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REGLAMENTO DELEGADO (UE) N° 149/2013 DE LA COMISION
de 19 de diciembre de 2012

por el que se completa el Reglamento (UE) n° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo en
lo que atafie a las normas técnicas de regulacion relativas a los acuerdos de compensacion indirecta,
la obligacién de compensacion, el registro piblico, el acceso a la plataforma de negociacion, las
contrapartes no financieras y las técnicas de reduccion del riesgo aplicables a los contratos de
derivados extrabursitiles no compensados por una entidad de contrapartida central

(Texto pertinente a efectos del EEE)

LA COMISION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea,

Visto el dictamen del Banco Central Europeo (1),

Visto el Reglamento (UE) n°® 648/2012 del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 4 de julio de 2012, relativo a los derivados
extrabursitiles, las entidades de contrapartida central y los regis-
tros de operaciones (), y, en particular, su articulo 4, apartado
4, su articulo 5, apartado 1, su articulo 6, apartado 4, su
articulo 8, apartado 5, su articulo 10, apartado 4, y su articu-
lo 11, apartado 14,

Considerando lo siguiente:

1

G)

Debe preverse un marco que abarque las normas aplica-
bles a la obligacién de compensacion, su aplicacion, las
posibles exenciones y las técnicas de reduccion del riesgo
que deben establecerse cuando no pueda realizarse la
compensacion mediante una entidad de contrapartida
central (ECC). A fin de garantizar la coherencia entre
dichas disposiciones, que deben entrar en vigor al mismo
tiempo, y de facilitar a las partes interesadas y, en parti-
cular, a las que estén sujetas a las obligaciones, una visién
global y un acceso eficiente, resulta oportuno incluir en
un dnico reglamento la mayoria de las normas técnicas
de regulacion previstas en el titulo II del Reglamento (UE)
n°® 648/2012.

Dada la naturaleza mundial del mercado de derivados
extrabursitiles, el presente Reglamento debe tener en
cuenta las directrices y recomendaciones pertinentes
acordadas a nivel internacional en relacién con las refor-
mas de los mercados de derivados extrabursatiles y la
obligacién de compensacién, asi como las normas co-
rrespondientes elaboradas en otros paises o territorios.
En particular, el marco que determina las obligaciones
de compensacion tiene en cuenta los requisitos de com-
pensacion obligatoria publicados por la Organizacién In-
ternacional de Comisiones de Valores. De este modo, se
favorecerd, en la medida de lo posible, la convergencia
con el enfoque seguido en esos otros paises o territorios.

A fin de identificar claramente un ndmero limitado de
conceptos que se derivan del Reglamento (UE)

(") No publicado atin en el Diario Oficial.
() DO'L 201 de 27.7.2012, p. 1.

()

n® 648/2012, asi como de especificar los términos técni-
cos necesarios para elaborar la presente norma, conviene
definir una serie de términos.

Los acuerdos de compensacion indirecta no deben expo-
ner a las ECC, a los miembros compensadores, a los
clientes o a los clientes indirectos a riesgos de contraparte
adicionales, y los activos y posiciones de los clientes
indirectos deben beneficiarse de un nivel adecuado de
proteccion. Por lo tanto, es esencial que cualquier tipo
de acuerdo de compensacion indirecta cumpla las condi-
ciones minimas para garantizar su seguridad. A tal fin, las
partes implicadas en este tipo de acuerdos deben estar
sujetas a obligaciones especificas. Estos acuerdos van mds
alld de la relacién contractual entre los clientes indirectos
y el cliente de un miembro compensador que presta
servicios de compensacién indirecta.

El Reglamento (UE) n® 648/2012 exige que la ECC haya
sido notificada como sistema con arreglo a la Directiva
98/26/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de
19 de mayo de 1998, sobre la firmeza de la liquidacion
en los sistemas de pagos y de liquidacion de valores (3).
Ello implica que los miembros compensadores de las
ECC deben ser participantes en el sentido de dicha Di-
rectiva. Por consiguiente, para garantizar a los clientes
indirectos un nivel de proteccién equivalente al que se
otorga a los clientes en virtud del Reglamento (UE)
n® 6482012, es necesario garantizar que los clientes
que presten servicios de compensacion indirecta sean
entidades de crédito, empresas de inversion, o entidades
de crédito o empresas de inversion equivalentes de un
tercer pais.

Los acuerdos de compensacion indirecta deben estable-
cerse de tal modo que se garantice que, en caso de
incumplimiento, los clientes indirectos puedan benefi-
ciarse de un nivel de proteccién equivalente al de los
clientes directos. En caso de incumplimiento de un
miembro compensador que facilite un acuerdo de com-
pensacion indirecta, los clientes indirectos deben incluirse
en la transferencia de las posiciones de los clientes a otro
miembro compensador con arreglo a los requisitos de
portabilidad establecidos en los articulos 39 y 48 del
Reglamento (UE) n° 648/2012. Asimismo, los acuerdos
de compensacion indirecta deben incluir salvaguardias
adecuadas contra el incumplimiento de un cliente, que
ayuden a transferir las posiciones del cliente indirecto a
otro proveedor de servicios de compensacion.

() DO L 166 de 11.6.1998, p. 45.
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Puesto que los acuerdos de compensacion pueden dar
lugar a riesgos especificos, conviene que todas las partes
en un acuerdo de compensacién indirecta, incluidos los
miembros compensadores y las ECC, detecten, vigilen y
gestionen de forma rutinaria los posibles riesgos signifi-
cativos derivados del acuerdo. En este contexto, reviste
especial importancia el intercambio adecuado de infor-
macion entre clientes que prestan servicios de compen-
sacion indirecta y los miembros compensadores que fa-
cilitan esos servicios. Los miembros compensadores de-
ben utilizar la informacién facilitada por los clientes tni-
camente con fines de gestion de riesgos y deben evitar el
uso inadecuado de informacién delicada a efectos comer-
ciales, por ejemplo mediante el uso de barreras efectivas
entre diferentes departamentos de una entidad financiera
para evitar conflictos de intereses.

Cuando autorice a una ECC a compensar una categoria
de derivados extrabursétiles, la autoridad competente
debe notificarlo a la Autoridad Europea de Valores y
Mercados (AEVM). Dicha notificacion debe incluir infor-
maci6n detallada que permita a la AEVM llevar a cabo la
evaluacién, en particular informacion sobre la liquidez y
el volumen de la categoria de derivados extrabursétiles en
cuestion. Aunque la informacion pasa de las autoridades
competentes a la AEVM, es la ECC que ha solicitado la
autorizacion la que debe proporcionar en un principio la
informacion requerida a las autoridades competentes, que
podrin complementarla ulteriormente.

Aunque puede que no siempre esté disponible toda la
informacién que debe figurar en la notificacion de las
autoridades competentes a la AEVM a efectos de la obli-
gacién de compensacion, especialmente en el caso de
nuevos productos, deben facilitarse las estimaciones dis-
ponibles, con una indicacién clara de las hipétesis utili-
zadas. La notificacion debe contener también informa-
cién relacionada con las contrapartes, como el tipo y el
numero de contrapartes, los pasos necesarios para iniciar
la compensacién mediante una ECC, su capacidad juri-
dica y operativa o su marco de gestion del riesgo, a fin
de que la AEVM pueda evaluar la capacidad de las con-
trapartes activas de cumplir con la obligaciéon de com-
pensacion sin perturbar el mercado.

La notificacion de las autoridades competentes a la
AEVM debe contener informacion sobre el grado de nor-
malizacion, la liquidez y la disponibilidad de precios, a
fin de que la AEVM pueda evaluar si una categoria de
derivados extrabursatiles ha de estar sujeta a la obligacion
de compensacion. Para una determinada categoria de de-
rivados extrabursdtiles, los criterios relativos a la norma-
lizacién de sus términos contractuales y procesos opera-
tivos son un indicador de la normalizacién de sus con-
diciones econdmicas, ya que solo en condiciones econé-
micas normalizadas es posible la normalizaciéon de los
términos contractuales y los procesos operativos. La
AEVM evalta los criterios relativos a la liquidez y a la
disponibilidad de precios con arreglo a consideraciones
diferentes de las aplicadas en la evaluacién realizada por
la autoridad competente al autorizar a la ECC. La liquidez

(1)

(13)

(14)

en este contexto se determina sobre la base de una pers-
pectiva mds amplia y difiere de la liquidez resultante tras
la aplicacion de la obligacién de compensacién. En par-
ticular, el hecho de que un contrato sea suficientemente
liquido para ser compensado por una ECC no implica
necesariamente que deba estar sujeto a la obligacién de
compensacion. La evaluacién de la AEVM no debe repro-
ducir el andlisis ya realizado por la autoridad competente.

