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KOMMISSIONENS DELEGEREDE FORORDNING (EU) Nr. 149/2013
af 19. december 2012

om udbygning af Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr. 648/2012 for si vidt angir

reguleringsmaessige tekniske standarder for indirekte clearingordninger, clearingforpligtelsen, det

offentlige register, adgang til en handelsplads, ikke-finansielle modparter og risikoreduktionstek-
nikker for OTC-derivataftaler, der ikke cleares af en CCP

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europwiske Unions
funktionsmade,

under henvisning til udtalelse fra Den
Centralbank (1),

Europziske

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rédets forordning
(EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater, centrale
modparter og transaktionsregistre (3), sarlig artikel 4, stk. 4,
artikel 5, stk. 1, artikel 6, stk. 4, artikel 8, stk. 5, artikel 10,
stk. 4, og artikel 11, stk. 14, og

ud fra felgende betragtninger:

(1) Der ber indferes rammer for de regler, der geelder for
clearingforpligtelsen, ~ dens  anvendelse,  eventuelle
undtagelser og risikoreduktionsteknikker, der skal
indfores, hvis clearing med en central modpart (CCP)
ikke er mulig. Af hensyn til sammenhangen mellem
disse bestemmelser, som ber treede i kraft samtidigt, og
for at de berorte parter, navnlig de, der er omfattet af
forpligtelserne, lettere kan fd et samlet overblik over og
samlet adgang til dem, er det hensigtsmassigt at samle de
fleste af de i henhold til afsnit II i forordning (EU)
nr. 648/2012 kravede reguleringsmassige tekniske stan-
darder i én enkelt forordning.

(2) I betragtning af den globale natur af markedet for over-
the-counter-derivater (OTC-derivater) ber der i denne
forordning tages hensyn til de relevante internationalt
anerkendte retningslinjer og henstillinger om reformer
af OTC-derivatmarkedet og obligatorisk clearing samt
de dertil knyttede regler udviklet i andre jurisdiktioner.
I rammerne for fastleggelse af en clearingforpligtelse
tages der navnlig hensyn til de obligatoriske clearingkrav,
der er offentliggjort af Den Internationale Berstilsyns-
organisation. Dette vil i videst muligt omfang gavne
konvergensen med strategien i andre jurisdiktioner.

(") Endnu ikke offentliggjort i EUT.
() EUT L 201 af 27.7.2012, s. 1.

(3)  For at pracisere et begranset antal begreber fra forord-
ning (EU) nr. 648/2012 samt for at fastsatte en rakke
tekniske termer, der er nedvendige for at udarbejde
denne tekniske standard, ber en rakke termer defineres.

(4)  En indirekte clearingordning ber ikke udsette en CCP, et
clearingmedlem, en kunde eller en indirekte kunde for
yderligere modpartsrisiko, og den indirekte kundes
aktiver og positioner ber nyde godt af et passende
beskyttelsesniveau. Det er derfor afgerende, at enhver
type indirekte clearingordning opfylder en raekke mini-
mumskrav, der skal garantere, at de er sikre. De parter,
der er involveret i indirekte clearingordninger, ber derfor
vare omfattet af serlige forpligtelser. Sddanne ordninger
gar videre end det aftalemessige forhold mellem indi-
rekte kunder og kunden hos det clearingmedlem, der
leverer de indirekte clearingtjenesteydelser.

(5)  Ifelge forordning (EU) nr. 648/2012 skal en CCP vare
anmeldt som system i henhold til Europa-Parlamentets
og Radets direktiv 98/26/EF af 19. maj 1998 om
endelig afregning i betalingssystemer og vardipapirafvik-
lingssystemer (3). Dette indebzrer, at clearingmedlemmer
af CCP'er ber anses for at vere deltagere i dette direktivs
forstand. For at sikre samme beskyttelsesniveau for indi-
rekte kunder som det, der ydes kunder i henhold til
forordning (EU) nr. 648/2012, er det derfor nedvendigt
at sikre, at kunder, der leverer indirekte clearingtjenestey-
delser, er kreditinstitutter eller investeringsselskaber eller
tilsvarende tredjelandskreditinstitutter eller -investerings-
selskaber.

(6)  Der ber indferes indirekte clearingordninger, der sikrer,
at indirekte kunder kan opné et tilsvarende beskyttelses-
niveau som direkte kunder i tilfelde af misligholdelse.
Efter misligholdelse fra et clearingmedlem, der muliggar
en indirekte clearingordning, ber indirekte kunder indgd i
overforslen af kundepositioner til et alternativt clearing-
medlem efter de krav vedrerende overforbarhed, der er
fastlagt i artikel 39 og 48 i forordning (EU)
nr. 648/2012. Der bar ogsd i forbindelse med indirekte
clearingordninger findes egnet beskyttelse mod kunders
misligholdelse, og denne beskyttelse ber fremme over-
forsel af indirekte kundepositioner til en alternativ
udbyder af clearingtjenesteydelser.

() EFT L 166 af 11.6.1998, s. 45.
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(7 Da indirekte clearingordninger kan give anledning til en aftale er tilstrakkelig likvid til at blive clearet af en

(10)

sarlige risici, ber alle parter, der indgdr i en indirekte
clearingordning,  herunder  clearingmedlemmer  og
CCPeer, rutinemssigt identificere, overvdge og forvalte
vasentlige risici, som ordningen indebarer. Det er i
denne sammenhang sarlig vigtigt, at der sker hensigts-
massig udveksling af oplysninger mellem kunder, der
leverer indirekte clearingtjenesteydelser, og clearing-
medlemmer, der muligger sddanne tjenesteydelser. Clea-
ringmedlemmer ber kun bruge de oplysninger, de
modtager fra kunder, til risikostyringsformal og ber
forhindre misbrug af erhvervshemmeligheder, bla.
gennem anvendelse af effektive barrierer mellem forskel-
lige afdelinger af et finansieringsinstitut for at forhindre
interessekonflikter.

Nér en kompetent myndighed giver en CCP tilladelse til
at cleare en klasse OTC-derivater, skal myndigheden
underrette Den Europaziske Veardipapir- og Markedstil-
synsmyndighed (ESMA). Denne underretning skal inde-
holde de nedvendige detaljerede oplysninger, sdledes at
ESMA kan gennemfere sin vurderingsprocedure,
herunder oplysninger om den relevante OTC-derivat-
klasses likviditet og mengde. Selv om oplysninger
leveres fra den kompetente myndighed til ESMA, er det
den CCP, der har anmodet om tilladelsen, der i forste
omgang skal levere de kraevede oplysninger til de kompe-
tente myndigheder, der herefter kan supplere dem.

Selv om de oplysninger, der skal vare indeholdt i under-
retningen fra den kompetente myndighed til ESMA
vedrerende clearingforpligtelsen, ikke nedvendigvis altid
foreligger, sarlig for nye produkter, ber de til radighed
varende skon forelegges, herunder en klar angivelse af,
hvilke antagelser der gds ud fra. Underretningen ber ogsd
indeholde oplysninger om modparterne, f.eks. typen og
antallet af modparter, den krevede fremgangsmade ved
pabegyndelse af clearing gennem en CCP, deres retlige og
operationelle kapacitet eller deres risikostyringsstruktur,
siledes at ESMA kan vurdere de aktive modparters
evne til at opfylde clearingforpligtelsen uden at fordrsage
forstyrrelser pd markedet.

Underretningen fra den kompetente myndighed til ESMA
ber indeholde oplysninger om standardiseringsgraden,
likviditeten og pristilgeengeligheden, siledes at ESMA
kan vurdere, om en klasse OTC-derivater ber veare
omfattet af clearingforpligtelsen. Kriterierne vedrerende
standardiseringen af aftalevilkdrene og de operationelle
processer for den relevante OTC-klasse er en indikator
for standardiseringen af de gkonomiske vilkdr for en
klasse OTC-derivater, da aftalevilkdrene og de operatio-
nelle processer kun kan standardiseres, ndr disse
gkonomiske  vilkdr er standardiseret.  Kriterierne
vedrerende likviditet og pristilgaengelighed vurderes af
ESMA ud fra andre betragtninger end dem, som den
kompetente myndighed laegger til grund ved meddelelsen
af tilladelse til CCP'en. Likviditet i denne sammenhzang
vurderes i et bredere perspektiv og adskiller sig fra likvi-
diteten, efter at clearingforpligtelsen finder anvendelse. At

(12)

(13)

(14)

(15)

CCP, betyder navnlig ikke ngdvendigvis, at den ber vere
omfattet af clearingforpligtelsen. ESMA’s vurdering ber
ikke vaere en gentagelse af den kontrol, som den kompe-
tente myndighed allerede har foretaget.

