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KOMMISSIONENS GENNEMFORELSESAFGORELSE (EU) 2022/984
af 22, juni 2022

om kvivalens mellem Folkerepublikken Kinas reguleringsmaessige rammer for centrale modparter,
der er meddelt tilladelse til at cleare OTC-derivater pd interbankmarkedet og under tilsyn af People’s
Bank of China, og kravene i Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr. 648/2012

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europziske Unions funktionsmade,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Réddets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater,
centrale modparter og transaktionsregistre (1), sarlig artikel 25, stk. 6, og

ud fra felgende betragtninger:

(1) Proceduren for anerkendelse af centrale modparter (xCCP'er«), der er etableret i tredjelande, jf. artikel 25 i forordning
(EU) nr. 648/2012, har til formal at gere det muligt for CCP'er, der er etableret og har tilladelse i tredjelande, hvis
reguleringsmassige standarder er akvivalente med dem, der er fastsat i naevnte forordning, at levere clearingydelser
til clearingmedlemmer eller handelspladser, der er etableret i Unionen. Denne anerkendelsesprocedure og den dertil
knyttede akvivalensafgorelse bidrager dermed til at realisere det overordnede mdl i forordning (EU) nr. 648/2012
om at begrense den systemiske risiko ved at udvide brugen af sikre og solide CCPer til at cleare over-the-counter
(»OTC«)-derivataftaler, herunder nér disse CCP'er er etableret i og er meddelt tilladelse i et tredjeland.

(2)  For at et tredjelands retlige system kan betragtes som @kvivalent med Unionens retlige system for sd vidt angér
CCPer, beor de vasentlige resultater af et sddant systems galdende retlige og tilsynsmaessige rammer vere
akvivalente med Unionens krav i forhold til de reguleringsmessige mél, kravene realiserer. Formalet med denne
akvivalensvurdering er derfor at kontrollere, at Folkerepublikken Kinas retlige og tilsynsmaessige rammer sikrer, at
CCPer, som er etableret i og er meddelt tilladelse der Folkerepublikken Kinas, ikke udsztter clearingmedlemmer og
handelspladser, der er etableret i Unionen, for et hgjere risikoniveau, end de pdgaldende clearingmedlemmer og
handelspladser kunne udsattes for af CCP’er, der er meddelt tilladelse i Unionen, og folgelig ikke udger en
uacceptabelt stor systemisk risiko i Unionen. Der ber derfor tages hejde for den vasentligt lavere risiko, der er
forbundet med clearingaktiviteter, der udferes pa et finansielt markeder, som er mindre end Unionens finansielle
marked.

(3)  Thenhold til artikel 25, stk. 6, litra a), b) og c), i forordning (EU) nr. 648/2012 skal tre betingelser vare opfyldt, for at
det kan fastslas, at et tredjelands retlige og tilsynsmaessige rammer for CCP’er, som har tilladelse der, er akvivalente
med dem, der er fastsat i naevnte forordning.

(4) I henhold til artikel 25, stk. 6, litra a), i forordning (EU) nr. 648/2012 skal CCP'er, der er meddelt tilladelse i et
tredjeland, opfylde retligt bindende krav, som er akvivalente med kravene i afsnit IV i naevnte forordning.

() EUTL 201 af 27.7.2012, s. 1.
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®)

Denne afgorelse omfatter den regulerings- og tilsynsordning, der gaelder for CCPer, der af People’s Bank of China er
meddelt tilladelse til at cleare OTC-derivater pa interbankmarkedet. People’s Bank of China er ansvarlig for at
godkende og fare tilsyn med CCPer, der leverer central clearing af OTC-derivattransaktioner pd de kinesiske
interbankmarkeder. I Folkerepublikken Kina defineres interbanktransaktioner i OTC-derivater som transaktioner
mellem institutionelle investorer i forbindelse med derivataftaler, der ikke handles pa en bars under tilsyn af China
Securities Regulatory Commission (»*CSRC«) (3). De kinesiske interbankmarkeder bestir hovedsagelig af interbank-
markedet for obligationer (), interbankmarkedet for udlan (*) og interbankmarkedet for udenlandsk valuta ().
Interbankmarkederne for OTC-derivater omfatter rentederivater, valutakursderivater, obligationsderivater,
kreditderivater og rdvarederivater. De derivatkontrakter, der henherer under People’s Bank of China’s kompetence,
svarer til en undergruppe af de derivatkontrakter, der er omfattet af bestemmelserne om CCPer i forordning (EU)
nr. 648/2012.