La informaciéon que debe facilitar la autoridad compe-
tente a efectos de la obligacién de compensacién debe
permitir a la AEVM evaluar la disponibilidad de informa-
cién sobre precios. A este respecto, el acceso de una ECC
a esta informacién en un momento dado no significa que
los participantes en el mercado puedan acceder a ella en
el futuro. En consecuencia, el hecho de que una ECC
tenga acceso a la informacion sobre formacién de pre-
cios, necesaria para gestionar los riesgos resultantes de la
compensacion de contratos de derivados de una determi-
nada categorfa de derivados extrabursitiles, no implica
automdticamente que esta categorfa de derivados extra-
bursitiles deba estar sujeta a la obligacién de compensa-
cion.

El nivel de los datos disponibles en el registro de cate-
gorfas de derivados extrabursitiles sujetas a la obligacién
de compensacion depende de la pertinencia de estos da-
tos para identificar cada categoria de contratos de deri-
vados extrabursdtiles. Asi, el nivel de los datos del regis-
tro puede variar en funcién de la categoria de contratos
de derivados extrabursitiles.

Autorizar el acceso de miltiples ECC a una determinada
plataforma de negociacién podria ampliar el acceso de
participantes a dicha plataforma, con lo que aumentaria
la liquidez global. En tales circunstancias, es necesario, no
obstante, precisar el concepto de fragmentacion de la
liquidez en una plataforma cuando ello pueda suponer
una amenaza para el funcionamiento correcto y orde-
nado de los mercados correspondientes a la categoria
de instrumentos financieros objeto de la solicitud.

La evaluacién realizada por la autoridad competente de la
plataforma de negociacién a la que la ECC haya solici-
tado acceso y por la autoridad competente de la ECC
debe basarse en los mecanismos disponibles para evitar
la fragmentacién de la liquidez en una plataforma de
negociacion.

Con objeto de evitar la fragmentacién de la liquidez,
todos los participantes en una plataforma de negociaciéon
deben poder compensar todas las operaciones ejecutadas
entre ellos. Sin embargo, no serfa proporcionado exigir
que todos los miembros compensadores de una ECC ya
existente se convirtieran también en miembros compen-
sadores de cualquier nueva ECC que prestase servicios a
esta plataforma de negociaciéon. Cuando haya entidades
que sean miembros compensadores de ambas ECC, po-
dran facilitar la transferencia y la compensaciéon de las
operaciones ejecutadas por los participantes en el mer-
cado a los que presten servicio por separado una u otra
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ECC, a fin de limitar el riesgo de fragmentacién de la
liquidez. No obstante, es importante que la solicitud de
una ECC para acceder a una plataforma de negociacién
no fragmente la liquidez de una manera que aumente los
riesgos a los que estd expuesta la ECC existente.

De conformidad con el articulo 8, apartado 4, del Re-
glamento (UE) n°® 6482012, la solicitud de una ECC para
acceder a una plataforma de negociacién no debe estar
supeditada a la interoperabilidad y, en consecuencia, el
presente Reglamento no impone la interoperabilidad
como finica via para resolver la fragmentacién de la
liquidez. Sin embargo, el presente Reglamento no debe
impedir que las ECC celebren un acuerdo de interopera-
bilidad sobre una base voluntaria si se retinen las condi-
ciones necesarias para ello.

A fin de determinar qué contratos de derivados extrabur-
sdtiles reducen de una manera objetivamente mensurable
los riesgos relacionados directamente con la actividad
comercial o la actividad de financiacién de tesoreria, las
contrapartes no financieras deben aplicar uno de los cri-
terios que figuran en el presente Reglamento, incluida la
definicién contable basada en las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF). Las contrapartes podran
utilizar la definicién contable aunque no apliquen las
NIIF. En el caso de las contrapartes no financieras que
apliquen normas contables locales, la mayoria de los
contratos clasificados como de cobertura con arreglo a
estas normas contables locales deberfan estar incluidos en
la definicién general de contratos que reducen los riesgos
relacionados directamente con la actividad comercial o la
actividad de financiaciéon de tesoreria prevista en el pre-
sente Reglamento.

En determinadas circunstancias, puede no ser posible cu-
brir un riesgo mediante un contrato de derivados rela-
cionado directamente, es decir, un contrato que tenga
exactamente el mismo subyacente y la misma fecha de
liquidacién que el riesgo cubierto. En tal caso, la contra-
parte no financiera puede recurrir a una cobertura de
sustitucién a través de un instrumento estrechamente
correlacionado para cubrir su exposicién, por ejemplo
un instrumento con un subyacente diferente pero muy
similar en términos de comportamiento econémico. Ade-
mds, algunos grupos de contrapartes no financieras que
suscriban contratos de derivados extrabursatiles, a través
de una tnica entidad, para cubrir sus propios riesgos en
relacion con los riesgos globales del grupo podran utili-
zar macrocobertura o cobertura de cartera. Esos contra-
tos de derivados extrabursitiles para macrocobertura, co-
bertura de cartera o cobertura de sustitucién pueden
constituir cobertura a efectos del presente Reglamento
y deben considerarse con arreglo a los criterios para
determinar qué contratos de derivados extrabursdtiles re-
ducen los riesgos objetivamente..

(19)

(20)

Los riesgos pueden evolucionar con el tiempo y, a fin de
adaptarse a esta evolucién, es posible que los contratos
de derivados extrabursdtiles ejecutados en un principio
para reducir los riesgos ligados a la actividad comercial
o la actividad de financiacién de tesoreria tengan que
compensarse mediante contratos de derivados extrabur-
satiles adicionales. Como resultado de ello, la cobertura
de un riesgo puede realizarse mediante una combinacién
de contratos de derivados extrabursitiles, incluidos con-
tratos de derivados extrabursitiles destinados a compen-
sar y liquidar los contratos de derivados extrabursdtiles
que hayan quedado desligados del riesgo de la actividad
comercial o la actividad de financiaciéon de tesorerfa.

La gama de riesgos directamente relacionados con la
actividad comercial y la actividad de financiacién de te-
sorerfa es muy amplia y varia entre los diferentes sectores
econdmicos. Los riesgos relacionados con la actividad
comercial van normalmente asociados a los insumos de
la funcién de produccién de una empresa, asi como a los
productos y servicios que vende o presta. La actividad de
financiacion de tesoreria suele referirse a la gestion de la
financiacién de una entidad a corto y a largo plazo,
incluida su deuda, y a la forma en que invierte los re-
cursos financieros que genera o posee, incluida la gestion
de caja. La actividad comercial y la actividad de financia-
cién de tesoreria pueden verse afectadas por fuentes co-
munes de riesgos, como los tipos de cambio, los precios
de las materias primas, la inflacién o el riesgo de crédito.
Dado que los contratos de derivados extrabursatiles se
suscriben para cubrir un riesgo particular, al analizar
los riesgos directamente vinculados a la actividad comer-
cial o a la actividad de financiacion de tesorerfa, conviene
definir estos riesgos de una forma coherente que abarque
ambas actividades. Ademds, la separacion de los dos con-
ceptos podria tener consecuencias no deseadas, ya que,
en funcion del sector de actividad de las contrapartes no
financieras, un determinado riesgo quedarfa cubierto en
el marco de la actividad comercial o en el de la actividad
de financiacién de tesorerfa.