De oplysninger, som den kompetente myndighed skal
indgive med henblik pa clearingforpligtelsen, ber gere
det muligt for ESMA at vurdere tilgeengeligheden af pris-
fastsattelsesoplysninger. I den forbindelse indebarer en
CCP's adgang til prisfastsattelsesoplysninger pa et givet
tidspunkt ikke, at markedsdeltagerne i fremtiden kan fa
adgang til prisfastsettelsesoplysninger. At en CCP har
adgang til de prisoplysninger, der er nedvendige for at
kunne styre risikoen ved at cleare derivataftaler inden for
en bestemt OTC-derivatklasse, betyder folgelig ikke auto-
matisk, at denne OTC-derivatklasse skal vaere omfattet af
clearingforpligtelsen.

Detaljeringsgraden af de i registeret indeholdte oplys-
ninger om klasser af OTC-derivataftaler, der er omfattet
af clearingforpligtelsen, afhanger af relevansen af denne
detaljeringsgrad ved identificering af de enkelte klasser af
OTC-derivataftaler. Detaljeringsgraden i registeret kan
derfor vare forskellig for forskellige klasser af OTC-deri-
vataftaler.

Hvis flere CCPer gives adgang til en handelsplads, vil
dette give bredere adgang for deltagerne til den péigel-
dende handelsplads og derfor forbedre den generelle
likviditet. Det er imidlertid under sddanne omstendig-
heder nedvendigt narmere at bestemme begrebet
likviditetsfragmentering inden for en handelsplads, hvis
det kan true markedernes gnidningslese og velordnede
funktion for den klasse af finansielle instrumenter, for
hvilken anmodningen fremsattes.

Den kompetente myndighed for den handelsplads, som
CCP'en har anmodet om adgang til, og den kompetente
myndighed for CCP’en ber basere deres vurdering péa de
mekanismer, der er til rddighed til at forhindre likviditets-
fragmentering inden for en handelsplads.

For at forhindre likviditetsfragmentering ber alle
deltagere pd en handelsplads kunne cleare alle transaktio-
ner, der gennemferes imellem dem. Det vil imidlertid
ikke veare rimeligt at kraeve, at alle clearingmedlemmer
af en cksisterende CCP ogsd skal vare clearing-
medlemmer af en eventuel ny CCP, der betjener en
sddan handelsplads. Hvis der findes enheder, der er clea-
ringmedlemmer af begge CCPer, kan de lette overforslen
og clearingen af transaktioner, der gennemfores af
markedsdeltagere, der betjenes separat af de to CCPer,
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for at begranse risikoen for likviditetsfragmentering. Det
er imidlertid vigtigt, at en anmodning om adgang til en
handelsplads fremsat af en CCP ikke fragmenterer likvi-
diteten pd en mdde, der @ger de risici, som den eksiste-
rende CCP er eksponeret for.

[ henhold til artikel 8, stk. 4, i forordning (EU)
nr. 648/2012 ber en CCP’s anmodning om adgang til
en handelsplads ikke krave interoperabilitet, og denne
forordning ber derfor ikke foreskrive interoperabilitet
som den eneste mdde at lose likviditetsfragmentering
pa. Denne forordning ber dog ikke forhindre CCPer i
at indgd i en sddan ordning pa frivillig basis, hvis de
nedvendige betingelser for etableringen heraf er opfyldt.

For at bestemme, hvilke OTC-derivataftaler der objektivt
kan males til at reducere risici direkte tilknyttet forret-
ningsmaessige aktiviteter eller likviditetsfinansieringen,
ber ikke-finansielle modparter anvende et af de kriterier,
der er fastsat i denne forordning, herunder den regn-
skabsmassige definition, der er baseret pd reglerne i
International Financial Reporting Standards (IFRS). Den
regnskabsmaessige definition kan anvendes af modparter,
selv om de ikke anvender IFRS-reglerne. For de ikke-
finansielle modparter, der eventuelt anvender lokale regn-
skabsregler, forventes det, at de fleste af de aftaler, der
klassificeres som risikoafdeckning i henhold til sidanne
lokale regnskabsregler, vil vare omfattet af den generelle
definition af aftaler, der reducerer risici direkte tilknyttet
forretningsmaessige aktiviteter eller likviditetsfinansiering,
som er indeholdt i denne forordning.

I nogle tilfelde vil det eventuelt ikke vare muligt at
afdaekke en risiko ved at anvende en direkte tilknyttet
derivataftale, dvs. en aftale med helt samme underlig-
gende aktiv og afviklingsdato som den risiko, der
dakkes. 1 sddanne tilfelde kan den ikke-finansielle
modpart anvende proxy hedging gennem et neart
forbundet instrument til at daekke sin eksponering,
f.eks. et instrument med et andet, men med hensyn til
gkonomisk adferd nert forbundet underliggende aktiv.
Desuden kan visse grupper af ikke-finansielle modparter,
der via en enkelt enhed indgdr OTC-derivataftaler for at
afdakke deres risiko i relation til gruppens overordnede
risici, anvende makro- eller portefoljeafdackning. Sddanne
OTC-derivataftaler af makro-, portefolje- eller proxy
hedging-typen kan udgere risikoafdekning i denne
forordnings forstand og ber betragtes efter de kriterier,
der gaelder ved bestemmelsen af, hvilke OTC-derivat-
aftaler der objektivt reducerer risiciene.

(19)

(20)

(21)

En risiko kan udvikle sig i tidens lgb, og for at sikre
tilpasning til risikoens udvikling kan det vaere nedvendigt
at erstatte OTC-derivataftaler, der oprindelig er gennem-
fort for at begranse risikoen i tilknytning til forretnings-
massige aktiviteter eller likviditetsfinansiering, ved at
anvende yderligere OTC-derivataftaler. Afdakning af en
risiko kan derfor opnds gennem en kombination af OTC-
derivataftaler, herunder nye OTC-derivataftaler, der
erstatter de  OTC-derivataftaler, der ikke langere
har tilknytning til den forretningsmaessige risiko eller
likviditetsfinansieringsrisikoen.

Spektret af risici, der er direkte tilknyttet forretningsmees-
sige aktiviteter eller likviditetsfinansiering, er meget bredt,
og det er meget varierende athangigt af de forskellige
gkonomiske sektorer. Risici i tilknytning til forretnings-
massige aktiviteter opstdr typisk i forbindelse med input
til en virksomheds produktionsfunktion samt produkter
og tjenesteydelser, som virksomheden szlger eller leverer.
Likviditetsfinansieringsaktiviteter vedrerer typisk forvalt-
ningen af en enheds kort- eller langsigtede finansiering,
herunder dens gezld, og den made, hvorpd den investerer
de finansielle ressourcer, den skaber eller har, herunder
likviditetsstyringen. Likviditetsfinansiering og forretnings-
massige aktiviteter kan veare pavirket af samme risiko-
faktorer, f.eks. udenlandsk valuta, ravarepriser, inflation
eller kreditrisiko. Da OTC-derivataftaler indgds for at
afdekke en bestemt risiko, ber det ved en analyse af
de risici, der er direkte tilknyttet forretningsmessige akti-
viteter eller likviditetsfinansiering, sikres, at disse risici
defineres pd en koharent made, der dekker begge akti-
viteter. Det kan desuden have utilsigtede folger at adskille
de to begreber, da — athangigt af hvilken sektor ikke-
finansielle modparter har aktiviteter i — en bestemt
risiko vil blive afdakket enten inden for rammerne af
likviditetsfinansiering eller inden for rammerne af forret-
ningsmeassig aktivitet.

