pravidly a postupy ustfednich protistran se proto dosahuje vysledkd,
které jsou vécné rovnocenné ti¢inkiim pravidel Unie ohledné doby do realizace.

(18) Pravo Unie rovnéz vyzaduje uplatnéni alespori jednoho ze tif opatfeni proti procykli¢nosti s cilem zajistit, aby
pocatecni marze v dobdch stabilni ekonomiky neklesaly pfili§ nizko a v obdobi krize strmé nestoupaly. Diky témto
opatfenim se dosahuje stabilnich a konzervativnich marzi. Primdrni pravidla Zadny takovy konkrétni pozadavek
neobsahuji. Ustfedni protistrany kvalifikované jako kryté clearingové agentury maji nicméné zavedeny pravidla
a postupy s ucinky proti procykli¢nosti. Vnitinimi pravidly a postupy tstfednich protistran se proto dosahuje
vysledkd, které jsou vécné rovnocenné ti¢inkam pravidel Unie ohledné opatfeni proti procykli¢nosti.
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Pokud jde o oddéleni a pfenosnost pozic a kolaterdlu klienti ¢lent clearingového systému, pravidlo 17Ad-22
pism. e) bod 14 vyzaduje, aby pravidla, politiky a postupy ustfednich protistran kvalifikovanych jako kryté
clearingové agentury umoziiovaly oddéleni a ptenosnost pozic klienta ¢lena clearingového systému a souvisejictho
kolateralu a aby tyto pozice a kolaterdl G¢inné chranily pfed selhdnim nebo platebni neschopnosti daného ¢lena
clearingového systému, jestliZe tyto ustfedni protistrany provadéji clearing derivat odvozenych od cennych papirt
nafizeni (EU) ¢. 648/2012. V ptipadé hotovostnich cennych papirt a kotovanych opci se vSak primdrni pravidla
spoléhaji na pravidla vztahujici se na ¢leny clearingového systému. Na téchto trzich pravidla vztahujici se na ¢leny
clearingového systému jiZ zajistuji odpovidajici miru oddéleni a pfenosnosti, a proto nalezité chrani pozice klientt
a kolateral. Ackoli se jednd o uplatiiovani odlisného pfistupu k oddéleni a pfenositelnosti na Grovni ¢lent
clearingového systému, a nikoli na drovni ustfednich protistran, ve vztahu k témto trhiim vedou oba piistupy
z hlediska ochrany klientti k podobnym vysledkim.

Pravni pfedpisy a predpisy o dohledu platné v USA, které se vztahuji na dstfedni protistrany kvalifikované jako kryté
clearingové agentury, by tedy mély byt povazovany za rovnocenné za piedpokladu, Ze vnitini pravidla a postupy
Gstiedn{ protistrany Zddajici o uzndni spliiuji urcité pozadavky tykajici se fizenf rizik. Ustfedni protistrana by
zejména méla uplatiiovat dobu do realizace v trvan{ dvou dnti pro derivitové smlouvy, které nejsou OTC derivity,
a dobu do realizace v trvani péti dnt pro OTC derivitové smlouvy, v obou pfipadech na ¢istém zdkladé. Kromé
toho by ustfedni protistrana méla uplatiiovat opatieni, jejichZ cilem je omezit procykli¢nost a kterd jsou z hlediska
dosahovdn( stabilnich a konzervativnich marzi rovnocennd kterémukoli ze t¥f opatfeni stanovenych v nafizeni (EU)
¢. 648/2012.

Komise dospéla k zdvéru, Ze pravni pfedpisy a predpisy o dohledu komise SEC, které se vztahuji na udstfedni
protistrany kvalifikované jako kryté clearingové agentury a zahrnuji pozadavky stanovené v zikoné o burzdch,
Dodd-Frankové zdkoné a v predpisech piijatych komisi SEC, jakoZz i ve vnitinich pravidlech a postupech
registrovanych ustfednich protistran kvalifikovanych jako kryté clearingové agentury, by mély byt povazovany za
pravné zdvazné pozadavky, které jsou rovnocenné pozadavkiim stanovenym v hlavé IV nafizeni (EU) ¢. 648/2012,
a to v tom smyslu, Ze spliiuji normy stanovené v tomto rozhodnuti tykajici se fizeni rizik.