Aunque los umbrales de compensacion deben fijarse te-
niendo en cuenta la importancia sistémica de los riesgos
conexos, es importante recordar que los derivados extra-
bursatiles que reducen los riesgos estdn excluidos del
célculo de los umbrales y que estos contemplan una
excepcion al principio de compensacién obligatoria
para los contratos de derivados extrabursdtiles que pue-
dan considerarse no suscritos con fines de cobertura. Mds
concretamente, el valor de los umbrales de compensacion
debe revisarse periddicamente y determinarse en funciéon
de la categorfa de contrato de derivados extrabursdtiles.
Las categorfas de derivados extrabursdtiles determinadas a
efectos de los umbrales de compensacién pueden no
coincidir con las determinadas a efectos de la obligacién
de compensacion. Al fijar el valor de los umbrales de
compensacion, debe tomarse debidamente en considera-
cién la necesidad de definir un indicador dnico que re-
fleje la importancia sistémica de la suma de las posiciones
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netas y las exposiciones por contraparte y por categoria
de derivados extrabursétiles. Ademds, los umbrales de
compensacién que utilizardn las contrapartes no finan-
cieras deben ser faciles de aplicar.

El valor de los umbrales de compensaciéon debe determi-
narse teniendo en cuenta la importancia sistémica de la
suma de las posiciones netas y las exposiciones por con-
traparte y por categoria de derivados extrabursitiles, de
conformidad con el Reglamento (UE) n° 648/2012. No
obstante, debe considerarse que estas posiciones netas y
exposiciones son diferentes de las exposiciones netas de
todas las contrapartes y categorias de activos. Por otro
lado, de conformidad con el Reglamento (UE)
n® 648/2012, las posiciones netas deben sumarse a fin
de determinar los datos a tener en cuenta para el esta-
blecimiento de los limites de compensacién. A la hora de
determinar los umbrales de compensacion, debe tenerse
en cuenta el total bruto resultante de la suma de estas
posiciones netas. El valor nocional bruto resultante de
dicha suma debe servir de referencia para la fijacion de
los limites de compensacion.

Por otra parte, la estructura de la actividad de las con-
trapartes no financieras en relacion con los derivados
extrabursitiles conduce normalmente a un nivel limitado
de acuerdos de compensacién, ya que los contratos de
derivados extrabursatiles se celebran en la misma direc-
cién. En consecuencia, la diferencia entre la suma de las
posiciones netas y de las exposiciones por contraparte y
por categoria de derivados extrabursitiles serfa muy pro-
xima al valor bruto de los contratos. Por consiguiente,
para simplificar las cosas, el valor bruto de los contratos
de derivados extrabursitiles deberfa utilizarse como valor
de sustitucion vélido de la medida a tener en cuenta a la
hora de determinar el umbral de compensacion.

Dado que las contrapartes no financieras que no superen
el umbral de compensacion no estdn obligadas a valorar
a precios de mercado sus contratos de derivados extra-
bursitiles, no serfa razonable utilizar esta medida para
determinar los umbrales de compensacién, ya que ello
impondria a las contrapartes no financieras una pesada
carga que serfa desproporcionada en relacién con el
riesgo considerado. En su lugar, utilizar el valor nocional
de los contratos de derivados extrabursatiles constituirfa
un enfoque sencillo para las contrapartes no financieras,
no expuesto a acontecimientos externos.

(25)

(26)

(27)

(28)

La superaciéon de uno de los valores fijados para una
categoria de derivados extrabursdtiles debe provocar la
superacién del umbral de compensacion para todas las
categorias, dado que los contratos de derivados extrabur-
satiles que reducen los riesgos estdn excluidos del calculo
del umbral de compensacion, que las consecuencias de
superar el umbral de compensacién no solo afectan a la
obligacién de compensacion, sino también a las técnicas
de reduccion del riesgo, y que el enfoque relativo a las
obligaciones pertinentes que impone el Reglamento (UE)
n° 648/2012 a las contrapartes no financieras debe ser
sencillo, habida cuenta de la naturaleza no sofisticada de
la mayoria de ellas.

En los contratos de derivados extrabursdtiles no compen-
sados, deben aplicarse técnicas de reduccién del riesgo
como la confirmacién oportuna. La confirmacién de
los contratos de derivados extrabursétiles podrd referirse
a uno o varios acuerdos marco, a acuerdos marco de
confirmacion o a otras cldusulas estdndar, y podrd adop-
tar la forma de contrato ejecutado por via electrénica o
de documento firmado por ambas contrapartes.

A fin de garantizar una interpretacién comtn y la segu-
ridad juridica de las condiciones de la operacion, es esen-
cial que las contrapartes confirmen las condiciones de sus
operaciones tan pronto como sea posible después de su
ejecucion, especialmente cuando la operacion se ejecute o
procese electronicamente. Es posible que las contrapartes
que celebren contratos de derivados extrabursatiles no
convencionales o complejos deban aplicar herramientas
que les permitan cumplir la obligaciéon de confirmar
oportunamente estos contratos. La confirmaciéon opor-
tuna anticiparfa también la evolucién de las précticas
de mercado en este ambito.

A fin de reducir los riesgos en mayor medida, la conci-
liacién de carteras permite a cada contraparte llevar a
cabo un anélisis exhaustivo de la cartera de operaciones
desde el punto de vista de su contraparte, con objeto de
identificar rdpidamente cualquier interpretacién errénea
de condiciones esenciales de las operaciones. Estas con-
diciones deben incluir la valoracién de cada operacién y
pueden incluir también otros datos pertinentes, como la
fecha efectiva, la fecha de vencimiento prevista, las fechas
de pago o liquidacién, el valor nocional del contrato y la
divisa de la operacién, el instrumento subyacente, la po-
sicion de las contrapartes, la convencién sobre dias ha-
biles y cualquier tipo fijo o variable pertinente del con-
trato de derivados extrabursitiles.
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(29) Habida cuenta de los diferentes perfiles de riesgo y a fin (34)  Aunque el modelo utilizado para la valoracién segin un
de que la conciliacién de carteras sea una técnica de modelo puede elaborarse internamente o en el exterior,
atenuacion del riesgo proporcionada, conviene modular debe ser aprobado por el consejo de administracién o su
la frecuencia de la conciliacion y el volumen de la cartera comision delegada, a fin de garantizar una adecuada ren-
a considerar en funcién de la naturaleza de las contra- dicién de cuentas.
partes. Resulta oportuno aplicar requisitos mds exigentes
tanto a las contrapartes financieras como a las contrapar-
tes no financieras que superen el umbral de compensa- .
cién. mientras que la conciliaciéon debe ser menos fre- (35) Cuando las contrapartes puedan acogerse a la exencion
’ d S licable a las operaciones intragrupo tras haberlo noti-
cuente en el caso de las contrapartes no financieras que ?p doal P dad Srup :
no lo superen, independientemente de la categoria a que icado a fas autlo ridades competentes, aunque sin esperar
pertenezca su contraparte, que también se beneficiarfa de a que finalice el periodo de que dlsponen las gutorldades
esta menor frecuencia de la conciliacién en esa parte de competentes para presentar objeciones, e _importante
su cartera. garantizar que estas reciban oportunamente informacién
adecuada y suficiente para evaluar si deben oponerse al
uso de la exencién.
(30) La compresion de carteras puede ser también una herra-
mienta eficaz de reduccién del riesgo en funcién de cir- (36) El tamafio, volumen y frecuencia previstos de los con-
cunstancias tales como el Volumep de la cartera con una tratos de derivados extrabursétiles intragrupo podrdn de-
contraparte, el pl_azov,de vencimiento, la flnahdaq y e terminarse sobre la base del historial de las operaciones
grado de normalizacion de los contratos de derivados intragrupo de las contrapartes, asi como del modelo y la
extrabursitiles. Las contrapartes financieras y no financie- actividad previstos de cara al futuro.
ras que tengan una cartera de contratos de derivados
extrabursitiles no compensados por una ECC por encima
del nivel determinado en el presente Reglamento deben
disponer de procedimientos para analizar la posibilidad (37) Cuando se acojan a una exencién para operaciones in-
de recurrir a la compresion de carteras para reducir su tragrupo, las contrapartes deben hacer piblica informa-
riesgo de crédito de contraparte. ciéon con el fin de garantizar la transparencia con res-
pecto a los participantes en el mercado y los posibles
acreedores. La divulgacién de la informacién reviste es-
pecial importancia para los posibles acreedores de las
(31)  La resolucién de litigios pretende atenuar los riesgos de- contrapartes a la hora de evaluar los riesgos. Su objetivo
rivados de los contratos que no se compensen de forma es evitar que se piense erréneamente que los contratos de
centralizada. Cuando suscriban entre si contratos de de- derivados extrabursatiles se compensan de forma centra-
rivados extrabursdtiles, las contrapartes deben haber acor- lizada o estdn sujetos a técnicas de atenuacién del riesgo,
dado un marco para resolver cualquier litigio que pueda cuando en realidad no sea asi.
surgir. El marco debe referirse a mecanismos de resolu-
cién tales como el arbitraje de terceros o el sondeo del
mercado y su objetivo es evitar que aumente el niimero . . ., .
de litigios sin resolver y que las contrapartes se vean (38)  El calendario para la. conﬁrmaaon oportuna exige .esfuer-
expuestas a riesgos suplementarios. Los litigios deben z0s de adaptacion, 1gclu1dos camblgs de las. practicas de
identificarse, gestionarse y comunicarse debidamente. mercado y una mejora de 19§ sistemas mformauco.s.
Dado que el ritmo de adaptacion con vistas al cumpli-
miento de las normas puede variar en funciéon de la
categoria de contrapartes y la categorfa de derivados ex-
(32)  Con el fin de especificar las condiciones del mercado que trabursdtiles, convendria fijar progresivamente las fechas
impiden la valoracién a precios de mercado, es necesario de aplicaci(')n, teniendo en cuenta estas diferencias, lo que
sefialar los mercados inactivos. Un mercado puede estar permitirfa mejorar el calendario de confirmacién para las
inactivo por varias razones, entre ellas porque no se contrapartes y productos que puedan estar preparados
produzcan con regularidad transacciones de mercado en mds rdpidamente.
condiciones de independencia mutua, entendiéndose el
concepto de «en condiciones de independencia mutua»
en el sentido utilizado con fines contables. (39) Las normas establecidas para la conciliacion de carteras,
la compresion de carteras o la resolucion de litigios obli-
gardn a las contrapartes a instaurar procedimientos, po-
(33)  El presente Reglamento se aplica a las contrapartes finan- htlca.s y procesos y a modificar la 40cumenta610n, 19 que
cieras y no financieras que superan el umbral de com- requiere tiempo. La entrada en vigor de los requisitos
pensacién y toma en consideracion la Directiva correspopdlentes debe retrasarse va'fm de que las contra-
2006/49|CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de partes dlspongal? de tiempo suf1c1ente.pa}ra adoptar las
14 de junio de 2006, sobre la adecuacion del capital de medidas necesarias con vistas al cumplimiento.
las empresas de inversién y las entidades de crédito (1),
que también establece los requisitos que deben cumplirse
para la valoracién con arreglo a un modelo. (40)  El presente Reglamento se basa en los proyectos de nor-