Den regulerings- og tilsynsordning, der gaelder for CCP’er, som foretager clearing af derivater, der handles pa en bers
under tilsyn af CSRC i overensstemmelse med kapitel V i Securities Law of the People’s Republic of China, kapitel II i
Regulation on the Administration of Futures Trading og Futures and Derivatives Law of the People’s Republic of
China, er ikke omfattet af denne afgorelse.

Folkerepublikken Kinas retligt bindende krav vedrerende CCPer, der er meddelt tilladelse af Folkerepublikken Kina,
bestdr af Law of the People’s Republic of China on the People’s Bank of China (»Law of the People’s Bank of
China«) () og underordnede forskrifter, som fastsatter de retlige forpligtelser, som CCPer, der er etableret og er
meddelt tilladelse i Folkerepublikken Kina, skal overholde. I henhold til meddelelsen fra 2013 »Notice on Matters
regarding Implementation of Principles for Financial Market Infrastructures of the People’s Republic of China
General Office« () skal CCPer, der er meddelt tilladelse, navnlig anvende og gennemfere de internationale
standarder, der er fastsat i principperne for finansielle markedsinfrastrukturer (PFMTIer«), der blev udstedt i april
2012 af Udvalget om Betalinger og Markedsinfrastrukturer og Den Internationale Berstilsynsorganisation (%).

De centrale principper for CCPer, der er fastsat i de regler, der galder i Folkerepublikken Kina, fastsatter hoje
standarder, som CCP’er skal overholde for at fa meddelt tilladelse til at levere clearingydelser i Kina. I henhold til
disse principper skal CCPer overholde PFMI'erne, have klare og gennemsigtige ledelsesordninger, fremme
sikkerheden og effektiviteten af de finansielle markedsinfrastrukturer og stette stabiliteten i det finansielle system
som helhed. People’s Bank of China kan ogsd paleegge CCP'er specifikke krav, navnlig med hensyn til interne
kontrolmekanismer og risikostyringssystemer.

CCPer, der er meddelt tilladelse, er underlagt labende tilsyn af People’s Bank of China. CCPer, der er meddelt
tilladelse, skal underrette People’s Bank of China om enhver @ndring af CCP’ens regler og alle vaesentlige forhold,
herunder @ndringer af forretningsomrade og lancering af nye tjenester, eendringer af risikostyringen og beredskabs-
planerne, @ndringer af vedtagterne, interne procedurer og interne politikker samt fusioner og overtagelser. People’s
Bank of China skal godkende sddanne @ndringer eller vasentlige anliggender.

Kapitel V i Securities Law of the People’s Republic of China (Order of the President of the People’s Republic of China No. 14) og kapitel
111 Regulation on the Administration of Futures Trading (Order of the State Council No. 676).

Artikel 3, Measures for the Administration of Bond Transactions in the National Inter-Bank Bond Market, Order of the People’s Bank of
China No. 2 [2000].

Artikel 3, Measures for the Administration of Interbank Lending, Order of the People’s Bank of China No. 3 [2007].

Artikel 2, Interim Provisions on the administration of interbank foreign exchange market, YF [1996] No. 423.

Law of the People’s Republic of China on The People’s Bank of China vedtaget pé det tredje mede i den ottende nationale folkekongres
den 18. marts 1995.

Notice on Matters regarding Implementation of Principles for Financial Market Infrastructures of the People’s Republic of China
General Office (YBF [2013] No. 187).

Betalings- og Verdipapirafviklingsudvalget/Den Internationale Berstilsynsorganisations Tekniske Komité, Principles for financial
market infrastructure, april 2012, CPMI Papers No. 101.
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(10) De retligt bindende krav i Folkerepublikken Kina for CCPer, der er under tilsyn af People’s Bank of China, omfatter
sdledes en struktur i to trin. Det forste trin bestdr af Law of the People’s Bank of China og dens underordnede
forskrifter, som fastsatter de heje standarder, herunder anvendelsen af PFMI'erne, som CCPer skal overholde. Det
andet trin bestdr af de regler og procedurer, der forpligter en CCP, der er meddelt tilladelse til at forelaegge People’s
Bank of China enhver @ndring af sit tjenesteudbud og sine forretningsregler, herunder risikostyringsregler og
interne regler og procedurer, med henblik pa godkendelse.