Pouze Gstfedni protistrany, které spliiuji tato pravidla tykajici se krytych clearingovych agentur a pravné zavazné
pozadavky spliujici normy fizeni rizik stanovené v tomto rozhodnuti, mohou spliiovat podminky pro uzndni
Evropskym orgdnem pro cenné papiry a trhy (ESMA). Organ ESMA by mél v souladu s ¢l. 25 odst. 2 pism. b)
nafizeni (EU) ¢. 648/2012 ovéfit, Ze tyto normy tykajici se Fzeni rizik jsou soucdsti vnitinich pravidel a postupt
jakékoli ustedni protistrany, kterd podléhd dohledu komise SEC a kterd pozadala o uznani v Unii. Orgdn ESMA by
mél predevsim zkontrolovat, Ze dstfedni protistrana uplatiiuje dobu do realizace v trvani dvou dnti pro derivatové
smlouvy, které nejsou OTC derivaty, a dobu do realizace v trvan{ péti dnii pro OTC derivatové smlouvy, oboji na
Cistém zakladg, jakoz i to, Ze Gstfedni protistrana uplatiiuje opatient, jejichZ cilem je omezit procykli¢nost a jez jsou
z hlediska dosahovani stabilnich a konzervativnich marzi rovnocenna kterémukoli ze tfi opatfeni stanovenych
v nafizeni (EU) ¢. 648/2012.

Podle ¢l. 25 odst. 6 pism. b) nafizeni (EU) ¢. 648/2012 musi prdvni ptedpisy a pfedpisy o dohledu tykajici se
ustfednich protistran usazenych v tieti zemi zajisfovat rovnéz prabézny acinny dohled a vyméhani{ u tstfednich
protistran v dané jurisdikci.

Komise SEC provadi pribézné monitorovani tstfednich protistran podléhajicich jejimu dohledu. Kromé pravomoci
piezkoumadvat a schvalovat zmény pravidel pfedlozené registrovanou tstfedni protistranou md komise SEC irokou
pravomoc pozadovat kopie ticetnich knih a evidence tstfednich protistran a provadét kontroly na misté za ticelem
posouzeni stavajicich a vznikajicich rizik, sledovat, zda dstfedni protistrana dodrzuje pravidla, kterd se na ni
vztahuji, jakoZ i to, zda Gstfedni protistrana dohlizi na dodrzovéni svych vnitinich pravidel a postupt ze strany
ucastniktl. Komise SEC mé pravomoc pozadovat zmény pravidel a postupti a s cilem dosdhnout soudniho nafizeni
¢i jiného ndpravného opatfeni muize iniciovat oblanskoprdvni fizeni nebo sprdvni fizeni v piipadé poruseni
platnych pravidel. Nejsou-li nedostatky feseny, mtize vést pfezkum komisi SEC k odnéti registrace. Tyto pravomoci
se vztahuji rovnéz na tstfedni protistrany kvalifikované jako kryté clearingové agentury.
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(25) Komise proto dospéla k zavéru, ze pravni pfedpisy a pfedpisy o dohledu tykajici se tstfednich protistran, véetné téch
kvalifikovanych jako kryté clearingové agentury, zajistuji pribézny G¢inny dohled a vymahani.

(26) Podle ¢l. 25 odst. 6 pism. ¢) naf{zeni (EU) ¢. 648/2012 musi pravni pfedpisy a ptedpisy o dohledu tieti zemé
zahrnovat G¢inny rovnocenny systém pro uznavani dstfednich protistran povolenych podle pravnich rezimt tretich
zemi (déle jen ,dstfedni protistrany z tietich zemi®).

(27) Neamerické tstfedni protistrany mohou pozidat komisi SEC o registraci jako ,clearingovd agentura“. Komise SEC
tuto registraci ¢i osvobozeni od registrace dosud vyzadovala pro clearingové sluzby souvisejici s americkymi
cennymi papiry poskytované americkym osobdm ¢i v souvislosti se swapy odvozenymi od cennych papirt.