(") DO L 177 de 30.6.2006, p. 201.

mas técnicas de regulacion presentados por la Autoridad
Europea de Valores y Mercados a la Comision.
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(41)  De conformidad con el articulo 10 del Reglamento (UE)
n°1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo ('),
la AEVM ha llevado a cabo una consulta ptblica abierta
sobre los proyectos de normas técnicas de regulacion, ha
analizado los costes y beneficios potenciales correspon-
dientes y ha recabado el dictamen del Grupo de Partes
Interesadas del Sector de Valores y Mercados, establecido
de conformidad con el articulo 37 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010.

HA ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

CAPITULO 1
DISPOSICIONES GENERALES
Articulo 1
Definiciones

A efectos del presente Reglamento, se entenderd por:

a) «cliente indirecto»: el cliente de un cliente de un miembro
compensador;

b) «acuerdo de compensacion indirecta»: el conjunto de relacio-
nes contractuales entre la entidad de contrapartida central
(ECC), el miembro compensador, el cliente de un miembro
compensador y el cliente indirecto que permite al cliente de
un miembro compensador prestar servicios de compensa-
cién a un cliente indirecto;

¢) «confirmacién»: la documentacién del acuerdo de las con-
trapartes con todas las condiciones de un contrato de deri-
vados extrabursdtiles.

CAPITULO 1I
ACUERDOS DE COMPENSACION INDIRECTA
[Articulo 4, apartado 4, del Reglamento (UE) n° 648/2012]
Articulo 2
Estructura de los acuerdos de compensacién indirecta

1. Cuando un miembro compensador esté dispuesto a faci-
litar servicios de compensacion indirecta, cualquier cliente de
dicho miembro compensador estard autorizado a prestar servi-
cios de compensacion indirecta a uno o varios de sus propios
clientes, a condicién de que el cliente del miembro compensa-
dor sea una entidad de crédito autorizada, una empresa de
inversién autorizada o una entidad de crédito o empresa de
inversion equivalente de un tercer pais.

2. El cliente del miembro compensador y el cliente indirecto
acordardn los términos contractuales de los acuerdos de com-
pensacién indirecta, previa consulta al miembro compensador
sobre los aspectos que puedan afectar a sus operaciones. Los
términos incluirdn requisitos contractuales en virtud de los cua-
les el cliente deberd cumplir todas las obligaciones del cliente
indirecto para con el miembro compensador. Estos requisitos se
referirdn tGnicamente a las operaciones derivadas del acuerdo de
compensacion indirecta, cuyo dmbito de aplicacion deberd estar
claramente documentado en los contratos celebrados.

() DO L 331 de 15.12.2010, p. 84.

Articulo 3
Obligaciones de las ECC

1. Los acuerdos de compensacion indirecta no estardn suje-
tos a practicas comerciales de la ECC que obstaculicen su esta-
blecimiento en condiciones comerciales razonables. A peticion
de un miembro compensador, la ECC deberd conservar docu-
mentacién y cuentas separadas que permitan a cada cliente
distinguir, en las cuentas con la ECC, sus activos y posiciones
de los activos y posiciones mantenidos por cuenta de sus clien-
tes indirectos.

2. Las ECC deberdn identificar, controlar y gestionar todo
riesgo importante derivado de los acuerdos de compensacién
indirecta que pueda afectar a la resistencia de la ECC.

Articulo 4
Obligaciones de los miembros compensadores

1. Un miembro compensador que desee facilitar servicios de
compensacion indirecta deberd hacerlo en condiciones comer-
ciales razonables. Sin perjuicio de la confidencialidad de los
acuerdos contractuales con los distintos clientes, el miembro
compensador hard publicas las condiciones generales con arre-
glo a las cuales estd dispuesto a facilitar servicios de compen-
sacion indirecta. Estas condiciones podran incluir requisitos ope-
rativos minimos aplicables a los clientes que presten servicios de
compensacion indirecta.

2. Al facilitar los acuerdos de compensacién indirecta, los
miembros compensadores aplicardn uno de los siguientes me-
canismos de segregacion, segtin indique el cliente:

a) conservar documentacién y cuentas separadas que permitan
a cada cliente diferenciar, en las cuentas con el miembro
compensador, sus activos y posiciones de los activos y po-
siciones mantenidos por cuenta de sus clientes indirectos;

b) conservar documentacién y cuentas separadas que permitan
a cada cliente diferenciar, en las cuentas con el miembro
compensador, los activos y posiciones mantenidos por
cuenta de un cliente indirecto de los activos y posiciones
mantenidos por cuenta de otros clientes indirectos.

3. El requisito de diferenciaciéon de los activos y posiciones
con el miembro compensador se considerard satisfecho si se
cumplen las condiciones especificadas en el articulo 39, apar-
tado 9, del Reglamento (UE) n® 648/2012.

4. El miembro compensador deberd establecer procedimien-
tos rigurosos para gestionar el incumplimiento de un cliente que
preste servicios de compensacion indirecta. Estos procedimien-
tos incluirdn un mecanismo creible para la transferencia de las
posiciones y activos, previo acuerdo de los clientes indirectos
afectados, a otro cliente o miembro compensador. El cliente o
miembro compensador no estard obligado a aceptar estas posi-
ciones a menos que haya suscrito previamente un acuerdo con-
tractual al efecto.