(11) Ved vurderingen af, om de retlige og tilsynsmessige rammer, der gelder for CCPer, der er etableret i
Folkerepublikken Kina under tilsyn af People’s Bank of China, er akvivalente med Unionens retlige og
tilsynsmaessige rammer, ber der ogsd tages hensyn til det risikobegreensende resultat, som disse retlige og
tilsynsmeessige rammer sikrer med hensyn til det risikoniveau, som clearingmedlemmer og handelspladser, der er
etableret i Unionen, er udsat for pd grund af deres deltagelse i sddanne enheder. Graden af risikobegreensning
bestemmes bdde af risikoen ved de clearingaktiviteter, som den pdgzldende CCP udferer, og som igen athenger af
storrelsen af det finansielle marked, hvor CCP’en driver virksomhed, og af, hvor egnede de retlige og tilsynsmaessige
rammer for CCP'er er til at begranse denne risiko. For at opnd det samme risikobegransende resultat skal der stilles
strengere risikobegransende krav til CCPer, der udferer deres aktiviteter i storre finansielle markeder, som er
forbundet med et hgjere risikoniveau, end til CCP’er, der udferer deres aktiviteter i mindre finansielle markeder, som
er forbundet med et lavere risikoniveau.

(12) De finansielle markeder, hvor CCPer, der er meddelt tilladelse pa interbankmarkedet i Folkerepublikken Kina,
udferer deres clearingaktiviteter, er betydeligt mindre end dem, hvor CCPer, der er etableret i Unionen, udferer
deres clearingaktiviteter. I de seneste tre ar har den samlede veerdi af de derivattransaktioner, der er clearet i CCPer,
der er under tilsyn af People’s Bank of China, séledes udgjort mindre end 1 % af den samlede verdi af de derivattrans-
aktioner, der er clearet i Unionen. Derfor udsetter deltagelse i sddanne CCPer clearingmedlemmer eller
handelspladser, der er etableret i Unionen, for vasentligt lavere risici end deltagelse i CCPer, der har tilladelse i
Unionen.

(13) De retlige og tilsynsmaessige rammer, der galder for CCP'er, der er etableret i Folkerepublikken Kina under tilsyn af
People’s Bank of China, ber derfor betragtes som akvivalente med Unionens retlige og tilsynsmaessige rammer, hvis
disse retlige og tilsynsmeassige rammer er egnede til at afbade dette lavere risikoniveau. De primeare regler, der galder
for CCPer, der er meddelt tilladelse af People’s Bank of China, herunder forpligtelsen for CCPer, der er meddelt
tilladelse, til at anvende og gennemfore PFMTI'erne, afbede det lavere risikoniveau, der findes péa det pagaeldende
marked, og opnd et risikoreducerende resultat, der er akvivalent med det, som tilstreebes ved forordning (EU)
nr. 648/2012.

(14) Kommissionen konkluderer derfor, at de retlige og tilsynsmaessige rammer i Folkerepublikken Kina sikrer, at CCPer,
som er meddelt tilladelse i Folkerepublikken Kina, opfylder retligt bindende krav, som er akvivalente med kravene i
afsnit IV i forordning (EU) nr. 648/2012.

(15) Thenhold til artikel 25, stk. 6, litra b), i forordning (EU) nr. 648/2012 skal de retlige og tilsynsmassige rammer i et
tredjeland for CCP’er, som har er meddelt tilladelse der, sikre, at naevnte CCPer til enhver tid er underlagt effektivt
tilsyn og hdndhzvelse af reglerne.

(16) People’s Bank of China er ansvarlig for tilsynet med en CCP, der er meddelt tilladelse, pé interbankmarkedet og er
involveret i den daglige ledelse af CCP’er, som den forer tilsyn med. People’s Bank of China har omfattende
befgjelser til at kontrollere og straffe en CCP, der er meddelt tilladelse, herunder befgjelse til at foretage inspektioner
pa stedet og uden for stedet, til at kraeve, at en CCP, der er meddelt tilladelse, foretager korrektioner, til at udstede
advarsler, til at konfiskere ulovlige gevinster, til at palaegge en CCP sanktioner og til at give direktorer, ledende
medarbejdere i CCP’en og andre direkte ansvarlige medarbejdere advarsler og bade.

(17) Kommissionen konkluderer derfor, at CCP’er, der er godkendt og underlagt tilsyn af People’s Bank of China, til
enhver tid er underlagt effektivt tilsyn og effektiv hdndhaevelse.
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(18) I henhold til artikel 25, stk. 6, litra c), i forordning (EU) nr. 648/2012 skal de retlige og tilsynsmaessige rammer i et
tredjeland indeholde et effektivt @kvivalent system for anerkendelse af CCP'er, der har tilladelse i henhold til det
retlige system i tredjelande (vtredjelands-CCPer«).

