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— Visto el informe de la Comisién de Mercado Interior y Proteccion del Consumidor (A7-0201/2011),
1. Aprueba la posicién en primera lectura que figura a continuacion;

2. Encarga a su Presidente que transmita la Posicién del Parlamento al Consejo y a la Comision, asi como
a los Parlamentos nacionales.

P7_TC1-COD(2011)0001
Posicion del Parlamento Europeo aprobada en primera lectura el 5 de julio de 2011 con vistas a la
adopcién del Reglamento (UE) n° ...[2011 del Parlamento Europeo y del Consejo por el que se

modifica el Reglamento (CE) n° 2006/2004, sobre la cooperacion entre las autoridades nacionales
encargadas de la aplicacion de la legislacién de proteccion de los consumidores

(Dado que el Parlamento Europeo y el Consejo llegaron a un acuerdo sobre este texto, el tenor de la posicién del
Parlamento coincide con el acto legislativo final, el Reglamento (UE) n® 954/2011.)

Derivados OTC, contrapartes centrales y registros de operaciones ***]
P7_TA(2011)0310

Enmiendas aprobadas por el Parlamento Europeo el 5 de julio de 2011 sobre la propuesta de
Reglamento del Parlamento Europeo y del Consejo relativo a los derivados OTC, las contrapartes
centrales y los registros de operaciones (COM(2010)0484 - C7-0265/2010 - 2010/0250(COD)) ()

(2013/C 33 E[34)
(Procedimiento legislativo ordinario: primera lectura)
[Enmienda 1 salvo indicacién en contrario]
ENMIENDAS DEL PARLAMENTO (¥)

a la propuesta de la Comision

() De conformidad con el articulo 57, apartado 2, parrafo segundo del Reglamento, el asunto se devuelve a la comision

competente (A7-0223/2011).
(*) Enmiendas: el texto nuevo o modificado se sefiala en negrita y cursiva; las supresiones se indican mediante el simbolo
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REGLAMENTO DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO

relativo a los derivados OTC, las contrapartes centrales y los registros de operaciones

(Texto pertinente a efectos del EEE)

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea, y, en particular, su articulo 114,

Vista la propuesta de la Comision Europea,

Previa transmision del proyecto de acto legislativo a los parlamentos nacionales,

Visto el dictamen del Comité Econémico y Social Europeo (1),

Visto el dictamen del Banco Central Europeo (?),

De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario,

Considerando lo siguiente:

(1)
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El informe que, a instancia de la Comisién, fue publicado el 25 de febrero de 2009 por un
grupo de expertos de alto nivel presidido por J. de Larosiere conclufa que el marco de
supervision debia ser reforzado para reducir el riesgo y la severidad de futuras crisis finan-
cieras, y recomendaba una serie de ambiciosas reformas de la estructura de supervision del
sector financiero de la Unidn, entre ellas la creaciéon de un Sistema Europeo de Supervisores
Financieros integrado por tres Autoridades Europeas de Supervision —una para el sector
bancario, otra para el sector de seguros y pensiones de jubilacién y otra para el sector de
valores y mercados —, asi como la instauracién de una Junta Europea de Riesgo Sistémico.

La Comunicacién de la Comision de 4 de marzo de 2009 titulada «Gestionar la recuperacién
europea» proponia reforzar el marco regulador de los servicios financieros de la Unién. En
su Comunicacién de 3 de julio de 2009 titulada «Garantizar la eficiencia, seguridad y
solidez de los mercados de derivados», la Comision evaluaba el papel que habian desempe-
fiado los derivados en la crisis financiera, y en su Comunicacion de 20 de octubre de 2009
titulada «Garantizar la eficiencia, seguridad y solidez de los mercados de derivados: actua-
ciones futuras», esbozaba las medidas que se proponia adoptar para reducir los riesgos
conexos a los derivados.

El 23 de septiembre de 2009, la Comisién adopté tres propuestas de Reglamentos por los
que se crea el Sistema Europeo de Supervisién Financiera, que consta de tres Autoridades
Europeas de Supervision (AES), a fin de contribuir a una aplicaciéon coherente de la legis-
lacién de la Unién y al establecimiento de reglas y practicas comunes de excelencia en
materia de regulacion y supervisién; se trata concretamente de la Autoridad Europea de
Supervision (Autoridad Bancaria Europea) (ABE), creada en virtud del Reglamento (UE)
n°1093/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo (%), de la Autoridad Europea de Su-
pervision (Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacion) (AESP)), creada en virtud
del Reglamento (UE) n®1094/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo (%), y de la
Autoridad Europea de Supervisién (Autoridad Europea de Mercados y Valores) (AEMV),
creada en virtud del Reglamento (UE) n® 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Conse-
jo (). Estas autoridades desempefian un papel fundamental en la salvaguardia de la
estabilidad del sector financiero. Es indispensable, por consiguiente, asegurar de forma
continuada que el desempefio de su labor sea un asunto de alta prioridad politica y que
dispongan de los recursos adecuados.

4 de 19.2.2011, p. 44.
7 de 23.2.2011, p. 1.
31 de 15.12.2010, p. 12
31 de 15.12.2010, p. 48.
31 de 15.12.2010, p. 84.
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Al tratarse de contratos de carcter privado, los instrumentos derivados no negociados en
mercados regulados (derivados OTC) carecen de transparencia y, por lo general, solo las
partes contratantes tienen acceso a la correspondiente informacién. Estos instrumentos crean
una compleja red de interdependencias que puede dificultar la determinacion de la natura-
leza y el nivel de los riesgos en juego. Como ha demostrado la crisis financiera, esas
caracteristicas incrementan la incertidumbre en momentos de tensién en los mercados vy,
en consecuencia, comprometen la estabilidad financiera. El presente Reglamento establece
condiciones con vistas a atenuar esos riesgos y a mejorar la transparencia de los contratos de
derivados.

En la cumbre de Pittsburgh, celebrada el 26 de septiembre de 2009, los dirigentes del G-20
convinieron en que, a finales de 2012 a mds tardar, todos los contratos normalizados de
derivados no negociados en mercados regulados (derivados OTC) deberian compensarse a
través de contrapartes centrales y que los contratos de derivados OTC deberfan notificarse a
registros de operaciones. En junio de 2010, los dirigentes del G-20, reunidos en Toronto,
reiteraron su propésito y se comprometieron asimismo a acelerar la implementacion de
medidas firmes para mejorar la transparencia y la supervisién reglamentaria de los derivados
OTC de manera coherente y no discriminatoria a escala internacional con vistas a mejorar
el mercado de derivados OTC y a crear herramientas mds eficaces para garantizar que las
sociedades respondan de los riesgos que asumen. La Comisién pondrd su empefio en
garantizar que nuestros socios internacionales atiendan a esos compromisos de manera
andloga.

En sus Conclusiones de 2 de diciembre de 2009, el Consejo Europeo convino en la
necesidad de reforzar sustancialmente la reduccién del riesgo de crédito de contraparte y
en la importancia de mejorar la transparencia, la eficiencia y la integridad de las operaciones
con instrumentos derivados. La Resolucién del Parlamento Europeo, de 15 de junio de
2010, titulada «Mercados de derivados: actuaciones futuras» abogaba por la compensacién
y notificaciéon obligatorias de los derivados OTC.

Al salvaguardar la estabilidad de los mercados financieros en situaciones de emergencia,
garantizar la aplicacién coherente de la normativa de la Unidn por parte de las autoridades
nacionales de supervision y resolver las diferencias entre éstas, la AEVM debe actuar en el
dmbito regulado por el presente Reglamento. Tiene asimismo el cometido de elaborar
normas técnicas reglamentarias juridicamente vinculantes y desempefia un papel esencial
en la autorizacion y la supervision de las contrapartes centrales y los registros de operacio-
nes.

Es preciso dotarse de normas uniformes en relacién con los contratos de derivados contem-
plados en el anexo I, seccién C, puntos 4) a 10), de la Directiva 2004/39/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa a los mercados de instrumentos
financieros ().

En su Comunicacién de 2 de febrero de 2011 titulada «Abordar los retos de los mercados
de productos bdsicos y de las materias primas», la Comisién identificé la creciente finan-
ciarizacion de los mercados internacionales de productos bdsicos como un reto estratégico
para las economias de la Unién. La Comisién reafirmé la necesidad de una mayor trans-
parencia en las operaciones con productos bdsicos, asi como el beneficio potencial de la
introduccion de limites a las posiciones en la negociacién de derivados de productos
bdsicos. Con vistas a lograr una disminucion efectiva del volumen de negociacion perni-
ciosamente elevado que se da en los mercados de productos bdsicos, la Comisién debe, en
particular, evaluar cudles serian los efectos de limitar el derecho a negociar en las bolsas
de valores de productos bdsicos iinicamente a los operadores fisicos, excluyendo a las
entidades financieras. En las proximas revisiones de la Directiva 2004/39/CE y de la
Directiva 2003/6/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 28 de enero de 2003,
sobre las operaciones con informacién privilegiada y la manipulacién del mercado (abuso
del mercado) (%), la Comision debe, en particular, abordar el problema de la volatilidad de
los precios en los mercados de productos alimentarios y agricolas, y establecer requisitos
apropiados para evitar los riesgos sistémicos y las prdcticas de manipulacion, incluidos
requisitos en materia de mdrgenes, limites a las posiciones y reembolso punitivo por lucro

indebido.

DO L 145 de 30.4.2004, p. 1.
DO L 96 de 12.4.2003, p. 16.
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Los incentivos para promover el recurso a contrapartes centrales no se han revelado sufi-
cientes para garantizar la compensacion efectiva de los derivados OTC normalizados. Re-
sulta, por tanto, necesario establecer la obligacién de compensacion a través de una con-
traparte central respecto de aquellos derivados OTC que puedan compensarse.

Es probable que los Estados miembros adopten disposiciones nacionales divergentes que
podrian obstaculizar el correcto funcionamiento del mercado interior, en detrimento de los
participantes en el mercado y de la estabilidad financiera. La aplicaciéon uniforme de la
obligacién de compensacién en la Unidn es asimismo necesaria para garantizar un elevado
nivel de proteccion de los inversores y de crear condiciones de competencia equitativas entre
los participantes en el mercado.

A fin de garantizar que la obligacién de compensacién reduzca el riesgo sistémico, es
preciso establecer un procedimiento de identificacién de las categorias de derivados aptas
para quedar sujetas a tal obligacion. Ese procedimiento debe atender al hecho de que no
todos los derivados OTC compensados a través de contraparte central pueden considerarse
aptos para quedar sujetos a una obligacién en ese sentido.

El presente Reglamento establece los criterios de aplicabilidad de la obligacién de compen-
sacion. Dado el papel central que desempefia, debe corresponder a la AEVM decidir, previa
consulta a la Comisién y a la Junta Europea de Riesgo Sistémico establecida por el
Reglamento (UE) n° 1092/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviem-
bre de 2010, relativo a la supervision macroprudencial del sistema financiero en la Unién
Europea y por el que se crea una Junta Europea de Riesgo Sistémico (') (JERS), si una
categorfa de derivados satisface los criterios de aplicabilidad, si es de aplicacién la obliga-
cién de compensacion y a partir de qué momento debe surtir efecto la misma, incluidas, si
procede, unas normas de aplicacion de «introduccion progresiva». La aplicacion gradual de
la obligacién de compensacion podria hacerse en términos de la proporcion de las clases
elegibles que deben compensarse o en términos de los tipos de participantes en el mercado
que deben cumplir con la obligacién de compensacion. También debe seguir autorizindose
la compensacion bilateral cuando no se den las condiciones para la compensacion en el
caso de determinados contratos de derivados, dentro de una categoria de derivados, como
puede ocurrir con los bonos garantizados.