23.2.2013

Diario Oficial de la Unién Europea

L 5217

5. El miembro compensador velard también por que sus
procedimientos prevean una rdpida liquidacion de los activos
y posiciones de los clientes indirectos y le permitan pagar todos
los importes adeudados a los clientes indirectos como conse-
cuencia del incumplimiento del cliente.

6. El miembro compensador deberd identificar, controlar y
gestionar todo riesgo derivado de la facilitacién de acuerdos de
compensacion indirecta, también mediante la utilizacién de los
datos comunicados por los clientes en virtud del articulo 4,
apartado 3. El miembro compensador establecerd procedimien-
tos internos sélidos para garantizar que esta informacién no
pueda utilizarse con fines comerciales.

Articulo 5
Obligaciones de los clientes

1. El cliente que preste servicios de compensacién indirecta
conservard documentacion y cuentas separadas que le permitan
diferenciar sus propios activos y posiciones de los activos y
posiciones mantenidos por cuenta de sus clientes indirectos.
Ofrecerd a los clientes indirectos la posibilidad de elegir entre
las dos opciones de segregaciéon de cuentas previstas en el ar-
ticulo 4, apartado 2, y velard por que estén plenamente infor-
mados de los riesgos asociados a cada opcidn de segregacion. La
informacion facilitada por el cliente a los clientes indirectos
explicard los mecanismos de transferencia de las posiciones y
cuentas a otro cliente.

2. El cliente que preste servicios de compensacion indirecta
solicitard al miembro compensador que abra una cuenta sepa-
rada en la ECC. La cuenta tendrd como propésito exclusivo
mantener los activos y posiciones de sus clientes indirectos.

3. El cliente proporcionard al miembro compensador infor-
macién suficiente para identificar, controlar y gestionar todo
riesgo derivado de la facilitacion de acuerdos de compensacién
indirecta. En caso de incumplimiento del cliente, toda informa-
cién que obre en poder del cliente relativa a sus clientes indi-
rectos se pondrd inmediatamente a disposicion del miembro
compensador.

CAPITULO III

NOTIFICACION A LA AEVM A EFECTOS DE LA OBLIGACION
DE COMPENSACION

[Articulo 5, apartado 1, del Reglamento (UE) n°® 648/2012]
Articulo 6
Datos que deben incluirse en la notificaciéon

1. La notificaci6n a efectos de la obligacién de compensacién
deberd incluir los datos siguientes:

a) indicacion de la categoria de contratos de derivados extra-
bursitiles;

b) indicacion de los contratos de derivados extrabursétiles com-
prendidos en la categorfa de contratos de derivados extra-
bursatiles;

¢) otros datos que deben incluirse en el registro publico de
conformidad con el articulo 8;

d) cualquier otra caracteristica necesaria para distinguir los con-
tratos de derivados extrabursdtiles comprendidos en la cate-
goria de los contratos de derivados extrabursétiles no perte-
necientes a esa categorfa;

e) prueba del grado de normalizacién de los términos contrac-
tuales y de los procesos operativos que corresponde a la
categorfa pertinente de contratos de derivados extrabursati-
les;

f) datos relativos al volumen de la categoria de contratos de
derivados extrabursatiles;

g) datos relativos a la liquidez de la categoria de contratos de
derivados extraburstiles;

h) prueba de que los participantes en el mercado disponen de
informacién imparcial, fiable y generalmente aceptada sobre
precios en la categoria pertinente de contratos de derivados
extrabursatiles;

i) prueba del impacto de la obligacién de compensacion en la
disponibilidad de informacién sobre precios para los partici-
pantes en el mercado.

2. A fin de determinar la fecha o fechas a partir de las cuales
surtird efecto la obligacion de compensacion, incluida cualquier
implantacion gradual, y las categorias de contrapartes a las que
se aplicard esta obligacion, la notificacion a efectos de la obli-
gacién de compensacién incluird:

a) datos pertinentes para evaluar el volumen previsto de la
categoria de contratos de derivados extrabursdtiles en caso
de que quede sujeta a la obligacién de compensacion;

b) prueba de la capacidad de la ECC para manejar el volumen
previsto de la categoria de contratos de derivados extrabur-
stiles en caso de que quede sujeta a la obligacién de com-
pensacion y para gestionar el riesgo derivado de la compen-
sacién de la categoria pertinente de contratos de derivados
extrabursétiles, en su caso a través de acuerdos de compen-
sacién con clientes o clientes indirectos;

¢) tipo y nimero de contrapartes activas o previsiblemente
activas en el mercado para la categoria pertinente de deriva-
dos extrabursdtiles en caso de que quede sujeta a la obliga-
cién de compensacion;
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d) un resumen de las distintas tareas que haya que llevar a cabo
a fin de iniciar la compensaciéon con la ECC, junto con la
indicacién del tiempo necesario para realizar cada tarea;

e) informacién sobre la gestién del riesgo y la capacidad juri-
dica y operativa de las diversas contrapartes activas en el
mercado para la categorfa pertinente de contratos de deriva-
dos extrabursatiles en caso de que quede sujeta a la obliga-
cién de compensacion.

3. Lla informacién relativa al volumen y la liquidez deberd
incluir, en relacién con la categoria de contratos de derivados
extrabursitiles y con cada contrato de derivados comprendido
en ella, datos pertinentes del mercado, incluidos datos histori-
cos, datos actuales y cualquier cambio que esté previsto que se
produzca si la categoria de contratos de derivados extrabursati-
les queda sujeta a la obligacion de compensacion, en particular:

a) el nimero de operaciones;

b) el volumen total;

¢) el interés abierto total;

d) la profundidad de las 6rdenes, incluido el niimero medio de
6rdenes y de solicitudes de cotizacion;

e) la amplitud de los diferenciales;

f) las medidas de liquidez en condiciones de tension de los
mercados;

g) las medidas de liquidez para la ejecucién de los procedimien-
tos en caso de incumplimiento.

4. La informacién relativa al grado de normalizacion de los
términos contractuales y los procesos operativos de la categorfa
pertinente de contratos de derivados extrabursdtiles prevista en
el apartado 1, letra ¢), incluird, en relacién con la categoria de
contratos de derivados extrabursdtiles y con cada contrato de
derivados comprendido en ella, los datos relativos al precio de
referencia diario, asi como el nimero de dias al afio, durante al
menos los doce meses anteriores, con un precio de referencia
que se considere fiable.

CAPITULO IV

CRITERIOS PARA LA DETERMINACION DE LAS CATEGORIAS
DE CONTRATOS DE DERIVADOS EXTRABURSATILES
SUJETOS A LA OBLIGACION DE COMPENSACION

[Articulo 5, apartado 4, del Reglamento (UE) n® 648/2012]
Articulo 7
Criterios que evaluard la AEVM

1. En relacién con el grado de normalizacién de los términos
contractuales y los procesos operativos de la categoria

pertinente de contratos de derivados extrabursitiles, la Autori-
dad Europea de Valores y Mercados (AEVM) tendrd en cuenta:

a) si los términos contractuales de la categoria pertinente de
contratos de derivados extrabursatiles incorporan documen-
tacion juridica comdn, incluidos acuerdos marco de compen-
sacién, definiciones y términos y confirmaciones normaliza-
dos, que establezcan las especificaciones contractuales utili-
zadas normalmente por las contrapartes;

b) si los procesos operativos de la categoria pertinente de con-
tratos de derivados extrabursatiles se someten a un trata-
miento automatizado en la fase de postnegociacion y estin
expuestos a eventos del ciclo de vida que se gestionan de
modo uniforme, con arreglo a un calendario ampliamente
consensuado entre las contrapartes.

2. En relacién con el volumen y la liquidez de la categoria
pertinente de los contratos de derivados extrabursdtiles, la
AEVM tendrd en cuenta:

a) si los margenes o los requisitos financieros de la ECC guar-
dan proporcion con el riesgo que la obligaciéon de compen-
sacion pretende paliar;

b) la estabilidad a lo largo del tiempo de la dimension y la
profundidad del mercado correspondiente al producto;

¢) la probabilidad de que la dispersién del mercado siga siendo
suficiente en caso de incumplimiento de un miembro com-
pensador;

d) el nimero y el valor de las operaciones.