Clearinggranseveardierne ber ganske vist fastsattes under
hensyn til den systemiske relevans af de pagaldende
risici, men det ber ogsé tages i betragtning, at de OTC-
derivater, der reducerer risiciene, ikke indgdr i bereg-
ningen af clearinggransevardierne, og at clearinggranse-
vaerdierne giver mulighed for en undtagelse fra princippet
om en clearingforpligtelse for de OTC-derivataftaler, der
kan anses for ikke at vere indgdet til risikoafdaknings-
formal. Tersklen for clearinggraensevardierne ber
nermere bestemt tages op til regelmaessig revision og
bor fastsmttes efter klasse af OTC-derivataftaler. De
klasser af OTC-derivater, der fastsattes med henblik pé
clearinggraensevardierne, kan vare forskellige for de
klasser af OTC-derivater, der anvendes i forbindelse
med clearingforpligtelsen. Ved fastsattelsen af clearing-
grensevardierne ber der tages behorigt hensyn til
behovet for at have en enkelt indikator, der afspejler
den systemiske relevans af summen af nettopositioner og
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eksponeringer for hver modpart og for hver OTC-derivat-
aktivklasse. De clearinggranseverdier, der gelder for
ikke-finansielle modparter, ber desuden vare nemme at
anvende.

Ved fastsattelsen af tersklerne for clearinggraensevaerdi-
erne bor der tages hensyn til den systemiske relevans af
summen af nettopositioner og eksponeringer for hver
modpart og for hver OTC-derivatklasse, jf. forordning
(EU) nr. 648/2012. Det ber dog tages i betragtning, at
disse nettopositioner og eksponeringer er forskellige fra
en nettoeksponering for modparter under ét og aktiv-
klasser under ét. 1 henhold til forordning (EU)
nr. 648/2012 ber disse nettopositioner desuden laegges
sammen for at bestemme de data, der skal tages i betragt-
ning ved fastsettelsen af clearinggraensevardierne. Det er
den samlede bruttosum, der fremkommer ved sammen-
leegningen af disse nettopositioner, der ber tages i
betragtning ved fastsattelsen af clearinggrenseverdierne.
Den notionelle bruttoverdi, der fremkommer ved denne
sammenlagning, ber anvendes som referenceverdi ved
fastsattelsen af clearinggrensevardierne.

Dertil kommer, at strukturen af ikke-finansielle modpar-
ters OTC-derivataktiviteter sadvanligvis ferer til et lavt
nettingniveau, da OTC-derivataftaler indgds i samme
retning. Forskellen mellem summen af nettopositioner
og eksponeringer for hver modpart og for hver OTC-
derivatklasse ville derfor vere meget taet pd bruttoveer-
dien af aftalerne. Som folge heraf og af forenklings-
hensyn ber bruttovardien af OTC-derivataftaler anvendes
som en gyldig tilnermet verdi for det tal, der skal
anvendes ved fastsattelsen af clearinggraensevardien.

Da ikke-finansielle modparter, der ikke overskrider clea-
ringgraenseveerdien, ikke skal veerdiansatte deres OTC-
derivataftaler efter marking-to-market-princippet, vil det
ikke veaere hensigtsmessigt at anvende denne veerdi til at
fastsaette clearinggransevardierne, da dette ville indebare
en stor byrde for ikke-finansielle modparter, der ikke vil
std i forhold til den risiko, der imedegds. Hvis den notio-
nelle vaerdi af OTC-derivataftalerne anvendes i stedet,
opnas en enkel metode, der er uathengig af eksterne
heaendelser for ikke-finansielle modparter.

(25)

(26)

(27)

Hvis en af de veerdier, der er fastsat for en OTC-derivat-
klasse, overskrides, ber dette have den virkning, at clea-
ringgreensevaerdien for alle klasser anses for overskredet,
idet OTC-derivataftaler, der reducerer risiciene, ikke
indgdr i beregningen af clearinggreensevaerdien, idet
folgerne af at overskride clearinggreenseveerdien ikke
kun er knyttet til clearingforpligtelsen, men ogséd vedrerer
risikoreduktionsteknikkerne, og idet praksis for de rele-
vante forpligtelser i henhold til forordning (EU)
nr. 648/2012 vedrerende ikke-finansielle modparter ber
vare enkel, i betragtning af at de fleste af dem er ukom-
plicerede.

For OTC-derivataftaler, der ikke cleares, bor der anvendes
risikoreduktionsteknikker som f.eks. rettidig bekraeftelse.
Bekraftelsen af OTC-derivataftaler kan vedrere en eller
flere masteraftaler, masterbekraftelsesaftaler eller andre
standardvilkdr. Den kan have form af en elektronisk
gennemfort aftale eller et dokument underskrevet af
begge modparter.

Det er vigtigt, at modparterne bekrafter vilkdrene for
deres transaktioner sd hurtigt som muligt efter gennem-
forelsen heraf, navnlig ndr transaktionen gennemferes
eller behandles elektronisk, siledes at man sikrer felles
forstdelse og retssikkerhed med hensyn til vilkdrene for
transaktionen. Iser modparter, der indgdr ikke-standardi-
serede eller komplekse OTC-derivataftaler, kan vaere nedt
til at indfere veerktojer for at overholde kravet om at
bekrefte deres OTC-derivataftaler rettidigt. Rettidig
bekraftelse indebaerer ogsd, at udviklingen i den relevante
markedspraksis pd dette omrdde foregribes.

For yderligere at reducere risiciene gor portefolje-
afstemning det muligt for hver modpart at foretage en
indgdende gennemgang af en portefolje af transaktioner
som set af dennes modpart og dermed hurtigt at identi-
ficere eventuelle misforstdelser af vigtige transaktionsvil-
kdr. Sddanne vilkdr ber omfatte verdien af hver trans-
aktion og kan ogsd omfatte andre relevante oplysninger
som feks. ikrafttredelsestidspunktet, det fastsatte
forfaldstidspunkt, betalings- eller afviklingstidspunkter,
aftalens notionelle vaerdi og valutaen for transaktionen,
det underliggende instrument, modparternes positioner,
bankdagskonventionen og relevante faste eller variable
rentesatser i OTC-derivataftalen.
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(29) I betragtning af de forskellige risikoprofiler, og for at (34)  Udformningen af den model, der anvendes ved marking-
portefoljeafstemningen kan veere en forholdsmessig risi- to-model, kan udvikles internt eller eksternt, men for at
koreduktionsteknik, bar hyppigheden af afstemningen og sikre en tilstreekkelig grad af ansvarlighed tillegges
storrelsen af den portefolje, der skal tages i betragtning, ansvaret for at godkende modellen bestyrelsen eller et
variere, alt efter hvilke modparter der er tale om. Der ber udvalg under en sddan bestyrelse.
anvendes strengere krav for bdde finansielle modparter
og ikke-finansielle modparter, der overskrider clearing-
grensevaerdien, mens afstemningshyppighed ber vaere
mindre for ikke-finansielle modparter, der ikke over- (35)  Hvis modparter kan anvende undtagelsen for koncern-
skrider clearinggraenseveerdien, uanset hvilken kategori interne transaktioner efter en underretning herom til de
disses modpart tilherer, og den mindre hyppige afstem- kompetente myndigheder, men uden at afvente udlobet
ning vil ogsd vare til gavn for modparten for sd vidt af disse kompetente myndigheders indsigelsesfrist, er det
angdr den pdgaldende del af dennes portefolje. vigtigt at sikre, at de kompetente myndigheder far ret-
tidige, hensigtsmassige og tilstrakkelige oplysninger til at
kunne vurdere, om de skal fremsatte indvendinger mod
anvendelsen af undtagelsen.
(30)  Portefoljekomprimering kan ogsd vare et effektivt
varktoj til risikoreduktion alt efter omstendighederne,
f.eks. storrelsen af portefeljen over for en modpart, lobe- )
tiden, formalet og standardiseringsgraden af OTC-derivat- (36)  Den fo%'ventede smrrelsez mangde  og hypplg}cled aof
aftalerne. Finansielle modparter og ikke-finansielle koncerninterne OTC-derlv.atz.iftaler kan . fastslds ~ pd
modparter, der har en portefolie af OTC-derivataftaler, grundlag af modpartecrnes tidligere koncerninterne trans-
der ikke er clearet af en CCP, og som overstiger den aktioner samt.d.en patenkte model og den fremtidige,
teerskel, der er fastsat i denne forordning, ber have forventede aktivitet.
procedurer til at analysere muligheden for at anvende
portefeljekomprimering, der gor det muligt for dem at
reducere deres modpartskreditrisiko.