Al determinar si una categoria de derivados ha de estar sujeta a la obligacion de com-
pensacion, el objetivo de la AEVM debe ser reducir el riesgo sistémico y evitar las
repercusiones sistémicas. Esto significa que deben tenerse en cuenta en la evaluacion
factores como la fecha futura a partir de la cual surtird efecto la obligacion de compen-
sacion, la interconexion de la categoria correspondiente de derivados en el mercado, el
nivel de normalizacion de las condiciones contractuales y econémicas de los contratos, el
impacto del rendimiento y de la competitividad de las empresas de la UE en los mercados
mundiales, la capacidad operativa y de gestion del riesgo de las contrapartes centrales
para hacer frente al volumen de operaciones y a las obligaciones derivadas de la presente
Directiva, el alcance del riesgo de liquidacion y del riesgo de crédito de contraparte, y el
impacto de los costes en la economia real y en la inversion, en particular.

Las caracteristicas del mercado de divisas (volumen diario de operaciones, pares de divisas,
importancia de las operaciones de terceros paises, riesgo de liquidacién abordado a través
de un solido mecanismo ya existente) exigen un régimen adecuado basado sobre todo en la
convergencia internacional preliminar y en el reconocimiento mutuo de las infraestructu-
ras correspondientes. A ese respecto, la AEVM debe examinar la exencion de las permutas
y forwards en divisas.

Al elaborar los actos delegados y las normas técnicas de ejecucion deben tenerse espe-
cialmente en cuenta las necesidades de las entidades de ahorro a largo plazo a la hora de
ofrecer a los consumidores productos de ahorro a largo plazo. Con este fin, el presente
Reglamento no debe traducirse en costes excesivos para las entidades de ahorro a largo
plazo. Uno de los medios para alcanzar este objetivo es una aplicacion adecuada del
principio de proporcionalidad.

(") DO L 331 de 15.12.2010, p. 1.
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(12 quinquies) Para las entidades de ahorro a largo plazo, debe permitirse el recurso a bonos piiblicos y
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corporativos de alta calidad como alternativa al dinero en efectivo para cubrir los mdr-
genes iniciales y de variacion.

La compensacién de un contrato de derivados OTC requiere el consentimiento de las dos
partes que intervienen en el mismo. Por tanto, conviene delimitar estrictamente las exen-
ciones de la obligacién de compensacion, so pena de reducir su eficacia y las ventajas de la
compensacion a través de contraparte central y de favorecer el arbitraje regulador entre
grupos de participantes en el mercado. No obstante, la Comisién y la AEVM deben velar
por que los mecanismos de compensacion obligatoria también protejan a los inversores.

En general, las obligaciones derivadas del presente Reglamento deben aplicarse solamente
a las operaciones futuras, de modo que se permita una transicién fluida y se refuerce la
estabilidad del sistema, a la vez que se reduce la necesidad de proceder a ajustes en un
futuro. En este sentido, deben considerarse de distinto modo la obligacién de compensa-
cion y la obligacién de notificacion. Mientras que una obligacion de compensacion a
posteriori es poco factible por motivos juridicos, a causa de la necesidad de asegurarla
ulteriormente, el problema no se plantea en cambio para una obligacién de notificacion
retroactiva. Asi, podria establecerse una obligacion de notificacién retroactiva sobre la
base de los resultados de un estudio de impacto, utilizando unas normas adaptadas a las
categorias de derivados, a los requisitos técnicos y a los vencimientos residuales.

Los derivados OTC que no se consideran aptos para la compensacién a través de contraparte
central siguen comportando riesgo de crédito de contraparte, por lo que procede dictar
normas con vistas a la gestiéon de tal riesgo. Las citadas normas deben ser aplicables
exclusivamente a los participantes en el mercado que estén sujetos a la obligacién de
compensacion.

Es importante que el tratamiento necesariamente diferente de las contrapartes no finan-
cieras se extienda desde el presente Reglamento a la Directiva 2006/48/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2006, relativa al acceso a la actividad de las
entidades de crédito y a su ejercicio ('), y a la Directiva 2006/49/CE sobre la adecuacion
del capital de las empresas de inversion y las entidades de crédito (%). Las contrapartes que
no hayan sido mandatadas para la compensacion centralizada no deben enfrentarse a
mayores exigencias de capital para los acuerdos bilaterales continuados.

Los requisitos de capital reglamentario para las contrapartes que tratan productos deri-
vados OTC compensados de forma bilateral y no en cimara de compensacién deben poder
calcularse en funcion de los niveles potenciales de pérdida asociados al riesgo de incum-
plimiento, medido para cada contraparte.

Resulta oportuno que las normas sobre las obligaciones en materia de compensacion e
informacion y las normas sobre técnicas de reduccion del riesgo en relacién con contratos
de derivados no compensados a través de contraparte central se apliquen a las contrapartes
financieras, esto es, las empresas de inversién autorizadas con arreglo a la Directiva
2004/39/CE, las entidades de crédito autorizadas con arreglo a la Directiva 2006/48/CE,
las empresas de seguros autorizadas con arreglo a la Directiva 73/239/CEE, sobre coordi-
nacién de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas relativas al acceso a la
actividad del seguro directo distinto del seguro de vida, y a su ejercicio (°), las empresas de
seguros de vida autorizadas con arreglo a la Directiva 2002/83/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 5 de noviembre de 2002, sobre el seguro de vida (%), las empresas de
reaseguros autorizadas con arreglo a la Directiva 2005/68/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, sobre el reaseguro (°), los organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios
(OICVM) autorizados con arreglo a la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se coordinan las disposiciones legales,

177 de 30.6.2006, p. 1.
177 de 30.6.2006, p. 201.
228 de 16.8.1973, p. 3.
345 de 19.12.2002, p. 1.
323 de 9.12.2005, p. 1.
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reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de inversion colectiva en
valores mobiliarios (OICVM) ('), y los fondos de inversién alternativos gestionados por
gestores de fondos de inversion alternativos autorizados o registrados con arreglo a la
Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2011, sobre
gestores de fondos de inversion alternativos (2).

Deben examinarse por tanto las actividades de los OICVM cuyo volumen de operaciones
con derivados sea bajo para determinar sobre qué base concreta se los puede clasificar
como contrapartes financieras en el sentido del presente Reglamento. En ese sentido,
deben tomarse medidas para evitar distorsiones de la competencia y limitar los posibles
abusos. Por consiguiente, no debe aplicarse automdticamente a los OICVM el umbral de
compensacidn previsto para las contrapartes no financieras. En su lugar, debe estudiarse y
preverse una excepcion estrictamente delimitada.

Los OICVM deben estar incluidos en el dmbito de aplicacién del presente Reglamento,
pues las politicas de inversion diversificada de los OICVYM también incluyen operaciones
en contratos de derivados. Los OICVM han crecido considerablemente en los iiltimos afios
y representan aproximadamente el 50 % del PIB de la Union, ademds de tener una
importancia sistémica global dada su importante capacidad de inversion.

Los fondos de pensiones —tal como se definen en la Directiva 2003/41/CE del Parla-
mento Europeo y del Consejo, de 3 de junio de 2003, relativa a las actividades y la
supervision de fondos de pensiones de empleo *)— con un perfil reacio al riesgo que
utilizan derivados para cubrir sus riesgos por pasivos por pensiones deben estar sujetos
a las obligaciones de notificacion y a las técnicas de reduccion del riesgo para los con-
tratos de derivados OTC no compensados a través de una contraparte central tal como se
establece en el presente Reglamento. No obstante, estas pensiones no deben estar sujetas a
la obligacion de compensacion a fin de evitar costes desproporcionados para los pensio-
nistas.

En su caso, las normas aplicables a las contrapartes financieras deben aplicarse asimismo a
las contrapartes no financieras. Es sabido que las contrapartes no financieras recurren a los
contratos OTC con fines de cobertura frente a riesgos directamente vinculados a sus acti-
vidades comerciales. En consecuencia, al determinar si una contraparte no financiera debe
estar sujeta a la obligacién de compensacién, ha de tomarse en consideracion la finalidad
con la que dicha contraparte no financiera utiliza los derivados OTC y la magnitud de las
exposiciones que tiene en esos instrumentos. Las contrapartes no financieras deben ex-
plicar la utilizacion de derivados en su informe anual o por otros medios adecuados.
Resulta oportuno que, a la hora de fijar un umbral respecto de la obligacién de compen-
sacion, la AEVM consulte a todas las autoridades pertinentes —entre ellas, por ejemplo, a las
autoridades reguladoras responsables de los mercados de materias primas—, y a las con-
trapartes no financieras a fin de cerciorarse de que las particularidades de esos sectores se
tengan debidamente en cuenta. Por otra parte, antes del 31 de diciembre de 2013, la
Comisi6én debe llevar a cabo una evaluacién de la importancia sistémica de las operaciones
con derivados OTC realizadas por empresas no financieras de distintos sectores, entre ellos
el sector de la energfa. Si entrara en vigor un conjunto comparable de normas de la UE
adaptadas a sectores individuales, la Comision deberia considerar inmediatamente si se
deben retirar dichos sectores del dmbito de aplicacion del presente Reglamento y presentar
las propuestas legislativas oportunas.

El umbral de compensacion para las contrapartes no financieras es una cifra muy im-
portante para todos los participantes en el mercado. Al determinar el umbral de compen-
sacion, deben examinarse y sopesarse criterios tanto cualitativos como cuantitativos. En
ese sentido, debe procurarse una amplia normalizacién de los contratos OTC y reconocerse
la importancia que tiene la atenuacion del riesgo para las contrapartes no financieras en
el marco de su actividad normal. El establecimiento de umbrales en funcién de la impor-
tancia de la empresa en el conjunto del mercado, o en un segmento del mercado OTC,
podria completarse mediante indicadores de riesgo operativos.

O L 302 de 17.11.2009, p. 32.
DO L 174 de 1.7.2011, p. 1.
DO L

235 de 23.9.2003, p. 10.
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Con objeto de poder eximir a las pequefias y medianas empresas (PYME) de la obligacién
de compensacion, deben considerarse también umbrales de compensacion sectoriales para
las operaciones OTC, basados en el volumen global de los contratos de una empresa.
Ademds, la AEVM debe examinar la posibilidad de establecer para las PYME una regla de
minimos con respecto a la obligacién de notificacion

La Comisién debe velar por que el uso necesario y apropiado de los derivados OTC por
contrapartes no financieras para cubrir los riesgos de mercado derivados de las operacio-
nes empresariales no se vea comprometido en términos de precios o disponibilidad por
futuras propuestas legislativas.

Cabe considerar incluido en el dmbito de aplicacién del presente Reglamento todo contrato
celebrado por un fondo, ya esté éste gestionado o no por un gestor de fondos.

Procede que, a fin de evitar limitar su capacidad de intervencién para estabilizar el mercado,
en caso necesario, queden excluidos del dmbito de aplicacion del presente Reglamento los
bancos centrales y demds organismos nacionales con funciones similares, los organismos
publicos encargados de la gestion de la deuda puablica o que intervengan en dicha gestion, y
los bancos multilaterales de desarrollo enumerados en el anexo VI, parte 1, seccién 4.2, de la
Directiva 2006/48/CE, asi como el Banco de Pagos Internacionales y algunas de las
entidades del sector piblico definidas en el articulo 4, punto 18, de la Directiva
2006/48/CE. Debe examinarse a priori si cabe contemplar razonablemente una excepcion
a la obligacién de compensacion para aquellas entidades del sector piiblico, de acuerdo con
el articulo 4, punto 18, de la Directiva 2006/48/CE, que sean propiedad de un Estado
central y estén cubiertas por una garantia expresa de dicho Estado central equivalente a
una asuncién de responsabilidad.