3. En relacién con la disponibilidad de informacién impar-
cial, fiable y generalmente aceptada sobre precios en la categoria
pertinente de contratos de derivados extraburstiles, la AEVM
tendrd en cuenta si los participantes en el mercado pueden
acceder ficilmente, en condiciones comerciales razonables, a
la informacién necesaria para fijar con precision el precio de
los contratos comprendidos en la categoria pertinente de con-
tratos de derivados extrabursétiles y si esta informacion seguiria
siendo facilmente accesible si dicha categorfa quedara sujeta a la
obligacién de compensacion.

CAPITULO V
REGISTRO PUBLICO
[Articulo 6, apartado 4, del Reglamento (UE) n°® 648/2012]
Articulo 8
Datos que deben incluirse en el registro de la AEVM

1. En relacién con cada categoria de contratos de derivados
extrabursétiles sujeta a la obligaciéon de compensacion, el regis-
tro pablico de la AEVM incluira:

a) la categoria de activos de los contratos de derivados extra-
bursatiles;
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b) el tipo de contratos de derivados extrabursitiles comprendi-
dos en la categoria;

¢) los subyacentes de los contratos de derivados extrabursatiles
comprendidos en la categoria;

d) si los subyacentes son instrumentos financieros, una indica-
cién de si el subyacente es un instrumento financiero o un
emisor unico o bien un indice o cartera;

e) para los demds subyacentes, una indicacién de la categoria
del subyacente;

f) las divisas nocionales y de liquidacién de los contratos de
derivados extrabursitiles comprendidos en la categoria;

g) la gama de vencimientos de los contratos de derivados ex-
trabursdtiles comprendidos en la categoria;

h) las condiciones de liquidacion de los contratos de derivados
extrabursitiles comprendidos en la categoria;

i) la gama de frecuencias de pago de los contratos de derivados
extrabursatiles comprendidos en la categoria;

j) el identificador de producto de la categoria pertinente de
contratos de derivados extrabursdtiles;

k) cualquier otra caracteristica necesaria para distinguir un con-
trato de la categorfa pertinente de contratos de derivados
extrabursitiles de otro.

2. En relacién con cada ECC autorizada o reconocida a efec-
tos de la obligacién de compensacion, el registro ptiblico de la
AEVM incluird:

a) el cddigo de identificacién, de conformidad con el articulo 3
del Reglamento de Ejecucién (UE) n® 1247/2012 de la Co-
mision (1);

b) el nombre completo;

¢) el pais de establecimiento;

d) la autoridad competente designada de conformidad con el
articulo 22 del Reglamento (UE) n°® 648/2012.

3. En relacién con las fechas a partir de las cuales surte
efecto la obligacion de compensacién, incluida cualquier im-
plantacién gradual, el registro pablico de la AEVM incluird:

a) la identificacién de las categorfas de contrapartes a las que se
aplique cada periodo de implantacién gradual;

(") DO L 352 de 21.12.2012, p. 20.

b) cualquier otra condicién requerida de conformidad con las
normas técnicas de regulacidn, adoptadas con arreglo al ar-
ticulo 5, apartado 2, del Reglamento (UE) n® 648/2012, a fin
de aplicar el periodo de implantacion gradual.

4. El registro publico de la AEVM incluird la referencia de las
normas técnicas de regulacién adoptadas con arreglo al articu-
lo 5, apartado 2, del Reglamento (UE) n° 648/2012 y conforme
a las cuales se ha establecido cada obligacién de compensacion.

5. En relacién con cada ECC que haya sido notificada a la
AEVM por la autoridad competente, el registro publico de la
AEVM contendrd, al menos:

a) la identificacién de la ECC;

b) la categorfa de contratos de derivados extrabursitiles notifi-
cados;

¢) el tipo de contratos de derivados extrabursatiles;
d) la fecha de notificacion;
e) la identificacién de la autoridad competente notificante.

CAPITULO VI
FRAGMENTACION DE LA LIQUIDEZ
[Articulo 8, apartado 5, del Reglamento (UE) n® 648/2012]
Articulo 9
Especificaciéon del concepto de fragmentacién de la liquidez

1. Se considerard que existe fragmentacién de la liquidez
cuando los participantes en una plataforma de negociacion no
puedan efectuar una operacién con otro u otros participantes en
dicha plataforma debido a la falta de acuerdos de compensacién
accesibles a todos los participantes.

2. Se considerard que el acceso de una ECC a una plataforma
de negociacion a la que ya presta servicios otra ECC no da lugar
a fragmentacién de la liquidez si todos los participantes en la
plataforma de negociacion pueden proceder a la compensacion,
directa o indirectamente, sin necesidad de imponer a los miem-
bros compensadores de la ECC preexistente la obligacion de
adquirir la condicion de miembros de la ECC solicitante, a
través de:

a) al menos una ECC en comdin, o
b) acuerdos de compensacion establecidos por las ECC.

3. Los acuerdos para satisfacer las condiciones contempladas
en el apartado 2, letras a) o b), se celebrardn antes de que la
ECC solicitante empiece a prestar servicios de compensacion a
la plataforma de negociacion pertinente.

4. El acceso a la ECC comtn a que se refiere el apartado 2,
letra a), podrd establecerse a través de dos o mds miembros
compensadores o de dos o mds clientes, o a través de acuerdos
de compensacion indirecta.
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5. Los acuerdos de compensacion contemplados en el apar-
tado 2, letra b), podrdn prever la transferencia de las operacio-
nes ejecutadas por los mencionados participantes en el mercado
a los miembros compensadores de otras ECC. Aunque el acceso
de una ECC a una plataforma de negociacion no debe estar
supeditado a la interoperabilidad, podrd recurrirse a un acuerdo
de interoperabilidad suscrito por las ECC pertinentes y aprobado
por las autoridades competentes pertinentes para cumplir el
requisito de acceso a acuerdos de compensaciéon comunes.

CAPITULO VI
CONTRAPARTES NO FINANCIERAS
Articulo 10

[Articulo 10, apartado 4, letra a), del Reglamento (UE)
n° 648/2012]

Criterios para determinar qué contratos de derivados
extrabursdtiles reducen los riesgos objetivamente

1. Se considerard que un contrato de derivados extrabursati-
les reduce de una manera objetivamente mensurable los riesgos
relacionados directamente con la actividad comercial o la acti-
vidad de financiacion de tesorerfa de la contraparte no finan-
ciera o de un grupo cuando, solo o en combinacién con otros
contratos de derivados y directamente o a través de instrumen-
tos estrechamente correlacionados, satisfaga uno de los criterios
siguientes:

a) cuando cubra los riesgos derivados de la variacién potencial
del valor de los activos, servicios, insumos, productos, ma-
terias primas o pasivos que la contraparte no financiera o su
grupo posea, produzca, fabrique, transforme, suministre, ad-
quiera, comercialice, arriende, venda o contraiga, o razona-
blemente prevea poseer, producir, fabricar, transformar, su-
ministrar, adquirir, comercializar, arrendar, vender o contraer
en el ejercicio ordinario de su actividad;

b) cuando cubra los riesgos derivados del impacto indirecto
potencial en el valor de los activos, servicios, insumos, pro-
ductos, materias primas o pasivos contemplados en la letra
a), como resultado de la fluctuacién de los tipos de interés,
las tasas de inflacion, los tipos de cambio o el riesgo de
crédito;

¢) cuando constituya un contrato de cobertura con arreglo a las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)
adoptadas de conformidad con el articulo 3 del Reglamento
(CE) n°1606/2002 del Parlamento Europeo y del Conse-

jo ().
Articulo 11

[Articulo 10, apartado 4, letra b), del Reglamento (UE)
n° 648/2012]

Umbrales de compensacion
A efectos de la obligacion de compensacion, los valores de los

umbrales de compensacién serdn los siguientes:

a) 1 000 millones EUR de valor nocional bruto para los con-
tratos de derivados extrabursdtiles sobre crédito;

() DO L 243 de 11.9.2002, p. 1.

b) 1000 millones EUR de valor nocional bruto para los con-
tratos de derivados extrabursatiles sobre renta variable;

¢) 3000 millones EUR de valor nocional bruto para los con-
tratos de derivados extrabursétiles sobre tipos de interés;

d) 3 000 millones EUR de valor nocional bruto para los con-
tratos de derivados extrabursétiles sobre divisas;

¢) 3000 millones EUR de valor nocional bruto para los con-
tratos de derivados extrabursitiles sobre materias primas y
otros contratos de derivados extrabursitiles no especificados
en las letras a) a d).