(37) Hvis modparter anvender en undtagelse for koncern-
interne transaktioner, ber de offentliggere oplysninger
herom for at sikre gennemsigtighed over for markedsdel-
tagere og potentielle kreditorer. Dette er sarlig vigtigt for

(31)  Formédlet med tvistbileeggelse er at reducere risici i forbin- modparters potentielle kreditorer, ndr de skal bedemme
delse med aftaler, der ikke cleares centralt. Nar modparter risici. Formalet med offentliggorelsen er at forebygge den
indgar OTC-derivataftaler med hinanden, ber de have misforstielse, at OTC-derivataftaler cleares centralt eller
aftalt rammer for bileggelse af tvister, der matte opsta er omfattet af risikoreduktionsteknikker, hvis dette ikke
i tilknytning hertil. I disse rammer ber indgd bileeggelses- er tilfaeldet.
ordninger som f.eks. tredjepartsmagling eller ordninger
for indhentning af prisinformation pd markedet.

Hensigten med rammerne er at forhindre, at uleste

tvister _eskalerer og udstter modparter for yderligere (38)  Tidsrammen for at opn rettidig bekraftelse kraver en

risici. Tvister b(z:r 1dent1flcere§ og hindteres, og de bor tilpasningsindsats, herunder @ndringer af markedspraksis

offentliggores pd en egnet mide. og forbedring af it-systemer. Da der kan vare forskel p3,
hvor hurtigt der kan opnés overholdelse af bestemmel-
serne, afthaengigt af modpartskategori og OTC-deriva-
ternes aktivklasse, vil man ved at fastsette forskellige

(32) For at kunne fastlegge, under hvilke markedsvilkir datooer for anvendelsen, der tager hgjde for disse forskelle,

Kino-to-market-princiopet ikke kan anvendes. er det opnd en bedre tidsramme for bekraftelsen .for de

making: princppe ; dparter og produkter, der kan vere klar hurtigere.

nedvendigt at udpege inaktive markeder. Et marked kan mocp &P ’ g

veare inaktivt af flere forskellige grunde, herunder hvis der

ikke jaevnligt finder markedstransaktioner sted pd arms-

leengdevilkdr, idet pa armslaengdevilkdr ber forstds som i ) ) )

regnskabsmessig sammenhang. (39) Standarderne for  portefeljeafstemning,  portefolje-
komprimering og tvistbileggelse kreever, at modparterne
indferer procedurer, politikker og processer og @ndrer
deres dokumentation, hvilket er tidkravende. Ikrafttra-
delsen af de dertil knyttede krav ber udskydes, séledes

(33) Denne forordning finder anvendelse péd finansielle at modparterne fir tid til at treffe de nedvendige
modparter og ikke-finansielle modparter over clearing- foranstaltninger for at overholde bestemmelserne.
graensevaerdien, og der er taget hensyn til Europa-Parla-
mentets og Radets direktiv 2006/49/EF af 14. juni 2006
om kravene til investeringsselskabers og kreditinstitutters
kapitalgrundlag ('), som ogsd indeholder krav, der skal (40)  Denne forordning er baseret pa det udkast til regulerings-

opfyldes, nir marking-to-model-princippet anvendes.

(") EUT L 177 af 30.6.2006, s. 201.

massige tekniske standarder, som Den Europeiske
Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed har fremsendt
til Kommissionen.
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(41) I overensstemmelse med artikel 10 i Europa-Parlamentets
og Rédets forordning (EU) nr.1095/2010 (') har ESMA
atholdt dbne offentlige heringer om udkastet til regule-
ringsmaessige tekniske standarder, analyseret de potenti-
elle omkostninger og fordele samt indhentet en udtalelse
fra ESMA’s interessentgruppe for vardipapirer og marke-
der, der er nedsat i henhold artikel 37 i forordning (EU)
nr. 1095/2010 —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:

KAPITEL 1
ALMINDELIGE BESTEMMELSER
Artikel 1
Definitioner

I denne forordning forstds ved:

a) »indirekte kunde« kunde til et clearingmedlems kunde

b) »indirekte clearingordning«: de aftaleforhold mellem den
centrale modpart (CCP'en), clearingmedlemmet, et clearing-
medlems kunde og den indirekte kunde, der giver et clea-
ringmedlems kunde mulighed for at levere clearingtjenestey-
delser til en indirekte kunde

) »bekraftelse: dokumentationen for, at modparterne er
indforstiet med alle vilkdrene i en over-the-counter-derivat-
aftale (OTC-derivataftale).

KAPITEL II
INDIREKTE CLEARINGORDNINGER
(Artikel 4, stk. 4, i forordning (EU) nr. 648/2012)
Artikel 2
Strukturen af indirekte clearingordninger

1.  Hvis et clearingmedlem er villigt til at muliggere indirekte
clearing, er det tilladt for et sidant clearingmedlems kunder at
levere indirekte clearingtjenesteydelser til en eller flere af deres
egne kunder, forudsat at clearingmedlemmets kunde er et
godkendt kreditinstitut eller investeringsselskab eller et tilsva-
rende tredjelandskreditinstitut eller -investeringsselskab.

2. Aftalevilkdrene for en indirekte clearingordning aftales
mellem et clearingmedlems kunde og den indirekte kunde
efter samradd med clearingmedlemmet om de aspekter, der kan
have indflydelse pd clearingmedlemmets aktiviteter. De skal
omfatte aftalemaessige krav om, at kunden skal opfylde alle
den indirekte kundes forpligtelser over for clearingmedlemmet.
Disse krav vedrgrer kun transaktioner, der udspringer af den
indirekte clearingordning, hvis anvendelsesomrdde skal fremgd
klart af de indgéede aftaler.

() EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84.

Artikel 3
CCP’ers forpligtelser

1. CCPer ma ikke pd indirekte clearingordninger anvende
forretningspraksis, der hammer deres indgdelse pd rimelige
forretningsmaessige vilkdr. Hvis et clearingmedlem anmoder
herom, skal CCPen fore sxrskilte fortegnelser og konti, der
setter hver kunde i stand til pd& CCPens konti at skelne sine
aktiver og positioner fra dem, som opbevares pd vegne af
kundens indirekte kunder.

2. CCPer skal identificere, overvdge og forvalte vasentlige
risici, der er forbundet med indirekte clearingordninger, og
som kan pévirke CCP’ens modstandsdygtighed.

Artikel 4
Clearingmedlemmers forpligtelser

1. Clearingmedlemmer, der tilbyder at muliggere indirekte
clearingtjenesteydelser, skal gore dette pd rimelige forretnings-
meassige vilkdr. Uden at dette bererer fortroligheden af indgede
aftaler med de enkelte kunder, skal clearingmedlemmerne
offentliggare de generelle vilkdr, pa hvilke de er villige til at
muliggere indirekte clearingtjenesteydelser. Disse vilkdr kan
omfatte operationelle minimumskrav for kunder, der leverer
indirekte clearingtjenesteydelser.

2. Clearingmedlemmer skal, ndr de muligger indirekte
clearingordninger, gore brug af en af folgende adskillelsesord-
ninger efter kundens anvisninger:

a) fore sarskilte fortegnelser og konti, der satter hver kunde i
stand til pa clearingmedlemmets konti at skelne sine aktiver
og positioner fra dem, som opbevares pd vegne af kundens
indirekte kunder

b) fore sarskilte fortegnelser og konti, der satter hver kunde i
stand til pd clearingmedlemmets konti at skelne de aktiver
og positioner, som opbevares pd vegne af en indirekte
kunde, fra dem, som opbevares pd vegne af andre indirekte
kunder.