(28) Neamerické ustfedni protistrany registrované u komise SEC musi dodrzovat piislusné pozadavky USA, vcetné
piedpisti komise SEC tykajicich se registrovanych clearingovych agentur kvalifikovanych jako kryté clearingové
agentury. Zdkon o burzich vSak komisi SEC poskytuje sirokou osvobozovaci pravomoc. V souladu s oddilem 17A
pism. b) bodem 1 zdkona o burzich miize komise SEC poskytnout osvobozeni od regulatornich pozadavki, je-li to
v souladu s vefejnym zdjmem, ochranou investort a ticely oddilu 17A zdkona o burzdch, a to vetné okamzitého
a ptesného clearingu a vypordddni obchodl s cennymi papiry a zabezpeceni cennych papird a finan¢nich
prostfedkd. V souladu s oddilem 36 uvedeného zdkona mtize komise SEC podminéné ¢i nepodminéné osvobodit
jakoukoli osobu, cenny papir ¢i obchod nebo jakoukoli tiidu ¢&i tiidy osob, cennych papirti ¢i obchodtt od
ustanoven{ zdkona o burzdch nebo od pravidel a pfedpisti z ného vyplyvajicich, pokud je toto osvobozeni nezbytné
¢i vhodné z hlediska vefejného zdjmu a je v souladu s ochranou investord. Kromé toho mize komise SEC v souladu
s oddilem 17A pism. k) zdkona o burzdch podminéné ¢i nepodminéné osvobodit clearingovou agenturu od
registrace pro provadéni clearingu swapt odvozenych od cennych papirtd, pokud dospéje k zavéru, Ze clearingova
agentura ve své domovské zemi podléhd srovnatelnému komplexnimu dohledu a regulaci ze strany pfislusnych
statnich organa.

(29) Komise SEC vydala prohlaseni o politice a pokyny (*) uréené tstfednim protistranim povolenym v Unii. Prohldseni
o politice poskytuje kvalitni shrnuti pravniho rdmce vztahujiciho se na tstfedni protistrany registrované u komise
SEC a vysvétluje proces Zadosti o registraci a osvobozeni. Poskytuje rovnéz piiklady, jak komise SEC uplatnila svou
osvobozovaci pravomoc, aby tak pfedesla ukladani pozadavkd, které jsou zbyte¢né, duplicitni nebo v rozporu
s pozadavky, které se na ustfedni protistranu vztahuji v domdci jurisdikci, pokud je rdmec dané jurisdikce obecné
v souladu se zdsadami pro infrastruktury finan¢nich trhi vydanymi Vyborem pro platebni a vyporddaci systémy
a Mezindrodni organizaci komisi pro cenné papiry. Prohldseni o politice a pokyny déle stanovi faktory, které bude
komise SEC zvaZovat pfi posuzovani zddosti o osvobozeni, a vysvétluji, ze komise SEC bude zohlednovat, do jaké
miry Gstfedn{ protistrana podléhd odpovidajicimu dohledu a vymahani ze strany pfislusného vnitrostdtniho organu
vykondvajictho dohled nad dstfedni protistranou nebo ze strany jinych pfislusnych organd v domdci jurisdikci
tstfedni protistrany. Na tomto zdkladé a poté, co posoudi a stanovi, Ze osvobozeni je v souladu se zdkonem
o burzach, mtze komise SEC udélit tstfedni protistrané usazené mimo USA vyjimku, aby se ptedeslo uplatiiovani
pozadavku komise SEC, ktery je zbyte¢ny, duplicitni nebo v rozporu s pozadavky stanovenymi v pravidlech
a predpisech, které se na dstfedni protistranu vztahuji v domdci jurisdikci, a to zplsobem srovnatelnym
s rovnocennym systémem pro uzndvani astfednich protistran z tfetich zemi stanovenym v nafizeni (EU) ¢. 648
2012.

(30) Komise proto dospéla k zdvéru, Ze pravni pfedpisy a pfedpisy o dohledu komise SEC zajistuji i¢inny rovnocenny
systém pro uzndvani stfednich protistran tfetich zemi.

(®) Statement on Central Counterparties Authorized under the European Markets Infrastructure Regulation Seeking to Register as
a Clearing Agency or to Request Exemptions from Certain Requirements Under the Securities Exchange Act of 1934 (Prohldseni
tykajici se tstfednich protistran povolenych podle nafizeni o infrastruktufe evropskych trhii, které se cht&ji zaregistrovat jako
clearingova agentura nebo které pozaduji osvobozeni od urcitych pozadavki stanovenych zdkonem o burzdch cennych papiri
z roku 1934), (vydani ¢. 34-90492), vydano dne 30. listopadu 2020.
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(31) Ma se tedy za to, Ze pravni piedpisy a pfedpisy o dohledu, jez se v USA vztahuji na tstfedni protistrany, které musi
dodrzovat pravidla tykajici se krytych clearingovych agentur a které jsou registrovany u komise SEC a podléhaji
jejimu dohledu, spliiuji podminky stanovené v ¢l. 25 odst. 6 nafizeni (EU) ¢. 648/2012 a tyto pravni predpisy
a predpisy o dohledu by mély byt povazovany za rovnocenné pozadavkiim stanovenym v nafizeni (EU) ¢. 648/2012.