CAPITULO VIII

TECNICAS DE REDUCCION DEL RIESGO APLICABLES A LOS
CONTRATOS DE DERIVADOS EXTRABURSATILES NO
COMPENSADOS POR UNA ECC

Articulo 12

[Articulo 11, apartado 14, letra a), del Reglamento (UE)
n°® 648/2012]

Confirmacién oportuna

1. Los contratos de derivados extrabursitiles celebrados entre
contrapartes financieras o contrapartes no financieras contem-
pladas en el articulo 10 del Reglamento (UE) n® 648/2012 y no
compensados por una ECC deberdn confirmarse por medios
electronicos, si se dispone de ellos, tan pronto como sea posible

y:

a) en el caso de los contratos de permutas de cobertura por
impago y permutas de tipos de interés celebrados hasta el
28 de febrero de 2014, inclusive, a mds tardar al final del
segundo dia hébil siguiente a la fecha de ejecucién del con-
trato de derivados extrabursitiles;

b) en el caso de los contratos de permutas de cobertura por
impago y permutas de tipos de interés celebrados después
del 28 de febrero de 2014, a mds tardar al final del dia habil
siguiente a la fecha de ejecucion del contrato de derivados
extrabursatiles;

¢) en el caso de los contratos de permutas de acciones, permu-
tas de divisas, permutas de materias primas y todos los
demds derivados no especificados en la letra a), celebrados
hasta el 31 de agosto de 2013, inclusive, a mds tardar al
final del tercer dia habil siguiente a la fecha de ejecucion del
contrato de derivados;

&

en el caso de los contratos de permutas de acciones, permu-
tas de divisas, permutas de materias primas y todos los
demds derivados no especificados en la letra a), celebrados
después del 31 de agosto de 2013 y hasta el 31 de agosto
de 2014, inclusive, a mds tardar al final del segundo dia
habil siguiente a la fecha de ejecucion del contrato de deri-
vados;
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e) en el caso de los contratos de permutas de acciones, permu-
tas de divisas, permutas de materias primas y todos los
demds derivados no especificados en la letra a), celebrados
después del 31 de agosto de 2014, a mds tardar al final del
dfa habil siguiente a la fecha de ejecucion del contrato de
derivados.

2. Los contratos de derivados extrabursétiles celebrados con
una contraparte no financiera no contemplada en el articulo 10
del Reglamento (UE) n° 648/2012 deberdn confirmarse por
medios electronicos, si se dispone de ellos, tan pronto como
sea posible y:

a) en el caso de los contratos de permutas de cobertura por
impago y permutas de tipos de interés celebrados hasta el
31 de agosto de 2013, inclusive, a mds tardar al final del
quinto dia hdbil siguiente a la fecha de ejecucion del contrato
de derivados extraburstiles;

b) en el caso de los contratos de permutas de cobertura por
impago y permutas de tipos de interés celebrados después
del 31 de agosto de 2013 y hasta el 31 de agosto de 2014,
inclusive, a mds tardar al final del tercer dia habil siguiente a
la fecha de ejecucion del contrato de derivados extrabursati-
les;

) en el caso de los contratos de permutas de cobertura por
impago y permutas de tipos de interés celebrados después
del 31 de agosto de 2014, a mds tardar al final del segundo
dia habil siguiente a la fecha de ejecucién del contrato de
derivados extrabursatiles;

d) en el caso de los contratos de permutas de acciones, permu-
tas de divisas, permutas de materias primas y todos los
demds derivados no especificados en la letra a), celebrados
hasta el 31 de agosto de 2013, inclusive, a mds tardar al
final del séptimo dia habil siguiente a la fecha de ejecucion
del contrato de derivados;

e) en el caso de los contratos de permutas de acciones, permu-
tas de divisas, permutas de materias primas y todos los
demds derivados no especificados en la letra a), celebrados
después del 31 de agosto de 2013 y hasta el 31 de agosto
de 2014, inclusive, a mds tardar al final del cuarto dia habil
siguiente a la fecha de ejecucion del contrato de derivados;

f) en el caso de los contratos de permutas de acciones, permu-
tas de divisas, permutas de materias primas y todos los
demads derivados no especificados en la letra a), celebrados
después del 31 de agosto de 2014, a mds tardar al final del
segundo dia habil siguiente a la fecha de ejecucion.

3. Cuando la operacién contemplada en los apartados 1 o 2
se cierre después de las 16.00 horas, hora local, o con una
contraparte situada en un huso horario diferente que no permita

la confirmacién dentro del plazo fijado, la confirmacion tendrd
lugar tan pronto como sea posible y, a mds tardar, un dia habil
después de la fecha limite fijada en el apartado 1 o 2, segiin
proceda.

4. Las contrapartes financieras se dotardn del procedimiento
necesario para notificar mensualmente, a la autoridad compe-
tente designada de conformidad con el articulo 48 de la Direc-
tiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (1), el
ntmero de operaciones con derivados extrabursitiles a que se
refieren los apartados 1 y 2 que no hayan sido confirmadas y
lleven pendientes de confirmacién mds de cinco dias hdbiles.

Articulo 13

[Articulo 11, apartado 14, letra a), del Reglamento (UE)
n°® 648/2012]

Conciliacién de carteras

1.  Las contrapartes financieras y no financieras de un con-
trato de derivados extrabursitiles deberdn comprometerse, por
escrito u otros medios electrénicos equivalentes, con cada una
de sus contrapartes sobre las modalidades de conciliacién de las
carteras. Estos acuerdos se alcanzardn antes de suscribir el con-
trato de derivados extrabursitiles.

2. La conciliacién de carteras serd efectuada por las contra-
partes de los contratos de derivados extraburstiles entre si o
por un tercero cualificado debidamente autorizado al efecto por
una de las contrapartes. La conciliacién de carteras debera cubrir
términos comerciales esenciales que identifiquen cada contrato
de derivados extrabursitiles e incluir, como minimo, la valora-
cién atribuida a cada contrato de conformidad con el articu-
lo 11, apartado 2, del Reglamento (UE) n°® 648/2012.

3. A fin de determinar en una fase temprana cualquier dis-
crepancia en alguno de los términos importantes del contrato
de derivados extrabursatiles, incluida su valoracidon, la concilia-
cién de carteras se efectuara:

a) en el caso de las contrapartes financieras o no financieras
contempladas en el articulo 10 del Reglamento (UE)
n° 648/2012:

i) cada dia habil cuando las contrapartes tengan pendientes
entre si 500 o mas contratos de derivados extrabursitiles,

ii) una vez a la semana cuando, en cualquier momento de
la semana, las contrapartes tengan pendientes entre si de
51 a 499 contratos de derivados extrabursitiles,

iii) una vez al trimestre cuando, en cualquier momento del
trimestre, las contrapartes tengan pendientes entre si
como méximo 50 contratos de derivados extrabursdtiles;

() DO L 145 de 30.4.2004, p. 1.



L 52/22

Diario Oficial de la Unién Europea

23.2.2013

b) en el caso de las contrapartes no financieras no contempla-
das en el articulo 10 del Reglamento (UE) n° 648/2012:

i) una vez al trimestre cuando, en cualquier momento del
trimestre, las contrapartes tengan pendientes entre si mds
de 100 contratos de derivados extrabursitiles,

i) una vez al aflo, cuando las contrapartes tengan pendien-
tes entre si como médximo 100 contratos de derivados
extrabursatiles.

Articulo 14

[Articulo 11, apartado 14, letra a), del Reglamento (UE)
n° 648/2012]

Compresién de carteras

Las contrapartes financieras y las contrapartes no financieras
que tengan pendientes con una contraparte 500 o mds contra-
tos de derivados extrabursatiles no compensados de forma cen-
tralizada se dotardn de procedimientos para analizar periddica-
mente, y como minimo dos veces al aflo, la posibilidad de
efectuar un ejercicio de compresién de carteras con el fin de
reducir su riesgo de crédito de contraparte y para proceder a
dicho ejercicio.