3. Kravet om at adskille aktiver og positioner hos clearing-
medlemmet anses for opfyldt, hvis kravene i artikel 39, stk. 9, i
forordning (EU) nr. 648/2012 er opfyldt.

4. Clearingmedlemmer skal indfere effektive procedurer til at
handtere misligholdelse hos en kunde, der leverer indirekte clea-
ringtjenesteydelser. Disse procedurer skal omfatte en pélidelig
ordning for overfersel af positionerne og aktiverne til en alter-
nativ kunde eller et alternativt clearingmedlem, med forbehold
af de indirekte kunders samtykke. En kunde eller et clearing-
medlem er ikke forpligtet til at acceptere disse positioner,
medmindre kunden eller clearingmedlemmet pd forhdnd har
indgdet aftale herom.
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5. Clearingmedlemmer skal desuden sikre, at deres
procedurer giver mulighed for hurtig likvidation af indirekte
kunders aktiver og positioner og for, at de kan betale alle
skyldige beleb til de indirekte kunder efter kundens mis-
ligholdelse.

6.  Clearingmedlemmer skal identificere, overvige og forvalte
risici, der matte opsté ved muliggerelse af indirekte clearingord-
ninger, herunder ved hjalp af oplysninger stillet til rddighed af
kunder i henhold til artikel 4, stk. 3. Clearingmedlemmer skal
indfere effektive interne procedurer for at sikre, at disse oplys-
ninger ikke anvendes til forretningsmassige formal.

Artikel 5
Kunders forpligtelser

1. Kunder, der leverer indirekte clearingtjenesteydelser, skal
fore sarskilte fortegnelser og konti, som setter dem i stand
til skelne mellem deres egne aktiver og positioner og sidanne,
som opbevares pd vegne af deres indirekte kunder. De skal
tilbyde indirekte kunder et valg mellem de alternatitve adskillel-
sesordninger, der er omhandlet i artikel 4, stk. 2, og skal sikre,
at indirekte kunder er fuldt orienteret om de risici, som hver
adskillelsesordning indebarer. De oplysninger, som kunderne
giver indirekte kunder, skal indbefatte oplysninger om ordninger
til overfarsel af positioner og konti til alternative kunder.

2. Kunder, der leverer indirekte clearingtjenesteydelser, skal
anmode clearingmedlemmet om at dbne en sarskilt konto
hos CCP'en. Kontoen mé udelukkende anvendes til at opbevare
clearingmedlemmets indirekte kunders aktiver og positioner.

3. Kunder skal give clearingmedlemmet tilstrakkelige oplys-
ninger til at identificere, overvidge og forvalte risici, der er
forbundet med at muliggere indirekte clearingordninger. I
tilfelde af kunders misligholdelse skal alle oplysninger, som
disse har om deres indirekte kunder, straks stilles til radighed
for clearingmedlemmet.

KAPITEL III

UNDERRETNING AF ESMA MED HENBLIK PA CLEARINGFOR-
PLIGTELSEN

(Artikel 5, stk. 1, i forordning (EU) nr. 648/2012)
Artikel 6
Oplysninger, der skal veare indeholdt i underretningen

1. Underretningen vedregrende clearingforpligtelsen skal inde-
holde folgende oplysninger:

a) angivelse af klassen af OTC-derivataftaler

b) angivelse af OTC-derivataftalerne inden for klassen af OTC-
derivataftaler

¢) ovrige oplysninger, der skal vare indeholdt i det offentlige
register i henhold til artikel 8

d) yderligere kendetegn, der er nedvendige for at skelne OTC-
derivataftaler inden for klassen af OTC-derivataftaler fra
OTC-derivataftaler uden for den pdgaldende klasse

¢) dokumentation for standardiseringsgraden af aftalevilkdr og
de operationelle processer for den relevante klasse af OTC-
derivataftaler

f) oplysninger om klassen af OTC-derivataftalers volumen

g) oplysninger om likviditeten for klassen af OTC-derivataftaler

h) dokumentation for, at markedsdeltagerne har adgang til fair,
palidelige og generelt accepterede prisfastsattelsesoplysninger
for aftaler i klassen af OTC-derivataftaler

i) dokumentation for virkningen af clearingforpligtelsen pd
markedsdeltagernes adgang til prisfastsattelsesoplysninger.

2. Med henblik pd vurdering af den eller de datoer, hvor
clearingforpligtelsen fir virkning, herunder en eventuel indfas-
ning og de kategorier af modparter, der er omfattet af clearing-
forpligtelsen, skal underretningen vedrerende clearingforplig-
telsen indeholde:

a) oplysninger, der er relevante for vurderingen af den forven-
tede volumen af klassen af OTC-derivataftaler, hvis den bliver
omfattet af clearingforpligtelsen

b) dokumentation for CCPens evne til at hdndtere den forven-
tede volumen af klassen af OTC-derivataftaler, hvis den bliver
omfattet af clearingforpligtelsen, og til at forvalte den risiko,
der er forbundet med clearingen af den relevante klasse af
OTC-derivataftaler, herunder gennem clearingordninger med
direkte og indirekte kunder

¢) den type og det antal modparter, som er aktive og forventes
at vere aktive pd markedet for den relevante klasse af OTC-
derivataftaler, hvis den bliver omfattet af clearingforpligtelsen



L 52/18

Den Europaiske Unions Tidende

23.2.2013

d) en oversigt over de forskellige opgaver, der skal udferes, for
clearing med CCP'en kan péabegyndes, herunder en angivelse
af, hvor lang tid der kraeves til hver opgave

e) oplysninger om risikostyring samt retlig og operationel kapa-
citet for den raekke af modparter, der er aktive pd markedet
for den relevante OTC-derivatklasse, hvis denne bliver
omfattet af clearingforpligtelsen.

3. Oplysningerne om volumen og likviditet skal for klassen
af OTC-derivataftaler og for hver derivataftale inden for klassen
indeholde de relevante markedsoplysninger, herunder historiske
data og aktuelle data samt enhver endring, der forventes, hvis
klassen af OTC-derivataftaler bliver omfattet af clearingforplig-
telse, herunder:

a) antal transaktioner

b) volumen i alt

¢) abne aftaler i alt

d) ordredybden, herunder det gennemsnitlige antal ordrer og
indhentninger af pristilbud

e) spreadstorrelsen

f) likviditetsforanstaltninger under stressede markedsforhold

g) likviditetsforanstaltninger for gennemferelse af procedurer i
tilfeelde af misligholdelse.

4. Oplysningerne om standardiseringsgraden af aftalevilkdr
og de operationelle processer for den relevante klasse af OTC-
derivataftaler, jf. stk. 1, litra ), skal for klassen af OTC-derivat-
aftaler og for hver derivataftale inden for klassen omfatte oplys-
ninger om den daglige referencepris samt antallet af dage pr. ar
med en referencepris, der anses for pélidelig, i lobet af de fore-
gdende 12 méneder.

KAPITEL IV

KRITERIER FOR BESTEMMELSE AF DE KLASSER AF
OTC-DERIVATAFTALER, SOM ER OMFATTET AF CLEARING-
FORPLIGTELSEN

(Artikel 5, stk. 4, i forordning (EU) nr. 648/2012)
Artikel 7
Kriterier, der skal vurderes af ESMA

1. I forbindelse med standardiseringsgraden af aftalevilkdr og
de operationelle processer for den relevante klasse af OTC-deri-
vataftaler skal Den Europziske Vardipapir- og Markedstilsyns-
myndighed (ESMA) tage folgende i betragtning:

a) hvorvidt aftalevilkdrene for den relevante klasse af OTC-deri-
vataftaler indbefatter falles juridisk dokumentation, herunder
masternettingaftaler, definitioner, standardvilkdr og -bekreef-
telser, som fastsatter aftalespecifikationer, der sadvanligvis
anvendes af modparter

=

hvorvidt de operationelle processer for den relevante klasse
af OTC-derivataftaler er omfattet af automatiseret efterhan-
delsbehandling og behandling af livscyklusheendelser, der
handteres ensartet efter en tidsplan, som der er almindelig
enighed om blandt modparter.