(19) Thenhold til artikel 4, stk. 1 og 9, og artikel 32, stk. 8, i Law on the People’s Bank of China er People’s Bank of China
ansvarlig for at opretholde den normale drift af clearingsystemer og har befgjelse til at gennemfore reglerne og
forskrifterne vedrgrende clearingsystemet. CCP'er, der er etableret uden for Folkerepublikken Kina, og som ensker at
cleare finansielle instrumenter for forretningsbanker, der er etableret i Folkerepublikken Kina, kan anmode om en

skrivelse om ikke-indsigelse G5 X&), som People’s Bank of China kan indremme p4 ad hoc-basis inden for
rammerne af sine befejelser. Kommissionen har intet, der tyder pd, at People’s Bank of China ville udgve sine
skensbefgjelser ukorrekt. People’s Bank of China kan tage hensyn til de retlige og tilsynsmeassige rammer, der
gelder for tredjelands-CCP'er i deres hjemlige jurisdiktion. People’s Bank of China samarbejder med tredjelandes
CCP-tilsynsmyndigheder og tilsynsferende under PEMI'ernes Ansvar E (). Desuden giver »Rule on Capital for CCP’s
Risk Exposure« (%) fra China Banking and Insurance Regulatory Commission (»CBIRC«) CBIRC mulighed for at
anerkende tredjelands-CCPer som »kvalificerende CCP'er«, der giver kinesiske forretningsbanker mulighed for at
anvende lavere risikovaegte pd eksponeringer mod sddanne tredjelands-CCPer.

(20) Kommissionen konkluderer derfor, at Folkerepublikken Kinas retlige og tilsynsmassige rammer for CCP'er under
tilsyn af People’s Bank of China omfatter et effektivt ackvivalent system for anerkendelse af tredjelands-CCP'er.

(21) De betingelser, der er fastsat i artikel 25, stk. 6, litra a), b) og c), i forordning (EU) nr. 648/2012, ber derfor betragtes
som opfyldt af de retlige og tilsynsmessige rammer i Folkerepublikken Kina og ber anses for at vaere akvivalente
med kravene i forordning (EU) nr. 648/2012. Denne afgerelse er baseret pd de retlige og tilsynsmeassige rammer,
der geelder for CCPer, som People’s Bank of China har meddelt tilladelse til at cleare OTC-derivater pa tidspunktet
for vedtagelsen af denne afggrelse. Kommissionen og Den Europaiske Vardipapir- og Markedstilsynsmyndighed vil
fortsat regelmessigt overvage udviklingen i de retlige og tilsynsmaessige rammer for CCP’er i Folkerepublikken Kina
og kontrollere, at de betingelser, som danner grundlag for denne afggrelse, er opfyldt.

(22) Mindst hvert tredje dr ber Kommissionen gennemgd grundlaget for, at de retlige og tilsynsmeassige rammer i
Folkerepublikken Kina anses for at vaere ekvivalente med Unionens retlige og tilsynsmassige rammer, herunder de
retlige og tilsynsmassige rammer, der galder for CCPer, der er under tilsyn af People’s Bank of China. Sddanne
regelmassige gennemgange bergrer ikke Kommissionens befgjelse til at foretage en specifik gennemgang pa et
hvilket som helst tidspunkt, hvis den relevante udvikling ger det nedvendigt for Kommissionen at revurdere
akvivalensen af disse retlige og tilsynsmaessige rammer i forhold til Unionens retlige og tilsynsmessige rammer. Pa
grundlag af resultaterne af disse gennemgange kan Kommissionen til enhver tid beslutte at @ndre eller ophaeve
denne afgprelse, navnlig hvis udviklingen pd regulerings- og tilsynsomrddet i Folkerepublikken Kina pavirker de
betingelser, som danner grundlag for vedtagelsen af denne afgerelse.

(23) Foranstaltningerne i denne afgorelse er i overensstemmelse med udtalelse fra Det Europaiske Verdipapirudvalg —

(’) Notice on Matters regarding Implementation of Principles for Financial Market Infrastructures of the People’s Republic of China
General Office (YBF [2013] No. 187, p. 11).
(%) CBIRC 2013-33.
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VEDTAGET DENNE AFGORELSE:

Artikel 1
Med henblik pd artikel 25, stk. 6, i forordning (EU) nr. 648/2012 anses de retlige og tilsynsmassige rammer i
Folkerepublikken Kina, som bestdr af Law of the People’s Republic of China on the People’s Bank of China og dens
underordnede forskrifter, og som gelder for centrale modparter, der er meddelt tilladelse af People’s Bank of China til at
cleare OTC-derivater pé interbankmarkedet, for at vaere akvivalente med kravene i forordning (EU) nr. 648/2012.

Artikel 2
Senest den 22. juni 2025 og derefter hvert tredje dr tager Kommissionen grundlaget for den afgerelse, der er omhandlet i
artikel 1, op til fornyet overvejelse.

Artikel 3

Denne afgarelse treeder i kraft pd tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

Udfeerdiget i Bruxelles, den 22. juni 2022.

Pa Kommissionens vegne
Ursula VON DER LEYEN

Formand
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