Dado que no todos los participantes en el mercado sujetos a la obligacién de compensacién
pueden adquirir la condicién de miembros compensadores de la contraparte central (o de
clientes de miembros compensadores), conviene que se les brinde la posibilidad de acceso a
la misma en calidad de clientes o a través de empresas de inversion o entidades de crédito
que sean a su vez clientes.

La introduccién de una obligacién de compensacién junto con un procedimiento destinado
a determinar qué contrapartes centrales pueden utilizarse a tal efecto puede dar lugar a un
falseamiento involuntario de la competencia en el mercado de derivados OTC. Asi, por
ejemplo, una contraparte central podria negarse a compensar operaciones ejecutadas en
determinadas plataformas de negociacién por el hecho de pertenecer a una plataforma de
la competencia. A fin de evitar tales practicas discriminatorias, es preciso que las contra-
partes centrales acepten compensar operaciones ejecutadas en distintas plataformas, siempre
que estas Gltimas cumplan los requisitos técnicos y operativos establecidos por la contra-
parte central, y ello independientemente de los documentos contractuales que hayan servido
de base para la conclusion, por las partes, de la operacion con derivados OTC de que se
trate, siempre que los citados documentos cumplan las normas del mercado. De manera
general, la Comision debe continuar vigilando estrechamente la evolucion del mercado de
derivados OTC y, en su caso, intervenir para impedir que se produzcan distorsiones de la
competencia en el mercado interior.

Para determinar las categorfas de derivados OTC que deben quedar sujetas a la obligacion de
compensacion, asi como los umbrales y las contrapartes no financieras de importancia
sistémica, es preciso disponer de datos fiables. Resulta por tanto esencial, con fines regla-
mentarios, que se establezca a nivel de la Unién una obligacién uniforme de comunicacién
de datos relativos a los derivados OTC. Por otra parte, se requiere una obligacion de
notificacion retroactiva, lo mds amplia posible, para las contrapartes tanto financieras
como no financieras que superen el umbral, con el fin de facilitar a la AEVM datos
comparativos. Si esa notificacién retroactiva no resulta factible para alguna categoria de
derivados OTC, debe proporcionarse una justificacion adecuada al correspondiente regis-
tro de operaciones.
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Es indispensable que los participantes en el mercado notifiquen a los registros de operacio-
nes todos los detalles relativos a los contratos de derivados OTC que hayan celebrado. De
este modo, la informacién sobre los riesgos inherentes a los mercados de derivados OTC
estard almacenada de manera centralizada y serd facilmente accesible a la AEVM, las opor-
tunas autoridades competentes y los bancos centrales del Sistema Europeo de Bancos Cen-
trales (SEBC) afectados. La Comision y la AEVM deben considerar la extension de la
aplicabilidad de la obligacién de notificacién a los derivados implicitos.

Los fondos de pensiones de empleo, segiin se definen en el articulo 6, letra a), de la
Directiva 2003/41/CE, u otra clase de regimenes que ofrezcan un nivel similar de reduc-
cion del riesgo y estén reconocidos por la legislacion nacional a efectos de pensiones de
jubilacion, y que utilicen contratos de derivados cuyo efecto reductor de los riesgos direc-
tamente relacionados con la solvencia financiera de la entidad que gestiona el plan de
pensiones sea objetivamente mensurable deben estar sujetos a las disposiciones relativas a
las garantias bilaterales previstas en el presente Reglamento y que se revisardn en 2014.

A fin de poder obtener una visién completa y global del mercado y en aras de la evaluacion
del riesgo sistémico, conviene que se notifiquen a los registros de operaciones tanto los
contratos compensados como los no compensados.

La AEVM, la AESP] y la ABE deben contar con los recursos suficientes para desempefiar
eficazmente las tareas que se les asignan en virtud del presente Reglamento.

La obligacién de notificar toda modificacién o resolucién de un contrato debe incumbir a
las contrapartes iniciales en el mismo y a cualesquiera otras entidades que comuniquen
informacién por cuenta de aquéllas. Las contrapartes, o los empleados de las mismas, que
notifiquen a un registro de operaciones, por cuenta de otra contraparte, todos los datos
relativos a un contrato, conforme a lo previsto en el presente Reglamento, no deben
vulnerar ninguna restriccién en materia de divulgacién de informacion.

Deben preverse sanciones eficaces, proporcionadas y disuasorias en relacién con las obliga-
ciones de compensacion e informacion. Los Estados miembros deben aplicar esas sanciones
de manera que no sufra merma la eficacia de las normas. Los Estados miembros han de
velar por que las sanciones impuestas se hagan piiblicas y los informes de evaluacion
sobre la eficiencia de las normas vigentes se publiquen periddicamente.

Resulta oportuno que la autorizacién de una contraparte central se supedite a la posesion de
un importe minimo de capital inicial. El capital, junto con las ganancias acumuladas y las
reservas de una contraparte central deben guardar proporcién en todo momento con las
dimensiones y la actividad de la misma, al objeto de garantizar que esté adecuadamente
capitalizada para hacer frente a los riesgos operativos o residuales y que pueda proceder a
una reestructuraciéon o a una liquidacién ordenada de sus actividades en caso necesario.

Dado que el presente Reglamento instaura, con fines reglamentarios, la obligacion legal de
efectuar la compensacién a través de contrapartes centrales especificas, es indispensable
asegurarse de que dichas contrapartes centrales sean sélidas y seguras y se atengan en
todo momento a los estrictos requisitos organizativos, prudenciales y de ejercicio de la
actividad que establece el presente Reglamento. A fin de garantizar una aplicacién uniforme
de este, dichos requisitos han de aplicarse a la compensacién de todos los instrumentos
financieros manejados por esas contrapartes centrales.

Las autoridades competentes correspondientes deben cerciorarse de que la contraparte
central mantiene suficientes recursos financieros disponibles (que deben incluir una con-
tribucion minima de los fondos propios de la contraparte central), de conformidad con las
directrices emitidas por la AEVM.

Resulta, por tanto, necesario, a efectos de reglamentacién y de armonizacion, garantizar que
las contrapartes financieras Gnicamente recurran a contrapartes centrales que se ajusten a los
requisitos establecidos en el presente Reglamento.
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(29) Un corolario fundamental de la obligacién de compensar los derivados OTC es la necesidad
de regular directamente la autorizacion y supervision de las contrapartes centrales. Resulta
oportuno que siga correspondiendo a las autoridades competentes la responsabilidad en
todo cuanto se refiere a la autorizacién y la supervision de las contrapartes centrales,
incluida la responsabilidad de verificar que la contraparte central solicitante se atenga a lo
dispuesto en el presente Reglamento y en 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 (1), pues son las autoridades nacionales competentes las
mejor situadas para examinar el funcionamiento cotidiano de dichas contrapartes centrales,
efectuar evaluaciones periddicas y adoptar, en su caso, las medidas que se impongan.

(30) Cuando una contraparte central se halle en riesgo de insolvencia, la responsabilidad presu-
puestaria puede recaer fundamentalmente sobre el Estado miembro en el que esté radicada.
De ahi que deba ser la oportuna autoridad competente de ese Estado miembro la encargada
de la autorizacién y supervision de la citada contraparte central. Sin embargo, puesto que los
miembros compensadores de una contraparte central pueden estar establecidos en distintos
Estados miembros y serdn ellos quienes primero se vean afectados por el incumplimiento de
la contraparte central, es indispensable que la AEVM intervenga en el proceso de autori-
zacién y supervision | Se evitard asi la adopcién de medidas o de practicas nacionales
divergentes y la creacién de obsticulos al mercado interior. || Resulta oportuno que la
AEVM implique en la preparacion de sus recomendaciones y decisiones a otras autoridades
competentes de los Estados miembros interesados.

(31) Es preciso reforzar las disposiciones sobre el intercambio de informacién entre las autori-
dades competentes y consolidar el deber de asistencia y de cooperacion mutua. | El citado
intercambio de informacién debe basarse en la estricta observancia del secreto profesional. A
la vista de las amplias repercusiones que tienen los contratos de derivados OTC, es impres-
cindible que otras autoridades competentes en materia de reglamentacion tengan acceso a la
informacién necesaria para el ejercicio de sus funciones.

(31 bis) Nada de lo dispuesto en el presente Reglamento debe tratar de restringir o impedir que la
contraparte central de una jurisdiccion compense un producto denominado en la moneda
de otro Estado miembro o en la moneda de un tercer pais, asi como tampoco exigir que
una contraparte central tenga una licencia bancaria con el fin de poder acceder a la
liquidez dia a dia del banco central.

(32) Dada la dimensién mundial de los mercados financieros, son necesarios acuerdos en lo que
atafic a la prestacion por parte de contrapartes centrales radicadas en terceros paises de
servicios de compensacién dentro de la Unién. Estos acuerdos deben versar sobre la
autorizacion que debe obtener una contraparte central radicada en un tercer pais por
parte de la AEVM y de las autoridades competentes del Estado miembro en que dicha
contraparte central prevea prestar sus servicios de compensacion, o sobre la exencion,
otorgada por la Comision, al conjunto de condiciones y procedimientos en materia de
autorizacion, a condicién de que la Comisién haya reconocido la equivalencia del marco
juridico y de supervision del tercer pais considerado con el de la Unién y que se cumplan las
condiciones necesarias al efecto. En este contexto, revestirdn particular importancia los
acuerdos con los principales socios internacionales de la Unién a la hora de crear condi-
ciones de competencia equitativas a escala mundial y garantizar la estabilidad financiera.

(32 bis) El 16 de septiembre de 2010 el Consejo Europeo convino en la necesidad de que la Union
fomente sus intereses y valores de manera mds decidida y con un espiritu de reciprocidad
y beneficio mutuo en el contexto de sus relaciones exteriores y de que adopte medidas
destinadas, entre otras cosas, a garantizar un mayor acceso a los mercados para las
empresas europeas y a profundizar en la cooperacion reguladora con sus principales socios
comerciales.

(33) Con independencia de su estructura de propiedad, las contrapartes centrales han de disponer
de mecanismos de gobernanza sélidos, y contar con una alta direccion que retina las
condiciones necesarias de honorabilidad y con miembros independientes en su consejo.
Al menos un tercio del consejo, pero no menos de dos miembros, debe estar compuesto
por miembros independientes. Estos miembros independientes no deben actuar como tales
en mds de otra contraparte central. Sus remuneraciones no deben estar vinculadas en
modo alguno con los resultados de la contraparte central. No obstante, la disposicién o

() DO L 166 de 11.6.1998, p. 45.
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capacidad de una contraparte central de compensar determinados productos puede verse
influida por los distintos mecanismos de gobernanza o estructuras de propiedad. Conviene,
por tanto, que sean los miembros independientes del consejo, y el comité de riesgo que la
contraparte central debe establecer, los encargados de resolver cualquier posible conflicto de
intereses que sutja en su seno. Conviene asimismo que los miembros compensadores y los
clientes estén adecuadamente representados, habida cuenta de las repercusiones que las
decisiones adoptadas por la contraparte central pueden tener sobre ellos.

Las contrapartes centrales deben poder externalizar funciones, salvedad hecha de las de
gestion de riesgos, si bien unicamente en el caso de que tal externalizacién no incida en
su correcto funcionamiento ni en su capacidad de gestionar los riesgos. La externalizacion
de funciones debe ser aprobada por el comité de riesgo de la contraparte central.

Los requisitos de participacién en una contraparte central deben, por tanto, ser transparen-
tes, proporcionados y no discriminatorios, y deben permitir el acceso a distancia, siempre y
cuando ello no exponga a dicha contraparte a riesgos suplementarios.