2. I forbindelse med volumen og likviditet for den relevante
klasse af OTC-derivataftaler skal ESMA tage folgende i betragt-
ning:

a) hvorvidt CCP’ens margener eller finansielle krav vil std i et
rimeligt forhold til den risiko, som clearingforpligtelsen har
til formal at reducere

b) stabiliteten af markedets storrelse og dybde for produktet
over tid

¢) sandsynligheden for, at markedsspredningen forbliver
tilstraekkelig stor i tilfelde af et clearingmedlems mislighol-
delse

d) transaktionernes antal og verdi.

3. I forbindelse med adgangen til fair, pélidelige og generelt
accepterede prisfastsattelsesoplysninger i den relevante klasse af
OTC-derivataftaler skal ESMA tage i betragtning, om markeds-
deltagerne har nem adgang til de oplysninger, der er nedvendige
til nojagtig prisfastsattelse af aftalerne inden for den relevante
klasse af OTC-derivataftaler, pd rimelige forretningsmessige
vilkdr, og hvorvidt der fortsat vil vare nem adgang til dem,
hvis den relevante klasse af OTC-derivataftaler blev omfattet af
clearingforpligtelsen.

KAPITEL V
OFFENTLIGT REGISTER
(Artikel 6, stk. 4, i forordning (EU) nr. 648/2012)
Artikel 8
Oplysninger, der skal indgd i ESMA’s register

1. ESMA’s offentlige register skal for hver klasse af OTC-
derivataftaler, der er omfattet af clearingforpligtelsen, indeholde
oplysninger om:

a) OTC-derivataftalernes aktivklasse
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b) OTC-derivataftalernes type inden for klassen

¢) de underliggende aktiver for OTC-derivataftalerne inden for
klassen

d) for sd vidt angdr underliggende aktiver, der er finansielle
instrumenter, en angivelse af, hvorvidt der ved det underlig-
gende aktiv er tale om et enkelt finansielt instrument eller en
enkelt udsteder eller et indeks eller en portefolje

e) for andre underliggende aktiver, en angivelse af det under-
liggende aktivs kategori

f) de notionelle valutaer og afviklingsvalutaerne for OTC-deri-
vataftalerne inden for klassen

) lobetiderne for OTC-derivataftalerne inden for klassen

h) afviklingsbetingelserne for OTC-derivataftalerne inden for
klassen

i) betalingshyppigheden for OTC-derivataftalerne inden for
klassen

j) produktidentifikatoren for den relevante klasse af OTC-deri-
vataftaler

k) andre kendetegn, der er nedvendige for at skelne den ene
aftale i den relevante klasse af OTC-derivataftaler fra den
anden.

2. I forbindelse med CCPer, der har tilladelse eller er aner-
kendt med henblik pa clearingforpligtelsen, skal ESMA’s offent-
lige register for hver CCP indeholde oplysninger om:

a) identifikationskoden, jf. artikel 3 i Kommissionens gennem-
forelsesforordning (EU) nr. 1247/2012 (')

b) det fulde navn
¢) etableringsland

d) den kompetente myndighed udpeget i henhold til artikel 22 i
forordning (EU) nr. 648/2012.

3. 1 forbindelse med de datoer, hvor clearingforpligtelsen fir
virkning, herunder en eventuel indfasning, skal ESMA’s offent-
lige register indeholde oplysninger om:

a) de kategorier af modparter, som hver indfasningsperiode
finder anvendelse pa

() EUT L 352 af 21.12.2012, s. 20.

b) andre vilkar, der kraves i henhold til de reguleringsmassige
tekniske standarder, der er vedtaget i henhold til artikel 5,
stk. 2, i forordning (EU) nr. 648/2012, for at indfasnings-
perioden finder anvendelse.

4. ESMA’s offentlige register skal indeholde henvisninger til
de reguleringsmaessige tekniske standarder, der er vedtaget i
overensstemmelse med artikel 5, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648/2012, og i henhold til hvilke clearingforpligtelsen er
blevet indfort.

5. I forbindelse med den CCP, som den kompetente
myndighed har givet underretning om til ESMA, skal det offent-
lige register som minimum indeholde oplysninger om:

a) CCPens identitet

b) aktivklassen for de OTC-derivataftaler, der gives underretning
om

¢) typen af OTC-derivataftaler
d) underretningsdatoen
¢) den underrettende kompetente myndigheds identitet.

KAPITEL VI
FRAGMENTERING AF LIKVIDITETEN
(Artikel 8, stk. 5, i forordning (EU) nr. 648/2012)
Artikel 9
Preecisering af begrebet fragmentering af likviditeten

1. Fragmentering af likviditeten anses for at finde sted, hvis
deltagerne i en handelsplads ikke er i stand til at indgd en
transaktion med en eller flere deltagere i den pdgaldende
handelsplads, fordi der ikke er clearingordninger, som alle
deltagere har adgang til.

2. En CCP’s adgang til en handelsplads, som allerede betjenes
af en anden CCP, anses ikke for at indebare likviditets-
fragmentering inden for handelspladsen, hvis alle deltagerne i
handelspladsen, uden at der er behov for at pélegge clearing-
medlemmerne af den allerede betjenende CCP et krav om at
blive medlemmer af den anmodende CCP, kan cleare, direkte
eller indirekte, gennem:

a) enten mindst én falles CCP
b) eller clearingordninger etableret af CCP’erne.

3. Ordningerne til opfyldelse af de i stk. 2, litra a) eller b),
navnte betingelser skal etableres, for den anmodende CCP pabe-
gynder levering af clearingtjenesteydelser til den relevante
handelsplads.

4. Adgang til en felles CCP som omhandlet i stk. 2, litra a),
kan etableres gennem to eller flere clearingmedlemmer eller to
eller flere kunder eller gennem indirekte clearingordninger.
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5. Clearingordninger som ombhandlet i stk. 2, litra b), kan
omfatte ordninger vedrerende overfersel af transaktioner, der
gennemfores af sddanne markedsdeltagere, til clearingmed-
lemmer af andre CCPer. Selv om en CCP’s adgang til en
handelsplads ikke ber kraeve interoperabilitet, kan en interopera-
bilitetsordning, der er indgdet af de relevante CCPer og
godkendt af de relevante kompetente myndigheder, anvendes
til at opfylde kravet om adgang til felles clearingordninger.

KAPITEL VII
IKKE-FINANSIELLE MODPARTER
Artikel 10
(Artikel 10, stk. 4, litra a), i forordning (EU) nr. 648/2012)

Kriterier til bestemmelse af, hvilke OTC-derivataftaler der
objektivt reducerer risici

1. En OTC-derivataftale skal objektivt kunne maéles til at
reducere risici direkte tilknyttet den ikke-finansielle modparts
eller den pdgaldende koncerns forretningsmassige aktiviteter
eller likviditetsfinansiering, hvis den i sig selv eller i kombina-
tion med andre derivataftaler og direkte eller gennem nert
forbundne instrumenter opfylder et af folgende kriterier:

a) den dakker risici, der skyldes den potentielle @ndring i
vardien af aktiver, tjenester, input, produkter, ravarer eller
forpligtelser, som den ikke-finansielle modpart eller dennes
koncern ejer, fremstiller, producerer, behandler, yder, indke-
ber, markedsfarer, lejer, salger eller patager sig eller med
rimelighed forventer at eje, fremstille, producere, behandle,
yde, indkebe, markedsfore, leje, salge eller patage sig som
led i det normale forretningsforleb

b) den dakker risici i forbindelse med den potentielle direkte
virkning af udsving i rentesatser, inflationsrater, valutakurser
eller kreditrisiko pd verdien af de i litra a) omhandlede
aktiver, tjenester, input, produkter, ravarer eller forpligtelser

¢) den udger en risikoafdeckningsaftale i henhold til Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS), der er vedtaget
i medfer af artikel 3 i Europa-Parlamentets og Radets forord-
ning (EF) nr. 1606/2002 (%).