Las contrapartes financieras y no financieras deberdn poder
proporcionar una explicacién razonable y vélida a la autoridad
competente pertinente cuando decidan que no resulta oportuno
proceder a un ejercicio de compresion de carteras.

Articulo 15

[Articulo 11, apartado 14, letra a), del Reglamento (UE)
n® 648/2012]

Resolucion de litigios

1. Al celebrar entre si contratos de derivados extrabursétiles,
las contrapartes financieras y las contrapartes no financieras
deberdn haber acordado procesos y procedimientos detallados
para:

a) la identificacion, el registro y el seguimiento de los litigios
relativos al reconocimiento o la valoracién del contrato y al
intercambio de garantias entre las contrapartes; dichos pro-
cedimientos registrardn como minimo el periodo de tiempo
durante el cual el litigio sigue pendiente, la contraparte y el
importe objeto de litigio;

b) la resolucién rdpida de los litigios, con un procedimiento
especifico para aquellos que no se resuelvan en un plazo
de cinco dfas hébiles.

2. Las contrapartes financieras notificardn a la autoridad
competente designada de conformidad con el articulo 48 de
la Directiva 2004/39/CE cualquier litigio entre contrapartes en

relacién con un contrato de derivados extrabursatiles, su valo-
racién o el intercambio de garantias por un importe o un valor
superior a 15 millones EUR y pendiente desde hace al menos
15 dias hdbiles.

Articulo 16

[Articulo 11, apartado 14, letra b), del Reglamento (UE)
n® 648/2012]

Condiciones de mercado que impiden la valoracién a
precios de mercado

1. Se considerard que las condiciones de mercado impiden la
valoracién a precios de mercado de un contrato de derivados
extrabursétiles en una de las dos situaciones siguientes:

a) cuando el mercado esté inactivo;

b) cuando el rango de las estimaciones del valor razonable sea
significativo y las probabilidades de las diversas estimaciones
no puedan ser evaluadas razonablemente.

2. Se considerard que el mercado de un contrato de deriva-
dos extrabursitiles estd inactivo cuando los precios de cotiza-
cién no estén facil y regularmente disponibles, y los que si estén
disponibles no reflejen transacciones reales de mercado que se
produzcan con regularidad en condiciones de independencia
mutua.

Articulo 17

[Articulo 11, apartado 14, letra b), del Reglamento (UE)
n® 648/2012]

Criterios para aplicar la valoracién segiin un modelo

Para aplicar la valoraciéon segin un modelo, las contrapartes
financieras y no financieras dispondrdn de un modelo:

a) que incorpore todos los factores que las contrapartes tendrdn
en cuenta al fijar un precio, utilizando también, en la medida
de lo posible, informacién para la valoracién a precios de
mercado;

b) que sea coherente con métodos econdémicos admitidos para
calcular el precio de instrumentos financieros;

¢) que se calibre y cuya validez se compruebe utilizando pre-
cios de transacciones actuales de mercado observables con el
mismo instrumento financiero u otros datos de mercado
observables disponibles;

d) que sea validado y controlado de manera independiente, por
un departamento distinto del que asume el riesgo;

) que esté debidamente documentado y aprobado por el Con-
sejo de Administracion con la frecuencia necesaria, tras cual-
quier cambio importante y, al menos, una vez al aflo; esta
aprobacion podrd delegarse en un comité.
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Articulo 18

[Articulo 11, apartado 14, letra c), del Reglamento (UE)
n° 648/2012]

Datos de la notificacién de las operaciones intragrupo a la
autoridad competente

1. La solicitud o notificacién a la autoridad competente de
los datos de la operacién intragrupo se efectuard por escrito y
debera incluir:

a) las contrapartes legales de las operaciones, incluidos sus
identificadores de conformidad con el articulo 3 del Regla-
mento de Ejecucion (UE) n® 1247/2012;

b) la relacién mercantil entre las contrapartes;
c) datos de las relaciones contractuales entre las partes;

d) la categoria de operacion intragrupo, segin lo especificado
en el apartado 1 y en el apartado 2, letras a) a d), del
articulo 3 del Reglamento (UE) n® 648/2012;

e) datos de las operaciones para las que la contraparte solicita
la exencibn, en particular:

i) la categoria de activos de los contratos de derivados
extrabursatiles,

ii) el tipo de contratos de derivados extraburstiles,
iii) el tipo de subyacentes,

iv) las divisas nocionales y de liquidacion,

v) la gama de vencimientos de los contratos,

vi) el tipo de liquidacion,

vii) la dimensién, volumen y frecuencia previstos de los
contratos de derivados extrabursitiles por afio.

2. En el marco de su solicitud o notificacién a la autoridad
competente pertinente, la contraparte deberd también presentar
informacién justificativa que acredite el cumplimiento de las
condiciones del articulo 11, apartados 6 a 10, del Reglamento
(UE) n°® 648/2012. Los documentos justificativos deberdn incluir
copias de procedimientos documentados de gestion del riesgo,
informacion histérica sobre las operaciones y copias de los
contratos pertinentes entre las partes, y, a peticion de la auto-
ridad competente, podran incluir un dictamen juridico.

Articulo 19

[Articulo 11, apartado 14, letra d), del Reglamento (UE)
n® 648/2012]

Datos de la notificacion de las operaciones intragrupo a la
AEVM

1. La notificacién de los datos de la operacién intragrupo
por la autoridad competente se presentard por escrito a la
AEVM:

a) en el plazo de un mes a partir de la recepcién de la notifi-
cacidn, si se trata de una notificacién a tenor del articulo 11,
apartado 7, o del articulo 11, apartado 9, del Reglamento
(UE) n® 648/2012;

b) en el plazo de un mes a partir del envio de la decision a la
contraparte, si se trata de una decision de la autoridad com-
petente a tenor del articulo 11, apartados 6, 8 o 10, del
Reglamento (UE) n° 648/2012.

2. La notificacién a la AEVM debera incluir:

a) la informacién prevista en el articulo 18;

b) una indicacién de si la decisién es positiva o negativa;
¢) en caso de decision positiva:

i) un resumen de los motivos por los que se considera que
se cumplen las condiciones establecidas en el articulo 11,
apartados 6, 7, 8, 9 o 10, segin proceda, del Reglamento
(UE) n° 648/2012,

ii) si se trata de una exencion total o parcial respecto a una
notificacion relativa al articulo 11, apartados 6, 8 o 10,
del Reglamento (UE) n® 648/2012;

d) en caso de decisién negativa:

i) una indicacién de las condiciones previstas en el articu-
lo 11, apartados 6, 7, 8, 9 o 10, segun proceda, del
Reglamento (UE) n® 648/2012 que no se cumplen,

ii) un resumen de los motivos por los que se considera que
tales condiciones no se cumplen.

Articulo 20

[Articulo 11, apartado 14, letra d), del Reglamento (UE)
n® 648/2012]

Informacion sobre la exencién intragrupo que debe hacerse
piblica

La informacién sobre una exencién intragrupo que se hard
publica deberd incluir:

a) las contrapartes legales de las operaciones, incluidos sus
identificadores de conformidad con el articulo 3 del Regla-
mento de Ejecucién (UE) n® 1247/2012;

b) la relacién entre las contrapartes;

¢) una indicacién de si la exencién es total o parcial;

d) el importe agregado nocional de los contratos de derivados
extrabursétiles a los que se aplica la exenci6én intragrupo.
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Articulo 21
Entrada en vigor y aplicacién

El presente Reglamento entrard en vigor el vigésimo dia siguiente al de su publicacién en el Diario Oficial de
la Unién Europea.

Los articulos 13, 14 y 15 se aplicardn seis meses después de la fecha de entrada en vigor del presente
Reglamento.

El presente Reglamento serd obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en
cada Estado miembro.

Hecho en Bruselas, el 19 de diciembre de 2012.

Por la Comisién
El Presidente
José Manuel BARROSO
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