Conviene que los clientes de miembros compensadores que compensan sus derivados OTC a
través de contrapartes centrales disfruten de un elevado nivel de proteccién. El nivel de
proteccion efectiva dependerd del nivel de segregacion que elijan los clientes. Los interme-
diarios deben segregar sus activos de los de sus clientes. Por ello, es preciso que las con-
trapartes centrales conserven la informacion actualizada y ficilmente identificable. Ademds,
en caso de incumplimiento de los miembros, las cuentas de estos deben poder transferirse
a otros miembros.

Toda inseguridad juridica sobre la efectividad y ejecucion de las reglamentaciones y
procedimientos de una contraparte central en relacion a la segregacion de activos y a
las obligaciones del miembro compensador y sus clientes, asi como a la transmision de
posiciones en caso de sucesos imprevistos, socavaria la estabilidad de una contraparte
central. Los eventos que puedan desencadenar tal transmision de posiciones deben defi-
nirse previamente con objeto de preservar el alcance de la proteccion garantizada.

Con vistas a la gestién de los riesgos de crédito, de liquidez, operativos o de otro tipo,
incluidos aquellos que soportan o que representan para otras entidades por efecto de las
interdependencias existentes, las contrapartes centrales deben disponer de un sélido marco
de gestion de riesgos. Procede que las contrapartes centrales se doten de procedimientos y
mecanismos adecuados para hacer frente al incumplimiento de un miembro compensador.
A fin de reducir al minimo el riesgo de contagio de tal incumplimiento, la contraparte
central ha de establecer requisitos de participacién muy estrictos, exigir mdrgenes iniciales
adecuados y mantener un fondo de garantia frente a incumplimientos y otros recursos
financieros para la cobertura de las pérdidas potenciales. El desarrollo de una gestion del
riesgo altamente sélida debe seguir siendo el principal objetivo de una contraparte central.
Sin embargo, podrd adaptar sus caracteristicas a las actividades especificas y a los perfiles
de riesgo de los clientes de los miembros compensadores y, si lo considera conveniente,
podrd incluir, en el dmbito de los activos altamente liquidos aceptados como garantia, por
lo menos el efectivo y los bonos del Estado sujetos a recortes de valor adecuados.

Las estrategias de gestion del riesgo de las contrapartes centrales deben ser sélidas y no
transferir el riesgo al contribuyente.

El Consejo de Estabilidad Financiera ha definido las contrapartes centrales como ins-
tituciones de importancia sistémica. No hay una prdctica comiin a nivel internacional
ni de la Unién sobre las condiciones en las que las contrapartes centrales pueden tener
acceso a los dispositivos de liquidez del banco central o pueden necesitar una licencia en
cuanto entidades de crédito. El cumplimiento de la obligacion de compensacion exigida por
el presente Reglamento puede aumentar la importancia sistémica de las contrapartes
centrales y la necesidad de liquidez. Debe, por tanto, pedirse a la Comisién que tenga
en cuenta los resultados de cualquier trabajo en curso entre los bancos centrales para
evaluar, en colaboracién con el SEBC, la posible necesidad de medidas para facilitar el
acceso de las contrapartes centrales a los dispositivos de liquidez de los bancos centrales
en una o varias monedas, y que informe al Parlamento Europeo y al Consejo.
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La exigencia de margenes y los recortes de valor (haircuts) aplicados a las garantias pueden
tener efectos prociclicos. De ahi la necesidad de que las contrapartes centrales, las autori-
dades competentes y la AEVM tomen medidas orientadas a impedir y controlar los posibles
efectos prociclicos de las practicas de gestion de riesgos adoptadas por las contrapartes
centrales, siempre que ello no vaya en detrimento de su solidez y seguridad financiera.

La gestion de las exposiciones constituye parte esencial del proceso de compensacion. Para la
prestacion de servicios de compensacién en general, es indispensable que se permita el
acceso a las fuentes de valoracién pertinentes y su utilizacién. Resulta oportuno que las
citadas fuentes de valoracién incluyan las vinculadas a indices a los que estén referenciados
derivados u otros instrumentos financieros.

Los mdrgenes constituyen la primera linea de defensa de una contraparte central. Si bien las
contrapartes centrales han de invertir los margenes recibidos de manera segura y prudente,
deben poner particular empefio en garantizar una proteccion adecuada de los mismos, a fin
de cerciorarse de que se restituyan oportunamente a los miembros compensadores que no
hayan incumplido o a una contraparte central interoperable en caso de incumplimiento de la
contraparte central que haya percibido los madrgenes.

El acceso a unos recursos de liquidez adecuados es esencial para una contraparte central.
Dicha liquidez podria provenir del acceso a la liquidez de un banco central o a la liquidez
de bancos comerciales solventes y fiables, o una combinacion de ambos.

El «Cédigo Europeo de Conducta en materia de Compensacién y Liquidacion», de 7 de
noviembre de 2006 (1), instauré un marco voluntario para el establecimiento de conexiones
entre las contrapartes centrales y los registros de operaciones. Con todo, el sector de
postnegociacion sigue estando fragmentado por las fronteras nacionales, encareciendo las
operaciones transfronterizas y dificultando la armonizacién. Resulta, por tanto, necesario
establecer las condiciones para la celebracién de acuerdos de interoperabilidad entre con-
trapartes centrales, partiendo de la premisa de que dichos acuerdos no deben exponer a las
contrapartes centrales consideradas a riesgos que no estén adecuadamente gestionados.

Los acuerdos de interoperabilidad pueden ser, en términos generales, herramientas con
vistas a una mayor integraciéon del mercado en lo que atafie a las actividades de postnego-
ciacién en la Unidn, por lo que han de estar regulados. Sin embargo, pueden exponer a las
contrapartes centrales a riesgos suplementarios. Dada la complejidad afiadida que comportan
los acuerdos de interoperabilidad entre contrapartes centrales que compensen contratos de
derivados OTC, resulta oportuno exigir por el momento un periodo de gracia de tres afios
entre la recepcién de la autorizacién de compensacion de derivados y la elegibilidad para
solicitar la autorizacién en materia de interoperabilidad, asi como restringir el dmbito de
aplicacién de tales acuerdos subsiguientes a los valores de contado. No obstante, para el
30 de septiembre de 2014, la AEVM debe, en principio, presentar a la Comision un informe
sobre la conveniencia de hacer extensivo el dmbito de aplicaciéon a otros instrumentos
financieros y sobre el momento oportuno para ello.

Los registros de operaciones recopilan, a efectos reglamentarios, datos que son pertinentes
para las autoridades de todos los Estados miembros. ] Resulta oportuno que la AEVM
asuma la responsabilidad de su inscripcién, de la revocacion de esta y de su supervision.

Dado que las autoridades reguladoras, las contrapartes centrales y otros participantes en el
mercado se apoyan en los datos conservados por los registros de operaciones, procede velar
por que dichos registros estén sujetos a requisitos estrictos en materia de conservacion y
gestion de datos.

A fin de permitir a los participantes en el mercado tomar decisiones informadas es indis-
pensable la transparencia de los precios y las comisiones correspondientes a los servicios
prestados por las contrapartes centrales, sus miembros y los registros de operaciones.

(") http:/[ec.europa.eufinternal_market/financial-markets/docs/code/code_en.pdf
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Hay dmbitos en los servicios financieros y en la negociacion de contratos de derivados en
los que los derechos de propiedad comercial e intelectual también pueden existir. En los
casos en que estos estén relacionados con productos o servicios que se hayan convertido en
estdndares de la industria o hayan influido sobre los mismos, las licencias deben estar
disponibles en condiciones proporcionadas FRAND (condiciones justas, razonables y no
discriminatorias).

La AEVM ha de poder proponer a la Comisién la imposicién de multas coercitivas. Estas
multas coercitivas deben ir encaminadas a lograr que se ponga fin a una infracciéon cons-
tatada por la AEVM, que se facilite informacién completa y correcta en respuesta a lo
solicitado por dicha Autoridad y que los registros de operaciones, las contrapartes centrales,
sus miembros y otras personas se sometan a una investigacién. Por otra parte, con fines de
disuasion y para obligar a los registros de operaciones, las contrapartes centrales y sus
miembros a cumplir con el Reglamento, la Comisién ha de tener, asimismo, la posibilidad
de imponer multas, a instancia de la AEVM, cuando, intencionadamente o por negligencia,
se hayan infringido disposiciones especificas del Reglamento. La multa ha de ser disuasoria y
proporcionada a la naturaleza y gravedad de la infraccién, a la duracion de ésta y a la
capacidad econémica del registro de operaciones, la contraparte central o el miembro
afectado.

En aras de una eficaz vigilancia de los registros de operaciones, de las contrapartes centrales
y de sus miembros, la AEVM debe tener derecho a llevar a cabo investigaciones e ins-
pecciones in situ.

Es fundamental que los Estados miembros y la AEVM protejan el derecho a la intimidad de
las personas fisicas con relacién al tratamiento de datos personales, de conformidad con la
Directiva 95/46/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de octubre de 1995,
relativa a la proteccién de las personas fisicas en lo que respecta al tratamiento de datos
personales y a la libre circulacién de estos datos (!).

Es importante garantizar la convergencia, a escala internacional, de los requisitos que han de
satisfacer las contrapartes centrales y los registros de operaciones. El presente Reglamento
sigue las recomendaciones formuladas por el Comité de sistemas de pago y liquidacién
(CSPL) y la OICV y el SEBC-CERV y crea un marco en la Unidn en el que las contrapartes
centrales puedan operar en condiciones de seguridad. Conviene que la AEVM tenga presen-
tes estas circunstancias a la hora de elaborar las normas técnicas reglamentarias y las
directrices y recomendaciones previstas en el presente Reglamento.

Procede delegar en la Comision la facultad para adoptar actos de conformidad con el
articulo 290 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea y la facultad para
aprobar normas técnicas de regulacion de conformidad con los articulos 10 a 14 del
Reglamento (UE) n° 1095/2010, en relacién con los datos que deben incluirse en la
notificacion a la AEVM y en el registro y los criterios de decision de esta tltima sobre la
aplicabilidad de la obligacién de compensacion; los umbrales de informacién y de compen-
sacion; el plazo maximo entre la celebracion y la confirmacion de un contrato; la liquidez; el
contenido minimo de las normas de gobernanza; las modalidades de conservacién de
informacién; el contenido minimo del plan de continuidad de la actividad y los servicios
garantizados; los porcentajes y plazos aplicables en materia de madrgenes; las condiciones
extremas de mercado; las garantias de elevada liquidez y los recortes de valor; los ins-
trumentos financieros de elevada liquidez y los limites de concentracién; las modalidades
de realizacién de pruebas; el procedimiento para la solicitud de inscripcion de los registros
de operaciones ante la AEVM; las multas; y los pormenores relativos a la informacion que
los registros de operaciones deben tener disponible, conforme a lo previsto en el presente
Reglamento. A la hora de definir los actos delegados, conviene que la Comision recurra al
asesoramiento de las correspondientes AES (AEVM, ABE y AESPJ). Habida cuenta de sus
conocimientos especializados en materia de valores y de mercados de valores, resulta opor-
tuno que la AEVM desempefie un papel central de asesoramiento a la Comisiéon en la
elaboracién de los actos delegados. No obstante, conviene que, cuando proceda, la AEVM
se coordine con la ABE y la AESPJ. [Enm. 16]

En el marco de la elaboracién de las directrices técnicas y de las normas técnicas regla-
mentarias, especialmente acerca de la fijacion del umbral de compensacién, con arreglo al
presente Reglamento, para las contrapartes no financieras, la. AEVM debe llevar a cabo
audiencias puiblicas con los participantes en el mercado.