Artikel 11
(Artikel 10, stk. 4, litra b), i forordning (EU) nr. 648/2012)
Clearinggranseveaerdier

Tersklerne for clearinggraeensevardierne med henblik pd clea-
ringforpligtelsen er:

a) 1 mia. EUR i notionel bruttovardi for OTC-kreditderivat-
aftaler

() EUT L 243 af 11.9.2002, s. 1.

b) 1 mia. EUR i notionel bruttoveerdi for OTC-aktiederivat-
aftaler

¢) 3 mia. EUR i notionel bruttovardi for OTC-rentederivat-
aftaler

d) 3 mia. EUR i notionel bruttoverdi for OTC-valutaderivat-
aftaler

€) 3 mia. EUR i notionel bruttovardi for OTC-rdvarederivat-
aftaler og andre OTC-derivataftaler, der ikke falder ind
under litra a)-d).

KAPITEL VIII

RISIKOREDUKTIONSTEKNIKKER FOR OTC-DERIVATAFTALER,
DER IKKE CLEARES GENNEM EN CCP

Artikel 12
(Artikel 11, stk. 14, litra a), i forordning (EU) nr. 648/2012)
Rettidig bekreftelse

1. OTC-derivataftaler, der indgds mellem finansielle
modparter eller ikke-finansielle modparter som omhandlet i
artikel 10 i forordning (EU) nr.648/2012, og som ikke
cleares af en CCP, skal, om muligt ad elektronisk vej, bekreftes
hurtigst muligt og senest:

a) for credit default swaps og renteswaps, der indgds senest den
28. februar 2014: inden slutningen af den anden bankdag
efter datoen for gennemforelsen af OTC-derivataftalen

g

for credit default swaps og renteswaps, der indgés efter den
28. februar 2014: inden slutningen af bankdagen efter
datoen for gennemforelsen af OTC-derivataftalen

c) for aktieswaps, valutaswaps, rdvareswaps og alle andre deri-
vater, der ikke er omfattet af litra a), og som indgds senest
den 31. august 2013: inden slutningen af den tredje bankdag
efter datoen for gennemforelsen af derivataftalen

=

for aktieswaps, valutaswaps, rdvareswaps og alle andre deri-
vater, der ikke er omfattet af litra a), og som indgas efter den
31. august 2013 og senest den 31. august 2014: inden
slutningen af den anden bankdag efter datoen for gennem-
forelsen af derivataftalen
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e) for aktieswaps, valutaswaps, ravareswaps og alle andre deri-
vater, der ikke er omfattet af litra a), og som indgas efter den
31. august 2014: inden slutningen af bankdagen efter datoen
for gennemforelsen af derivataftalen.

2. OTC-derivataftaler, der indgds med en ikke-finansiel
modpart, som omhandlet i artikel 10 i forordning (EU)
nr. 648/2012, skal, om muligt ad elektronisk vej, bekraftes
hurtigst muligt og senest:

a) for credit default swaps og renteswaps, der indgds senest den
31. august 2013: inden slutningen af den femte bankdag
efter datoen for gennemforelsen af OTC-derivataftalen

g

for credit default swaps og renteswaps, der indgés efter den
31. august 2013 og senest den 31. august 2014: inden
slutningen af den tredje bankdag efter datoen for gennem-
forelsen af OTC-derivataftalen

¢) for credit default swaps og renteswaps, der indgds efter den
31. august 2014: inden slutningen af den anden bankdag
efter datoen for gennemforelsen af OTC-derivataftalen

&

for aktieswaps, valutaswaps, rdvareswaps og alle andre deri-
vater, der ikke er omfattet af litra a), og som indgds senest
den 31. august 2013: inden slutningen af den syvende
bankdag efter datoen for gennemforelsen af derivataftalen

e) for aktieswaps, valutaswaps, ravareswaps og alle andre deri-
vater, der ikke er omfattet af litra a), og som indgas efter den
31. august 2013 og senest den 31. august 2014: inden
slutningen af den fjerde bankdag efter datoen for gennem-
forelsen af derivataftalen

f) for aktieswaps, valutaswaps, ravareswaps og alle andre deri-
vater, der ikke er omfattet af litra a), og som indgas efter den
31. august 2014: inden slutningen af den anden bankdag
efter datoen for gennemforelsen af derivataftalen.

3. Huvis en transaktion som omhandlet i stk. 1 eller 2 indgés
efter kl. 16.00 lokal tid eller med en modpart, der befinder sig i
en anden tidszone, der ikke giver mulighed for bekraftelse
inden den fastsatte frist, skal bekraftelsen ske sd hurtigt som
muligt og senest en bankdag efter den i stk. 1 eller 2 fastsatte
frist, alt efter det enkelte tilfaelde.

4. Finansielle modparter skal rdde over den nedvendige
procedure til pd ménedlig basis til den kompetente myndighed,
der er udpeget i henhold til artikel 48 i Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2004/39/EF (), at indberette antallet af ubekraef-
tede OTC-derivattransaktioner som omhandlet i stk. 1 og 2, der
har veret udestdende i over fem bankdage.

Artikel 13
(Artikel 11, stk. 14, litra a), i forordning (EU) nr. 648/2012)
Portefoljeafstemning

1. Finansielle og ikke-finansielle modparter i en OTC-derivat-
aftale skal med hver af deres modparter skriftligt eller ad
hermed ligestillet elektronisk vej indgé aftale om ordningerne
vedrerende portefoljeafstemning. En sddan aftale skal indgds, for
OTC-derivataftalen indgas.

2. Portefoljeafstemning foretages af modparterne i OTC-deri-
vataftalerne indbyrdes eller af en kvalificeret tredjepart, der har
fdet bemyndigelse hertil af en modpart. Portefoljeafstemningen
skal omfatte de vasentlige handelsvilkar, der kendetegner hver
enkelt OTC-derivataftale, og skal omfatte mindst vardiansat-
telsen af hver aftale i henhold til artikel 11, stk. 2, i forordning
(EU) nr. 648/2012.

3. For tidligt at identificere eventuelle uoverensstemmelser
vedrerende et vaesentligt vilkdr i OTC-derivataftalen, herunder
dens veerdiansaettelse, skal der foretages portefeljeafstemning:

a) for finansielle modparter eller ikke-finansielle modparter, jf.
artikel 10 i forordning (EU) nr. 648/2012:

i) hver bankdag, hvis der udestir 500 OTC-derivataftaler
eller derover mellem modparterne

ii) en gang om ugen hvis der udestr mellem 51 og 499
OTC-derivataftaler mellem modparterne pd et hvilket
som helst tidspunkt i ugens lob

i) en gang i kvartalet, hvis der udestdr 50 OTC-derivat-
aftaler eller derunder mellem modparterne pa et hvilket
som helst tidspunkt i kvartalets lab.

() EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.
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b) for ikke-finansielle modparter, der ikke er ombhandlet i
artikel 10 i forordning (EU) nr. 648/2012:

i) en gang i kvartalet, hvis der udestdr over 100 OTC-deri-
vataftaler mellem modparterne pd et hvilket som helst
tidspunkt i kvartalets lob

ii) en gang om dret, hvis der udestdr 100 OTC-derivataftaler
eller derunder mellem modparterne.

Artikel 14
(Artikel 11, stk. 14, litra a), i forordning (EU) nr. 648/2012)
Portefoljekomprimering

Finansielle modparter og ikke-finansielle modparter, som med
en modpart har 500 udestiende OTC-derivataftaler eller
derover, som ikke er clearet centralt, skal have procedurer til
regelmeessigt og mindst to gange om dret at analysere mulig-
heden for at foretage en portefoljekomprimering for at reducere
deres modpartskreditrisiko og til at foretage en siddan portefolje-
komprimering.

Finansielle modparter og ikke-finansielle modparter skal sikre, at
de over for den relevante kompetente myndighed kan fremsaette
en rimelig og gyldig forklaring pd, at de har konkluderet, at det
ikke er hensigtsmeassigt med en portefaljekomprimering.