(32) Toto rozhodnuti je zaloZeno na pravné zdvaznych poZadavcich tykajicich se dstfednich protistran, které musi
spliiovat pravidla tykajici se krytych clearingovych agentur, jeZ jsou platnd v USA v dobé prijeti tohoto rozhodnuti.
Komise by ve spolupréci s orgdnem ESMA méla pravidelné sledovat vyvoj pravnich pfedpisti a pfedpisti o dohledu
pro tstfedni protistrany v USA a plnéni podminek, na jejichz zdkladé bylo toto rozhodnuti pfjjato.

(33) Komise by méla alespon kazdé tii roky pfezkoumat divody, na jejichz zdkladé bylo toto rozhodnuti pfijato, a to
véetné pravnich pfedpist a predpist o dohledu v USA tykajicich se dstfednich protistran, které musi spliiovat
pravidla tykajici se krytych clearingovych agentur a které jsou registrované u komise SEC a podléhaji jejimu
dohledu. Témito pravidelnymi pfezkumy neni dotcena pravomoc Komise kdykoli provést zvlastni prezkum, pokud
si piislusny vyvoj vyzddd, aby Komise pfedmét tohoto rozhodnuti opétovné posoudila. Na zdkladé zjisténi
vyplyvajicich z pravidelného nebo zvldstniho pfezkumu muze Komise kdykoli rozhodnout o zméné nebo zruseni
tohoto rozhodnuti, zejména pokud vyvoj ovlivni podminky, na jejichz zdkladé je toto rozhodnuti pfijato.

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

PRIJALA TOTO ROZHODNUTT:

Cldnek 1

Pro Géely ¢ldnku 25 nafizeni (EU) ¢. 648/2012 se pravni predpisy a pfedpisy o dohledu, jez se ve Spojenych stitech
americkych vztahuji na Gstfedni protistrany, které musi spliiovat pravidla tykajici se krytych clearingovych agentur
stanovend v oddile 3 pism. a) bod¢ 23 a oddile 17A zdkona o burzdch cennych papird z roku 1934, v hlavach VII a VIII
Dodd-Frankova zdkona o reformé finan¢nich trhi a ochrané spotebitele a v predpisech pfijatych Komisi Spojenych stdti
americkych pro cenné papiry a burzu na zdkladé téchto zdkont, povazuji za rovnocenné pozadavkiim stanovenym
v nafizeni (EU) ¢. 648/2012, pokud vnitini pravidla a postupy téchto tstfednich protistran obsahuji konkrétni opatieni
pro fizeni rizik, kterd zajisti, Ze po¢ate¢ni marze se pocitaji a realizuji na zdkladé ndsledujicich parametrt::

a) v piipadé derivatovych smluv uskute¢iovanych na regulovanych trzich doba do realizace v trvdni dvou dnti vypocitand
na Cistém zdkladg;

b) v pfipadé OTC derivatovych smluv doba do realizace v trvani péti dnil vypocitand na ¢istém zdkladé;

) v piipadé viech derivdtovych smluv opatfeni k omezeni procykli¢nosti rovnocennd nejméné jedné z ndsledujicich
moznosti:

i) opatfeni pouZivajici marZovou rezervu, jeZ se rovnd nejméné 25 % vypoctenych marzi, kdy tsttedni protistrana
umozn( jeji vycerpani v obdobich, kdy vypoctené marzové pozadavky vyrazné rostou;

ii) opatfeni pfifazujici vihu nejméné 25 % ztéZovému pozorovéni ve zpétném obdobi;

iii) opatfeni zaji$tujici, aby marzové poZzadavky nebyly niZ$i nez ty, které by byly vypocitiny pomoci volatility

odhadované z desetiletého historického zpétného obdobi.

Cldnek 2

Nejpozdéji tii roky po vstupu tohoto rozhodnuti v platnost a poté nejpozdéji kazdé tii roky po kazdém predchozim
pfezkumu podle tohoto ¢lanku Komise pfezkouma divody, na jejichz zdkladé bylo rozhodnuto podle ¢lanku 1.
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Cldnek 3

Toto rozhodnut{ vstupuje v platnost dvacatym dnem po vyhldseni v Urednim véstniku Evropské unie.

V Bruselu dne 27. ledna 2021.

Za Komisi
predsedkyné
Ursula VON DER LEYEN
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