() DO L 281 de 23.11.1995, p. 31.
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(51) Con objeto de garantizar unas condiciones uniformes para la ejecucion del presente
Reglamento, deben atribuirse competencias de ejecucion a la Comision. Es preciso que
la Comisién ejerza dichos poderes de conformidad con el Reglamento (UE) n° 182/2011
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de febrero de 2011, por el que se establecen
las normas y los principios generales relativos a las modalidades de control por parte de los
Estados miembros del ejercicio de las competencias de ejecucion por la Comision (1).
[Enm. 17]

(52) Dado que los objetivos del presente Reglamento, a saber, el establecimiento de requisitos
uniformes aplicables a los contratos de derivados OTC y, asimismo, de requisitos uniformes
respecto de las actividades desarrolladas por las contrapartes centrales y los registros de
operaciones, no puede ser alcanzado de manera suficiente por los Estados miembros y, por
consiguiente, debido a la envergadura de la accidn, puede lograrse mejor a nivel de la Unién,
ésta puede adoptar medidas, de acuerdo con el principio de subsidiariedad consagrado en el
articulo 5 del Tratado de la Unién Europea. De conformidad con el principio de propor-
cionalidad enunciado en ese mismo articulo, el presente Reglamento no excede de lo
necesario para alcanzar estos objetivos.

(53) Habida cuenta de las normas relativas a los sistemas interoperables, se ha considerado
oportuno modificar la Directiva 98/26/CE, a fin de proteger los derechos de aquellos
operadores de sistemas que constituyan garantias a favor de otro operador de sistemas,
en caso de incoacién de un procedimiento de insolvencia contra el operador de sistemas
que las haya recibido.

(53 bis) Para garantizar una legislacion coherente y eficaz, y debido a los estrechos vinculos
existentes entre la negociacion y la postnegociacion, el presente Reglamento debe estar
alineado con la Directiva 2004/39/CE, que determinard los requisitos apropiados en
materia de plataformas de negociacion que deben imponerse a las plataformas en las
que se ejecutan derivados OTC tal como se definen en la legislacion EMIR. Estos requi-
sitos pueden incluir la transparencia, el acceso, la ejecucion de ordenes, la vigilancia, la
solidez y la seguridad del sistema, asi como otros requisitos necesarios.

(53 ter) La venta de productos derivados complejos a las autoridades piblicas locales merece
especial atencion. La Comision debe incluir propuestas especificas en la préxima revisién
de la Directiva 2004/39/CE para hacer frente a esta preocupacion. Estas propuestas
deben incluir requisitos especificos sobre diligencia debida, informacion y publicidad.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

Titulo I
Objeto, dmbito de aplicacién y definiciones
Articulo 1
Objeto y dmbito de aplicacion
1. El presente Reglamento establece requisitos uniformes para los contratos de derivados y disposiciones
especificas para mejorar la transparencia y la gestion del riesgo de los mercados de derivados OTC, asi

como requisitos uniformes para el desempefio de las actividades de las contrapartes centrales y los registros
de operaciones.

Para asegurar una aplicacion coherente del presente Reglamento, la AEVM debe elaborar normas técnicas
reglamentarias en las que se establezcan directrices para la interpretacion y aplicacion, a efectos del
presente Reglamento, del Anexo 1, seccion C, puntos 4 a 10, de la Directiva 2004/39/CE.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.

() DO L 55 de 28.2.2011, p. 13.
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Se otorgan a la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pdrrafo segundo, de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010. [Enm. 18]

2. El presente Reglamento se aplicard a las contrapartes centrales y sus miembros compensadores, a las
contrapartes financieras y a los registros de operaciones. Serd aplicable a las contrapartes no financieras
cuando asi se prevea.

3. El titulo V se aplicard tinicamente a los valores negociables y a los instrumentos del mercado
monetario, tal como se definen en el punto 18, letras a) y b) y punto 19 del articulo 4, apartado 1, de
la Directiva 2004/39/CE.

4. Las obligaciones de compensacion del presente Reglamento no se aplicardn:

a) a los miembros del SEBC u otros organismos nacionales con funciones similares, ni a otros orga-
nismos publicos que se encarguen de la gestion de la deuda publica o intervengan en ella;

b) a los bancos multilaterales de desarrollo que se detallan en el anexo VI, parte 1, seccién 4.2, de la
Directiva 2006/48/CE.

b bis) al Banco de Pagos Internacionales.

4 bis.  Otras excepciones al dmbito de aplicacion del presente Reglamento requerirdn un Reglamento
especifico del Parlamento Europeo y del Consejo elaborado sobre la base de criterios internacionales y de
reglamentaciones sectoriales similares en la UE.

Articulo 2
Definiciones

1. A efectos del presente Reglamento se entenderd por:

1) «contraparte central» una entidad legalmente autorizada para intermediar entre las
contrapartes de los contratos negociados en uno o varios mercados financieros, que
acttia como compradora frente a todo vendedor y como vendedora frente a todo
comprador y que es responsable del funcionamiento de un sistema de compensacion;

2) «registro de operaciones» una entidad que recopila y conserva de forma centralizada
las inscripciones de derivados OTC;

3) «compensacién»: proceso por el que una tercera parte se interpone, directa o indi-
rectamente, entre las contrapartes de una operacién para asumir sus derechos y
obligaciones;

4) «categoria de derivados»: un subconjunto de derivados | que comparten caracteristicas

comunes y esenciales que incluyen al menos la relacion con el activo subyacente, el
tipo de activo subyacente, el perfil de amortizacion y la moneda nocional. Los
derivados pertenecientes a la misma categoria pueden tener plazos diferentes;

5) «derivados negociados en mercados no organizados» o «derivados OTC»: contratos de
derivados cuya ejecucion no tiene lugar en un mercado regulado o en un mercado de
un tercer pais que deba considerarse igualmente regulado o en cualquier otra pla-
taforma de mnegociacion organizada establecida en virtud de la Directiva
2004/109/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de diciembre de 2004,
sobre la armonizacion de los requisitos de transparencia relativos a la informacion
sobre los emisores cuyos valores se admiten a negociacion en un mercado regula-
do (') que compense tales contratos a través de una contraparte central;

(") DO L 390 de 31.12.2004, p. 38.
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«mercado regulado»: un sistema multilateral, tal como se define en el articulo 4,
apartado 1, punto 14, de la Directiva 2004/39/CE;

«sistema multilateral de negociacion» o «<SMN»: un sistema multilateral, tal como se
define en el articulo 4, apartado 1, punto 15, de la Directiva 2004/39/CE;

«contraparte financiera»: empresas establecidas en la Unién que son empresas de
inversion autorizadas, segiin lo establecido en la Directiva 2004/39/CE, entidades
de crédito autorizadas, tal como se definen en la Directiva 2006/48/CE, empresas
de seguros autorizadas, tal como se definen en la Directiva 73/239/CEE, empresas de
seguros autorizadas, tal como se definen en la Directiva 2002/83/CE, empresas de
reaseguros autorizadas, tal como se definen en la Directiva 2005/68/CE, OICVM
autorizados, tal como se definen en la Directiva 2009/65/CE, fondos de pensiones
de empleo autorizados, tal como se definen en la Directiva 2003/41/CE y [ fondos de
inversion alternativos autorizados, tal como se definen en la Directiva 2011/61 |UE;

«contraparte no financiera»: empresa establecida en la Unién distinta de las entidades
mencionadas en los puntos 1y 6;

«plan de pensiones de empleo»: plan de pensiones establecido conforme a la Direc-
tiva 2003/41/CE, incluidas las entidades autorizadas encargadas de gestionar los
fondos de pensiones de empleo y que actiian en nombre de estos, contempladas en el
articulo 2, apartado 1, de dicha Directiva, o los gestores de inversiones autorizados,
contemplados en el articulo 19, apartado 1, de dicha Directiva, o cualquier otro tipo
de acuerdo reconocido en la legislacion nacional como un plan elaborado a los
efectos de prestar pensiones de jubilacion;

«riesgo de crédito de contraparte»: riesgo de que la contraparte en una operacion pueda
incurrir en incumplimiento antes de la liquidacion definitiva de los flujos de caja de esa
operacion;

«acuerdo de interoperabilidad» acuerdo entre dos o mds contrapartes centrales que
implica la ejecucién de operaciones entre sistemas;

«autoridad competente»: autoridad designada por cada Estado miembro de conformi-
dad con el articulo 18 o una o varias AES; [Enm. 5]

«amiembro compensador»: empresa que participa en una contraparte central y que es
responsable del cumplimiento de las obligaciones financieras derivadas de dicha par-
ticipacion;

«cliente»: empresa que mantiene una relacién contractual directa o indirecta con el
miembro compensador de una contraparte central o con una de sus filiales, que le
permite compensar sus operaciones gracias a la intermediacion de dicho miembro
compensador ante la contraparte central;

«participacion cualificada»: participacion, directa o indirecta, en una contraparte central
o un registro de operaciones que representa al menos el 10 % del capital o de los
derechos de voto, conforme a los articulos 9 y 10 de la Directiva 2004/109/CE,
teniendo en cuenta las condiciones relativas a su agregacién establecidas en el arti-
culo 12, apartados 4 y 5, de dicha Directiva, o que permite ejercer una influencia
significativa en la gestién de la contraparte central o el registro de operaciones en que
se posea la participacion;

«empresa matriz»: una empresa matriz en el sentido de los articulos 1 y 2 de la
Séptima Directiva 83/349/CEE del Consejo, basada en la letra g) del apartado 3 del
articulo 54 del Tratado, relativa a las cuentas consolidadas (!);

() DO L 193 de 18.7.1983, p. 1.
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15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)

22)

22 bis)

22 ter)

dilial»: lo definido como empresa filial en los articulos 1 y 2 de la Directiva
83/349/CEE, incluida cualquier filial de una empresa filial de la empresa matriz dltima;

«control»: lo definido como control en el articulo 1 de la Directiva 83/349/CEE;

«vinculos estrechos»: situacion en la que dos o mds personas fisicas o juridicas estdn
vinculadas por:

a) participacion, es decir, la propiedad, directa o por control, del 20 % como minimo
de los derechos de voto o del capital de una empresa;

b) control, es decir, la relacién entre una empresa matriz y una filial en todos los
supuestos mencionados en los apartados 1 y 2 del articulo 1 de la Directiva
83/349/CEE, o una relacién similar entre toda persona fisica o juridica y una
empresa, entendiéndose que toda empresa filial de una filial serd también filial
de la empresa matriz que estd a la cabeza de esas empresas.