Article 15
(Artikel 11, stk. 14, litra a), i forordning (EU) nr. 648/2012)
Bileggelse af tvister

1. Nér finansielle modparter og ikke-finansielle modparter
indgdr OTC-derivataftaler med hinanden, skal de have opndet
enighed om detaljerede procedurer og processer vedrgrende:

a) identificering, registrering og overvigning af tvister i relation
til anerkendelse eller veerdiansaettelse af aftalen og til udveks-
ling af sikkerhedsstillelse mellem modparterne. Disse
procedurer skal som minimum registrere, hvor lenge
tvisten har vearet udestdende, modparten og det belob,
som tvisten vedrorer

b) bileggelse af tvister inden for en rimelig tidsfrist med en
sarlig procedure for tvister, der ikke er lost inden for fem
bankdage.

2.  Finansielle modparter skal til den kompetente myndighed,
der er udpeget i henhold til artikel 48 i direktiv 2004/39/EF,
indberette alle tvister mellem modparter i forbindelse med en

OTC-derivataftale, dens veardiansattelse eller udvekslingen af
sikkerhedsstillelse til et beleb, respektive en veerdi, af over
15 mio. EUR, der har veret udestdende i mindst 15 bankdage.

Artikel 16
(Artikel 11, stk. 14, litra b), i forordning (EU) nr. 648/2012)

Markedsvilkdr, der forhindrer anvendelse af marking-to-
market-princippet

1. Markedsvilkar, der forhindrer anvendelse af marking-to-
market-princippet pd en OTC-derivataftale, skal anses for at
gore sig geldende i folgende situationer:

a) hvis markedet er inaktivt

b) hvis spektret af rimelige og fair vaerdiansettelsesestimater er
bredt og sandsynligheden af de forskellige estimater ikke kan
bedemmes pa et rimeligt grundlag.

2. Et marked for en OTC-derivataftale anses for at vare
inaktivt, hvis der ikke umiddelbart og regelmessigt stilles
priser, og hvis de tilgeengelige priser ikke reprasenterer faktiske
og regelmassigt forekommende markedstransaktioner pa arms-
leengdevilkar.

Artikel 17
(Artikel 11, stk. 14, litra b), i forordning (EU) nr. 648/2012)
Kriterier for anvendelse af marking-to-model-princippet

Finansielle og ikke-finansielle modparter skal for at kunne
anvende marking-to-model-princippet have en model, der:

a) indbefatter alle faktorer, som modparter ville tage hensyn til
ved prisstillelse, herunder anvendelse i videst muligt omfang
af marking-to-market-oplysninger

b) er i overensstemmelse med anerkendte akonomiske metodo-
logier for prisfastsaettelse af finansielle instrumenter

) er afstemt og testet for sin validitet under anvendelse af
priser fra observerbare aktuelle markedstransaktioner i
samme finansielle instrument eller ud fra observerbare
markedsdata

d) er valideret og bliver overvdget uathangigt af en anden afde-
ling end den afdeling, der pétager sig risikoen

¢) dokumenteres og godkendes behorigt af bestyrelsen,
nermere bestemt sd hyppigt som nedvendigt i forbindelse
med vesentlige a@ndringer og mindst en gang om dret.
Denne godkendelse kan uddelegeres til et udvalg.
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Artikel 18
(Artikel 11, stk. 14, litra c), i forordning (EU) nr. 648/2012)

Bestemmelser om underretningen af den kompetente
myndighed om koncerninterne transaktioner

1. Ansegningen til eller underretningen af den kompetente
myndighed vedrerende koncerninterne transaktioner skal vare
skriftlig og indeholde oplysninger om:

a) de retlige modparter i transaktionerne, herunder deres iden-
tifikationskode, jf. artikel 3 i gennemforelsesforordning (EU)
nr. 1247/2012

b) de selskabsmessige relationer mellem modparterne
¢) de underliggende aftalemaessige relationer mellem parterne

d) kategorien af koncernintern transaktion, jf. artikel 3, stk. 1,
og artikel 3, stk. 2, litra a)-d), i forordning (EU) nr. 648/2012

e) de transaktioner, for hvilke modparten ensker en undtagelse,
herunder:

i) OTC-derivataftalernes aktivklasse
ii) typen af OTC-derivataftaler
iii) typen af underliggende aktiver
iv) de notionelle valutaer og afviklingsvalutaerne
v) de forskellige lobetider i aftalen
vi) afviklingstypen

vii) forventet storrelse, volumen og hyppighed af OTC-deri-
vataftaler pr. ar.

2. Som led i ansegningen til eller underretningen af den
relevante kompetente myndighed skal modparter ogsd indgive
supplerende oplysninger til dokumentation af, at betingelserne i
artikel 11, stk. 6-10, i forordning (EU) nr. 648/2012 er opfyldt.
Dokumentationen til stotte herfor skal omfatte kopier af doku-
menterede risikostyringsprocedurer, oplysninger om  trans-
aktionshistorik og kopier af de relevante aftaler mellem
parterne; den kompetente myndighed kan derudover anmode
om en juridisk udtalelse.

Artikel 19
(Artikel 11, stk. 14, litra d), i forordning (EU) nr. 648/2012)

Bestemmelser om underretningen af ESMA om
koncerninterne transaktioner

1. Den kompetente myndighed skal skriftligt give ESMA
narmere underretning om den koncerninterne transaktion:

a) inden en mdned efter modtagelsen af underretningen, hvis
der er tale om en underretning i henhold til artikel 11, stk.
7, eller artikel 11, stk. 9, i forordning (EU) nr. 648/2012

b) inden en méned fra det tidspunkt, hvor afgerelsen frem-
sendes til modparten, hvis der er tale om en afgarelse
truffet af den kompetente myndighed i henhold til artikel 11,
stk. 6, 8 eller 10, i forordning (EU) nr. 648/2012.

2. Underretningen til ESMA skal indeholde:
a) de i artikel 18 anferte oplysninger

b) oplysning om, hvorvidt der er tale om en positiv eller
negativ afgorelse

¢) hvis afgerelsen er positiv:

i) et resumé af begrundelsen for, at betingelserne i artikel 11,
stk. 6, 7, 8, 9 eller 10 i forordning (EU) nr. 648/2012, alt
efter det enkelte tilfaelde, anses for opfyldt

ii) oplysning om, hvorvidt undtagelsen er en fuldstendig
undtagelse eller en delvis undtagelse, hvis der er tale
om en underretning i tilknytning til artikel 11, stk. 6, 8
eller 10, i forordning (EU) nr. 648/2012

d) hvis afgerelsen er negativ:

i) en redegorelse for, hvilke af betingelserne i artikel 11, stk.
6, 7, 8, 9 eller 10 i forordning (EU) nr. 648/2012, alt
efter det enkelte tilfeelde, der ikke er opfyldt

ii) et resumé af begrundelsen for, at disse betingelser ikke
anses for opfyldt.

Artikel 20
(Artikel 11, stk. 14, litra d), i forordning (EU) nr. 648/2012)

Offentliggerelse af oplysninger om undtagelser for
koncerninterne transaktioner

De oplysninger, der skal offentliggeres om undtagelser for
koncerninterne transaktioner, skal omfatte:

a) de retlige modparter i transaktionerne, herunder deres iden-
tifikationskode, jf. artikel 3 i gennemforelsesforordning (EU)
nr. 1247/2012

b) de selskabsmassige relationer mellem modparterne

¢) hvorvidt der er tale om en fuldstendig eller delvis undtagelse

d) det notionelle samlede belob for de OTC-derivataftaler, for
hvilke undtagelsen vedrerende koncerninterne transaktioner
gelder.
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Artikel 21

Ikrafttreedelse og anvendelse

Denne forordning traeder i kraft pd tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europeeiske Unions Tidende.

Artikel 13, 14 og 15 finder anvendelse fra seks maneder efter denne forordnings ikrafttraedelse.

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og geelder umiddelbart i hver medlemsstat.

Udfeerdiget i Bruxelles, den 19. december 2012.

Pd Kommissionens vegne
José Manuel BARROSO
Formand
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