La situacién en la que dos o mds personas fisicas o juridicas estdn permanentemente
vinculadas a una misma persona por una relacién de control también se considerard
que constituye un vinculo estrecho entre tales personas. «capital»:

«capital»: lo definido como capital en el articulo 22 de la Directiva 86/635/CEE del
Consejo, de 8 de diciembre de 1986, relativa a las cuentas anuales y a las cuentas
consolidadas de los bancos y otras entidades financieras —mds la correspondiente
cuenta de primas de emisién—, en la medida en que se haya desembolsado, sirva
plenamente para absorber pérdidas en situaciones normales y, en caso de quiebra o
liquidaci6n, tenga menor prelacién que todos los demds créditos;

«reservas»: lo definido como reservas en el articulo 9 de la Directiva 78/660/CEE del
Consejo, de 25 de julio de 1978, basada en la letra g) del apartado 3 del articulo 54
del Tratado y relativa a las cuentas anuales de determinadas formas de sociedad (') y
los resultados transferidos mediante asignacién del resultado final;

«el consejo»: el consejo de administracion o de supervision, o ambos, de conformidad
con el Derecho de sociedades nacional;

«miembro independiente del consejo»: miembro del consejo que no ha tenido ante-
riormente ni tiene en la actualidad una relacion empresarial, familiar o de otro tipo
con la contraparte central, su accionista o accionistas mayoritarios o la direccién o sus
miembros compensadores o la direccién, que plantee un conflicto de intereses;

«alta direccién»: la persona o personas que efectivamente dirigen las actividades de la
contraparte central y el miembro o miembros ejecutivos del consejo;

«contrapartes de compensacion de terceros paises»: empresas establecidas en terceros
paises que se consideren equivalentes a las contrapartes financieras o a las con-
trapartes no financieras a que se refiere el articulo 7, apartado 2; dicha equivalencia
se dard cuando la empresa establecida en un tercer pais deba clasificarse, si estu-
viese establecida en la Unién, como contraparte financiera, o como contraparte no
financiera con arreglo al articulo 7, apartado 2;

«segregaciony»: principio consistente en que, como minimo, los activos y las posicio-
nes de una persona no se utilizardn para satisfacer las obligaciones o las reclama-
ciones contra cualquier otra persona de quien esté segregada, y no estardn disponi-
bles para tales fines, especialmente en caso de insolvencia de un miembro compen-
sador;

() DO L 222 de 14.8.1978, p. 11.
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22 quater) «compresion de operaciones»: el proceso de sustituir legalmente un determinado
conjunto de contratos de derivados por un conjunto diferente de contratos caracte-
rizado, desde la perspectiva de cada participante en el proceso, por:

a) un menor niimero de contratos y un valor nocional agregado; y

b) un perfil de riesgo igual o similar al del conjunto original de contratos de
derivados;

22 quinquies) «actuando concertadamente»: actuando concertadamente tal como se define en el
articulo 10, letra a), de la Directiva 2004/109/CE;

2. A fin de asegurar la aplicacién coherente del punto 22 bis) del apartado 1, la AEVM elaborard
normas técnicas reglamentarias en las que se especifique mds concretamente qué criterios deben seguirse
para clasificar a empresas de terceros paises como contrapartes de compensacion de terceros paises.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a
que se refiere el pdrrafo primero, de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010. [Enm. 19]

Titulo II
Compensacion, notificacién y reduccion del riesgo de los derivados OTC
Articulo 3
Obligaciones de compensacién

1.  Las contrapartes financieras, o las contrapartes no financieras a que se refiere el articulo 7, apartado
2, deberdn compensar todos los contratos de derivados OTC que se consideren aptos con arreglo al
articulo 4 y que se celebren con otras contrapartes financieras, o con otras contrapartes no financieras
con arreglo al articulo 7, apartado 2, en las contrapartes centrales pertinentes enumeradas en el registro
mencionado en el articulo 4, apartado 4.

Esa obligacion de compensacion serd también aplicable a las contrapartes financieras, y a las contrapartes no
financieras a que se refiere el pdrrafo primero, que suscriban con contrapartes de compensacién de terceros
paises contratos de derivados OTC a los que sea aplicable esta obligacion.

Los contratos de derivados OTC suscritos antes de la fecha de entrada en vigor de la obligacién de
compensacion para esa categoria de derivados estardn exentos de la obligacion de compensacion.

Esta obligacion de compensacion se aplicard a todos los contratos de derivados OTC que, tras la
publicacion de la decisién de la AEVM con arreglo al articulo 4, apartado 2, letra a), queden clasificados
dentro de la categoria de derivados aptos para la obligacion de compensacion.

1 bis.  No habrd obligacion de compensacion en el caso de los contratos de derivados concluidos entre
filiales de la misma empresa matriz o entre una empresa matriz y una filial. Las «empresas matrices» y
las «empresas filiales» en el sentido de esta disposicion serdn las empresas asi definidas con arreglo a las
normas pertinentes de la UE. Esta excepcion no afectard a la obligacién de notificacion con arreglo al
articulo 6 ni a las obligaciones relativas a las técnicas de reduccion del riesgo en virtud del articulo 8.

Las exenciones solo se aplicardn si la empresa matriz interesada ha notificado previamente y por escrito a
la autoridad competente de su Estado miembro de origen su intencién de hacer uso de la exencion. La
notificacién se efectuard por lo menos treinta dias naturales antes del uso de la exencién. La autoridad
competente garantizard que la exencion sélo se utilice para los contratos de derivados que cumplan todas
las condiciones siguientes:
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a) los contratos de derivados entre empresas filiales de la misma empresa matriz, o entre una sociedad
matriz y una empresa filial estdn justificados por razones econdmicas;

b) el uso de la exencién no incrementa el riesgo sistémico en el sistema financiero;

¢) No hay restricciones juridicas para los flujos de capital entre las empresas filiales de la misma
empresa matriz, o entre la empresa matriz y la empresa filial.

2. A efectos de cumplimiento de la obligacién de compensacion prevista en el apartado 1, las con-
trapartes financieras y las contrapartes no financieras a que se refiere el articulo 7, apartado 2, se convertirdn
| en miembros compensadores o compensardn sus operaciones en la contraparte central a través de una
empresa de inversion o una entidad de crédito sujeta a los requisitos de la Directiva 2004/39/CE.

Articulo 4
Aplicabilidad de la obligaciéon de compensacion

1. Cuando una autoridad competente haya autorizado a una contraparte central a compensar una
categorfa de derivados con arreglo al articulo 10 o al articulo 11, deberd notificar inmediatamente a la
AEVM dicha autorizacion y solicitar una decisién sobre la aplicabilidad de la obligacion de compensacion a
que se refiere el articulo 3.

1 bis.  Cuando una contraparte central establecida en un tercer pais haya sido reconocida de confor-
midad con el articulo 23, la autoridad competente pertinente del tercer pais pondrd en conocimiento de la
AEVM, con arreglo a los acuerdos de cooperacién mencionados en el articulo 23, apartado 4, las
categorias de contratos de derivados para los que la contraparte central haya sido autorizada a proveer
servicios de compensacion a miembros compensadores yfo a clientes establecidos en la Unién.

2. Tras recibir la notificacion y la solicitud mencionadas en el apartado 1, la AEVM dirigird, en el plazo
de seis meses, una decision a la autoridad competente solicitante indicando lo siguiente:

a) si a la categoria de derivados en cuestion le es aplicable la obligacién de compensacién con arreglo al
articulo 3;

b)  la fecha futura a partir de la cual surtird efecto la obligacion de compensacion, incluyendo el
periodo durante el cual recae en las contrapartes o categorias de contrapartes la obligacién de
compensacion. Esta fecha no serd anterior a la fecha en que se imponga la obligacion de com-
pensacion;

b bis) si se exige la obligacion de compensacién para las operaciones realizadas con personas en terceros
paises y con qué condiciones.

Antes de tomar una decision, la AEVM mantendrd una audiencia piblica con los participantes en el
mercado y no participantes en el mercado con conocimientos o interés en la cuestion y consultard a la
JERS y a las autoridades competentes de terceros paises. En el plazo de un mes se publicard un resumen
de estas consultas y estard disponible, previa solicitud, informacion adicional acerca de las audiencias
ptiblicas y otras consultas.

2 bis. La AEVM deberd, por propia iniciativa, de conformidad con los criterios establecidos en el
apartado 3, y tras llevar a cabo consultas piiblicas y consultar a la JERS y, cuando se considere oportuno,
a las autoridades supervisoras de terceros paises, determinar y notificar a la Comision las categorias de
contratos de derivados que pueden ser aptos para la obligacion de compensacion, pero para las que
ninguna contraparte central ha recibido todavia autorizacion.



5.2.2013 Diario Oficial de la Unién Europea C 33EJ251

Martes 5 de julio de 2011

Tras determinar dichas categorias de contratos de derivados, la AEVM publicard una convocatoria para
la elaboracion de propuestas relativas a la compensacion de esa categoria de contratos de derivados.

3. La AEVM basard su decisién en los siguientes criterios:

a) reduccién del riesgo sistémico en el sistema financiero, incluidos posibles incumplimientos en materia
de obligaciones de pago por parte de contrapartes con un algo grado de interconexion, asi como la
falta de transparencia en cuanto a las posiciones;

b) liquidez de los contratos;

¢) la disponibilidad de fuentes sobre precios justas, fiables y de aceptacion general,

Al aplicar los criterios anteriores, la AEVM tendrd asimismo en cuenta el consenso internacional al
respecto.

Antes de adoptar su decision, la AEVM procederd a una consulta puablica y, en su caso, consultard a las
autoridades competentes de terceros paises.

4. La AEVM publicard sin demora la decision que adopte con arreglo al apartado 2 en un registro. Dicho
registro contendrd las categorias de derivados sujetos a la obligacién de compensacion y las contrapartes
centrales autorizadas a compensarlos. La AEVM actualizard dicho registro regularmente.

La AEVM revisard sus decisiones periddicamente y las modificard en caso necesario.

5. Por propia iniciativa y tras consultar a la JERS, la AEVM determinard y notificard a la Comisién la
categoria de contratos de derivados que deba consignarse en su registro ptblico y sea elegible para la
obligacion de compensacion pero para la cual ninguna contraparte central haya recibido todavia autoriza-
cién. Una vez identificada tal categoria de derivados, la AEVM publicard una convocatoria para que las
contrapartes centrales presenten propuestas para la compensacién de dichos derivados y publicard una
lista de aquellos para los que se ha hecho tal convocatoria.

5 bis.  Una categoria de derivados dejard de ser considerada elegible para la obligacion de compensa-
cion si ya no hay ninguna contraparte central que esté autorizada o haya sido reconocida por la AEVM
como autorizada para compensarla en virtud del presente Reglamento, o si no hay ninguna contraparte
central dispuesta a compensar dicha categoria de derivados.

6. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM podrd elaborar proyectos
de normas técnicas reglamentarias en las que se especifique lo siguiente:

a) los datos que se incluirdn en la notificacién mencionada en el apartado 1;
b) los criterios contemplados en el apartado 3;
¢) los datos que se incluirdn en el registro mencionado en el apartado 4.

Los datos del apartado 4 identificarin como minimo de manera correcta y univoca la categoria de derivados
sujetos a la obligaciéon de compensacion.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.
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Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pdrrafo primero, de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
1° 1095/2010.

Antes de tomar una decision de conformidad con el apartado 1, la AEVM mantendrd una audiencia
piiblica con los participantes en el mercado. [Enm. 20]

Articulo 4 bis

Con el fin de promover una reglamentacion global eficaz y coherente de los contratos de derivados, la
Comision podrd presentar al Consejo propuestas relativas a un mandato de negociacion adecuado con el
fin de obtener un acuerdo sobre la legislacion equivalente efectiva aplicable a las operaciones ejecutadas
en un tercer pais por contrapartes financieras y contrapartes no financieras con arreglo al articulo 7.

Articulo 4 ter
Registro piiblico

1. A los efectos de la obligacion de compensacion, la AEVM establecerd y gestionard un registro
publico. Este registro se pondrd a disposicién piblica en el sitio web de la AEVM.

2. El registro reflejard, como minimo:

a) las categorias de contratos de derivados sujetas a la obligacion de compensacion con arreglo al
articulo 3;

b) las contrapartes centrales que pueden emplearse a los efectos de la obligacién de compensacion;

c) las fechas a partir de las cuales entra en vigor la obligacion de compensacién, incluida toda implan-
tacion progresiva;

d) las categorias de derivados identificadas por la AEVM con arreglo al articulo 4, apartado 5.

3. Cuando una autoridad competente o la autoridad competente de un tercer pais revoquen la auto-
rizacion para compensar una categoria determinada de contratos de derivados, la AEVM retirard inme-
diatamente dicha contraparte central del registro en relacion con esa categoria de derivados.

4. La AEVM actualizard regularmente el registro.

5. A fin de asegurar unas condiciones de aplicacion uniformes del presente articulo, la AEVM podrd
elaborar proyectos de normas técnicas de ejecucion para especificar los detalles que deben incluirse en el
registro piiblico mencionado en el apartado 1.

La AEVM presentard a la Comisién dichos proyectos de normas técnicas de ejecucion a mds tardar el
30 de junio de 2012.

Se otorgan a la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se refiere el
pdrrafo primero, de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010. [Enm. 19]

Articulo 5
Acceso a las contrapartes centrales

1.  Las contrapartes centrales que hayan sido autorizadas a compensar contratos de derivados OTC a los
que sea aplicable la obligacién de compensacién aceptardn compensarlos de forma transparente, equitativa
y no discriminatoria, con independencia de la plataforma de ejecucion, y sobre la base, en la medida de lo
posible, de normas abiertas internacionales del sector, siempre que ello no menoscabe la disminucién del
riesgo. Para evitar prdcticas discriminatorias, las contrapartes centrales aceptardn compensar operaciones
realizadas en diversas plataformas de negociacion siempre que estas tltimas cumplan los requisitos
técnicos, operativos y juridicos establecidos por la contraparte central o aplicables a la misma, indepen-
dientemente de los documentos contractuales que hayan servido de base para la conclusion, por las partes,
de la operacion con derivados OTC de que se trate.



5.2.2013

Diario Oficial de la Unién Europea

C 33 E[253

Martes 5 de julio de 2011

1 bis.  Las contrapartes centrales contestardn positiva o negativamente a las plataformas de negocia-
cién que soliciten autorizacién para compensar un contrato de derivados OTC en el plazo de tres meses a
partir de la solicitud.

En caso de que la contraparte central se niegue a compensar un contrato de derivados OTC de una
plataforma de negociacion, esta ultima recibird una respuesta plenamente motivada y justificada.

En caso de que se rechace la solicitud, la plataforma de negociacién deberd dejar transcurrir un periodo
minimo de tres meses antes de presentar una nueva solicitud de acceso.

En caso de desacuerdo, corresponderd a la AEVM resolver cualquier litigio entre las autoridades compe-
tentes, de conformidad con el articulo 19 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

1ter. A efectos de los informes destinados a la Comision y al Parlamento Europeo a que se refiere el
articulo 68, la AEVM supervisard el acceso a las contrapartes centrales y los efectos de determinadas
prdcticas sobre la competitividad, incluido el uso de prdcticas de licencia exclusiva.

Articulo 6
Obligacién de informacion

1. Todos los contratos de derivados se notificardn al registro de operaciones inscrito de conformidad con
el articulo 51. Las contrapartes comunicardn los datos de todo contrato de derivados | que hayan suscrito,
asi como toda modificacién material, novacion o resolucién del contrato. Estos datos se notificardn a mds
tardar el dia hdbil siguiente al de la celebracion, modificacion, novacién o resolucion del contrato, excepto
en los casos previstos en los actos adoptados en virtud del apartado 5. En este sentido, la resolucion de un
contrato o la extincion de una operacion conforme a los términos acordados no se considerardn una
modificacion, por oposicion a una resolucién anticipada. Toda informacion relativa a las operaciones con
derivados deberd notificarse a mds tardar un dia hdbil después de la ejecucién de la operacion o de una
modificacién posterior. A este fin, se considerardn dias hdbiles aquellos que tengan ese cardcter para
ambas partes contratantes y, en caso de que un contrato se compense mediante una contraparte central,
también para la contraparte central interesada. Las contrapartes conservardn asimismo durante un
periodo de cinco afios un registro de toda la informacién que ha sido necesario notificar.

Se permitird que terceras partes comuniquen los datos a que se refiere el apartado 1, en nombre de las
contrapartes originales, en la medida en que se asegure que ningiin dato del contrato se comunica por
partida doble.

La contraparte central cumplird las obligaciones de notificacién previstas en el pdrrafo primero cuando
los contratos de derivados sujetos a la obligacion de compensacién sean compensados. Cuando los
contratos de derivados estén sujetos a un proceso de compresion de las operaciones, serd el operador
de dicho servicio de compresion quien cumpla las obligaciones de notificacion previstas en el pdrrafo
primero.

Se facultard a la AEVM para examinar si puede adoptarse para los contratos de derivados OTC una
obligacion de notificacion retroactiva, cuando estos datos sean imprescindibles para las autoridades de
supervision. Para tomar una decision, la AEVM tendrd en cuenta los criterios siguientes:

a) los criterios técnicos para una notificacion (en especial, si las operaciones se han registrado por medios
electrénicos);

b) los vencimientos residuales de las operaciones en curso.

Antes de tomar una decision, la AEVM mantendrd una audiencia piblica con los participantes en el
mercado. [Enm. 14 y Enm. 15]
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2. Toda notificacién se realizard, en la medida de lo posible, de acuerdo con las normas abiertas
internacionales del sector.

3. La contraparte que esté sujeta a la obligacién de informacion podrd delegar en la otra contraparte o en
un tercero la notificacion de los datos del contrato de derivados |

El hecho de que una contraparte comunique todos los datos de un contrato al registro de operaciones en
nombre de otra contraparte no se considerard violacion de las restricciones sobre divulgacion de informa-
cién que imponga dicho contrato o cualquier disposicion legal, reglamentaria o administrativa.

La divulgacién de dicha informacién no implicard ningdn tipo de responsabilidad para la entidad notificante
o para sus directores o empleados, ni para cualquier otra persona que actile en su nombre.

4. A fin de asegurar la aplicacién coherente del presente articulo, la AEVM elaborard, en colaboracién
con la ABE, el SEBC y la JERS, proyectos de normas técnicas reglamentarias para determinar los datos y
el tipo de informes a que se refieren los apartados 1 y 2 en relacion con las diferentes categorias, grupos o
clases de derivados y con cualesquiera efectos retroactivos, incluidas las modalidades de consignacion a
posteriori («<back-loading») y de notificacion de las operaciones registradas electrénicamente para todos
los derivados, asi como los criterios y las condiciones para la notificacion a posteriori de los contratos de
derivados pendientes que se hayan suscrito antes de la entrada en vigor del presente Reglamento.

Estos informes deberdn indicar como minimo:

a) las partes en el contrato y, si fuera diferente, el beneficiario de los derechos y obligaciones que
emanan del contrato;

b) las principales caracteristicas del contrato, incluido el tipo, el subyacente, el plazo de vencimiento, la
fecha de ejercicio, la fecha de entrega, la informacion sobre el precio y el valor nocional;

b bis) para los derivados que no se ajusten a un formato normalizado se preverd un espacio en blanco
que permita que las autoridades competentes detecten la existencia de esa operacion y tomen las
medidas reguladoras oportunas;

b ter) un tinico identificador del contrato.

La AEVM, en coordinacién con la ABE, la AESP] y la JERS, presentard a la Comision dichos proyectos a
mds tardar el 30 de junio de 2012.

Cuando los proyectos de normas técnicas reglamentarias traten sobre productos energéticos al por mayor
en el sentido del Reglamento (UE) n° .../2011 del Parlamento Europeo y del Consejo, de ..., [sobre la
integridad y la transparencia del mercado de la energia] + (')

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pdrrafo primero | de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010. [Enm 19]

4 bis. Al elaborar los proyectos correspondientes a las normas técnicas reglamentarias, la AEVM se
guiard, entre otras cosas, por la lista de los datos que deben comunicarse, establecida en el Anexo I,
cuadro 1 del Reglamento (CE) n°1287/2006 de la Comision por el que se aplica la Directiva
2004/39/CE

+ Nuamero, fecha y titulo del Reglamento (COM(2010)0726).
) DOL ...
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5. A fin de velar por la aplicacién uniforme de los apartados 1y 2, la AEVM elaborard, en cooperacién
con la ABE, la AESP] y la JERS, proyectos de normas técnicas de ejecucion para determinar el formato y
la frecuencia de los informes a que se refieren los apartados 1 y 2 sobre las diferentes categorias de
derivados.

La AEVM presentard dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a la Comisién a mds tardar el
30 de junio de 2012.

Cuando los proyectos de normas técnicas reglamentarias traten sobre productos energéticos al por mayor
en el sentido del Reglamento (UE) n° .../2011, sobre la integridad y la transparencia del mercado de la
energia ++, la. AEVM consultard a la ACRE.

Se otorgan a la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas de ejecucion a que se
refiere el pédrrafo primero de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n® 1095/2010.

Articulo 7
Contrapartes no financieras

1.  Toda contraparte no financiera estard sujeta a la obligacién de informacién prevista en el articulo 6,
apartado 1.

2. Cuando una contraparte no financiera tome posiciones en contratos de derivados OTC tales que la
posicién media a lo largo de 50 dias hdbiles supere el umbral | que se determine con arreglo al apartado
3, letra b), estard sujeta a la obligacién de compensacién prevista en el articulo 3 |

La obligacion de compensacion persistird mientras las posiciones netas y las exposiciones en contratos de
derivados OTC de la contraparte no financiera superen el umbral de compensacion y desaparecerd una
vez que dichas posiciones netas y exposiciones se sitilen por debajo del umbral de compensacion durante
un periodo de tiempo determinado.

La autoridad competente designada de conformidad con el articulo 48 de la Directiva 2004/39/CE velard
por el cumplimiento de la obligacién contemplada en el parrafo primero.

La obligacion de compensacién establecida en el pdrrafo primero deberd cumplirse en un plazo de seis
meses.

2 bis. Al calcular las posiciones a que se refiere el apartado 2, no se tendrdn en cuenta los contratos de
derivados OTC suscritos por una contraparte no financiera que estén directamente vinculados a la
cobertura de su actividad comercial o de financiacion de la tesoreria de una manera objetivamente
mensurable.

3. A fin de asegurar la aplicacién coherente del presente articulo, la AEVM, tras consultar a la AEB,
la JERS y a otras autoridades pertinentes, elaborard proyectos de normas técnicas reglamentarias en las
que se especifique lo siguiente:

b) el umbral de compensacion;

b bis) Los criterios para determinar qué contratos de derivados OTC estdn vinculados directamente a su
actividad comercial o de financiacion de la tesoreria de una manera objetivamente mensurable.

Dichos umbrales se determinardn teniendo en cuenta la importancia sistémica de la suma de las posiciones
netas y las exposiciones de cada contraparte por categoria de derivados.

++ Niimero del Reglamento (COM(2010)0726).
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La AEVM, tras consultar a la ABE, a la JERS y a otras autoridades pertinentes, presentard a la Comision
dichos proyectos de normas reglamentarias a mds tardar el 30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas reglamentarias a que se refiere el
parrafo primero ] de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n® 1095/2010. [Enm.
19]

En el proceso de determinacion de los umbrales de compensacion y de los criterios para establecer qué
contratos de derivados OTC estdn directamente vinculados a la actividad comercial o de financiacion de
la tesoreria de una manera objetivamente mensurable, la AEVM abrird una consulta piiblica y dard a las
contrapartes no financieras la posibilidad de expresar sus opiniones.

5. La Comision, tras consultar a las AES y a otras autoridades pertinentes, revisard periédicamente los
umbrales establecidos en el apartado 3 y los modificard en caso necesario.

Articulo 8

Técnicas de reduccién del riesgo aplicables a los contratos de derivados OTC no compensados por una
contraparte central

1. Las contrapartes financieras o las contrapartes no financieras a que se refiere el articulo 7, apartado 2,
que suscriban un contrato de derivados no compensado por una contraparte central, velardn con la debida
diligencia por la instauracién de procedimientos y mecanismos prudenciales adecuados para medir, con-
trolar y reducir el riesgo de crédito, de mercado y operativo, entre ellos, como minimo, los siguientes:

a) | medios electronicos adecuados que permitan confirmar rdpidamente los términos del contrato de
derivados OTC;

b) procesos normalizados que sean sdlidos, resistentes y controlables y que permitan conciliar carteras,
gestionar el riesgo asociado e identificar rapidamente litigios entre partes y resolverlos, y realizar el
seguimiento del valor de los contratos pendientes.

A efectos de la letra b), el valor de los contratos pendientes se evaluard diariamente a precios de mercado y
los procedimientos de gestion del riesgo requerirdn un intercambio de garantias oportuno, exacto y con una
segregacion adecuada o la posesion de un capital adecuado al riesgo, de conformidad con los requisitos
reglamentarios en materia de capital propio aplicables a las contrapartes financieras.

Las contrapartes financieras y las contrapartes no financieras a que se refiere el articulo 7, apartado 2
ofrecerdn a las contrapartes la opcién relativa a la segregacion del margen inicial al inicio del contrato.

La AEVM supervisard regularmente las actividades realizadas con derivados no aptos para la obligacion
de compensacion a fin de identificar aquellos casos en que una categoria determinada de contratos pueda
plantear un riesgo sistémico. Previa consulta a la JERS, la AEVM tomard medidas para evitar que se dé
una mayor acumulacién de contratos dentro de esa categoria.

La autoridad competente y la AEVM se asegurardn de que los procedimientos y mecanismos prudenciales
tengan por objeto evitar el arbitraje regulador entre las operaciones con derivados compensadas y no
compensadas, y de que reflejen la transferencia de riesgos resultante de los contratos de derivados.

La AEVM y las autoridades competentes revisardn las normas en materia de mdrgenes a fin de evitar el
arbitraje regulador de conformidad con lo dispuesto en el articulo 37.
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1ter. En el caso de inversiones en fondos de pensiones en virtud de la Directiva 2003/41/CE o de un
régimen reconocido por la legislacion de los Estados miembros a efectos de planificacién de la jubilacién,
la constitucion de garantias bilaterales resistentes de los derivados empleados para reducir el riesgo podrd
tener en cuenta la solvencia de la contraparte. Los requisitos de capital previstos en las normas pruden-
ciales estardn en consonancia con los de los contratos compensados de forma centralizada.

2. A fin de asegurar la aplicacién coherente del presente articulo, la AEVM elaborard proyectos de
normas técnicas reglamentarias en las que se especifiquen directrices para establecer los oportunos proce-
dimientos y mecanismos prudenciales, y las normas en materia de mdrgenes a que se refiere el apartado
1, asi como el plazo méximo que podra transcurrir entre la celebracién de un contrato de derivados OTC y
la confirmacién a que se refiere el apartado 1, letra a).

La AEVM presentard a la Comision estos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pdrrafo primero | de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010. [Enm. 19]

3. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, las AES elaborardn proyectos
comunes de normas técnicas reglamentarias en las que se especifiquen los mecanismos y niveles de garantia
y de capital requeridos para dar cumplimiento a lo dispuesto en el apartado 1, letra b), y en el parrafo
segundo de ese mismo apartado.

Las AES presentardn a la Comision esos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.

En funcién de la naturaleza juridica de la contraparte, se delegan en la Comision los poderes para adoptar
las normas técnicas reglamentarias a que se refiere el parrafo primero | de conformidad con los articulos
10 a 14 del Reglamento (UE) n°® 1093/2010, del Reglamento (UE) n°® 1094/2010 o del Reglamento (UE)
n°®1095/2010. [Enm. 19]

Articulo 9
Sanciones

1.  Los Estados miembros determinarédn, teniendo en cuenta la Comunicacion de la Comision de 8 de
diciembre de 2010 sobre regimenes sancionadores mds rigurosos en el sector de los servicios financieros,
y previa consulta a la AEVM, el régimen de sanciones aplicable en caso de infraccion de las disposiciones
del presente titulo y adoptaran todas las medidas necesarias para garantizar su cumplimiento. Las sanciones
consistirdn como minimo en multas administrativas. Las sanciones previstas serdn eficaces, proporcionadas y
disuasorias.

2. Los Estados miembros velardn por que las autoridades competentes responsables de la supervisién de
las contrapartes financieras y, en su caso, no financieras, hagan ptblicas todas las sanciones que se hayan
impuesto por incumplimiento de lo dispuesto en los articulos 3 a 8, a menos que dicha divulgacién pueda
poner en grave riesgo los mercados financieros o causar un perjuicio desproporcionado a las partes
implicadas. Los Estados miembros publicardn periédicamente informes de evaluacion sobre la eficacia
de las normas aplicadas en materia de sanciones.

A mads tardar el 30 de junio de 2012, los Estados miembros notificardn a la Comisién el régimen de
sanciones a que se refiere el apartado 1. Comunicardn sin demora a la Comisién cualquier modificacion
ulterior del mismo.

3. La Comisi6n, asistida por la AEVM, verificard que las sanciones administrativas mencionadas en el
apartado 1 y los umbrales mencionados en el articulo 7, apartados 1 y 2, se aplican de manera efectiva y
coherente.
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3 bis.  Ninguna infraccion de las disposiciones del presente Titulo afectard a la validez de un contrato
de derivados OTC ni a la posibilidad de que las partes ejecuten los términos de un contrato de derivados
OTC. Ninguna infraccion de las disposiciones del presente Titulo justificard reclamacion alguna por
dafios y perjuicios contra una de las partes de un contrato de derivados OTC.

Titulo III
Autorizacion y supervision de las contrapartes centrales
Capitulo 1
Condiciones y procedimientos de autorizacion de las contrapartes centrales
Articulo 10
Autorizacion de las contrapartes centrales

1. Cuando una contraparte central que sea una persona juridica establecida en la Unidn y tenga acceso a
una liquidez adecuada se proponga prestar servicios y realizar actividades, solicitard autorizacion a la
autoridad competente del Estado miembro en que esté establecida.

La liquidez podria derivarse del acceso a la liquidez de un banco central o a la liquidez de bancos
comerciales solventes y fiables, o una combinacién de ambos. El acceso a la liquidez podria resultar de
una autorizacién otorgada de conformidad con el articulo 6 de la Directiva 2006/48/CE u otros mecanis-
mos adecuados.

2. La autorizacién serd valida para todo el territorio de la Unién.

3. La autorizacién otorgada a la contraparte central se concederd tinicamente para actividades rela-
cionadas con la compensacién y especificard los servicios o actividades que la contraparte central podrd
prestar o realizar, incluidas las categorfas de instrumentos financieros cubiertas por la autorizacion.

4. Las contrapartes centrales deberdn cumplir en todo momento las condiciones necesarias para la
autorizacién inicial.

Las contrapartes centrales notificardn sin dilaciones injustificadas a la autoridad competente todo cambio
importante respecto de las condiciones de la autorizacién inicial.

5. A fin de asegurar la aplicacién coherente del presente articulo, la AEVM elaborard, tras consultar a
la ABE, proyectos de normas técnicas reglamentarias en las que se especifiquen los criterios para determinar
la liquidez adecuada a que se refiere el apartado 1.

La AEVM, tras consultar a la ABE, presentard a la Comisién dichos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a mds tardar el 30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pérrafo primero || de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010. [Enm. 19]

Articulo 11
Ampliacién de las actividades y servicios

1. La contraparte central que desee ampliar su actividad a servicios o actividades adicionales no cubiertos
por la autorizacion inicial, presentard una solicitud en este sentido. La oferta de servicios de compensacion
en una moneda diferente o mediante instrumentos financieros cuyas caracteristicas de riesgo difieran
considerablemente de aquellas para las que la contraparte central obtuvo la autorizaciéon se considerard
una ampliacién de dicha autorizacién.
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Para la ampliacion de una autorizacién se seguird el procedimiento previsto en el articulo 13.

2. En caso de que la contraparte central desee ampliar su actividad a un Estado miembro distinto de su
Estado miembro de establecimiento, la autoridad competente de su Estado miembro de establecimiento lo
notificard inmediatamente a la autoridad competente de ese otro Estado miembro.

Articulo 12
Requisitos de capital

1. Para ser autorizadas conforme al articulo 10, las contrapartes centrales deberdn poseer un capital
inicial permanente y disponible | de al menos 10 millones de euros.

2. El capital, junto con las ganancias acumuladas y las reservas de las contrapartes centrales, deberdn ser
proporcionales al volumen y al riesgo de las actividades empresariales de la contraparte central. Deberd
ser en todo momento suficiente para garantizar que las contrapartes centrales puedan proceder a una
reestructuracion o a la liquidacién ordenada de sus actividades en un plazo adecuado y que estén debida-
mente protegidas para hacer frente a los riesgos operativos y residuales.

3. A fin de asegurar la aplicacién coherente del presente articulo, la AEVM elaborard, en estrecha
cooperacion con el SEBC y tras consultar a la ABE, proyectos de normas técnicas reglamentarias en las que
se especifiquen los requisitos relativos al capital, las ganancias acumuladas y las reservas de las contrapartes
centrales a que se refiere el apartado 2, incluida la frecuencia o el calendario previstos para su actuali-
zacion.

La AEVM, en estrecha cooperacion con el SEBC y tras consultar a la ABE, presentard a la Comisién dichos
proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el 30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comisién los poderes para adoptar las normas técnicas reglamentarias a que se refiere el
parrafo primero ] de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n°® 1095/2010. [Enm.19]

Articulo 13
Procedimiento de concesion y denegacion de la autorizacion

1. La autoridad competente concederd la autorizacién tUnicamente si la contraparte central solicitante
demuestra a total satisfaccion de dicha autoridad que cumple todos los requisitos previstos en el presente
Reglamento y los requisitos adoptados con arreglo a lo dispuesto en 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 ('), y a condicién de que la AEVM haya emitido el dictamen favorable a que se
refiere el articulo 15 |

2. Para la autorizacién inicial, la contraparte central solicitante deberd facilitar toda la informacién
necesaria para que la autoridad competente pueda comprobar que aquella ha adoptado, en el momento
de la autorizacién inicial, todas las medidas necesarias para cumplir las obligaciones que le impone el
presente Reglamento. La autoridad competente transmitird inmediatamente a la AEVM y al colegio a
que se refiere el articulo 14, apartado 1, toda la informacion recibida de la contraparte central solicitante.

3. Para la autorizacion inicial, dentro de los cuatro meses siguientes a la presentaciéon de una solicitud
completa, la autoridad competente notificard por escrito a la contraparte central solicitante si se ha con-
cedido la autorizacion.

Para la autorizacion de una ampliacion de las actividades y los servicios, la autoridad competente
notificard por escrito a la contraparte central solicitante, dentro de los dos meses siguientes a la
presentacién de una solicitud completa, si se ha concedido la autorizacion.

() DO L 166 de 11.6.1998, p. 45.
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Articulo 14
Cooperaciéon

1. La autoridad competente del Estado miembro de establecimiento de la contraparte central creard, en
cooperacién con la AEVM, un colegio destinado a facilitar el desempefio de las tareas mencionadas en los
articulos 10, 11, 46 y 48.

El colegio estard presidido por la AEVM y se compondrd de siete miembros como mdximo, incluidas la
autoridad competente del Estado miembro de establecimiento de la contraparte central y la autoridad
responsable de la supervision de la contraparte central y los bancos centrales que emitan las monedas
mds pertinentes con respecto a los instrumentos financieros compensados, asi como las autoridades
competentes responsables de la supervision de los miembros compensadores de la contraparte central
establecidos en los tres Estados miembros que aporten globalmente la mayor contribucién al fondo de
garantia frente a incumplimientos de la contraparte central a que se refiere el articulo 40 |

2. Sin perjuicio de las responsabilidades de las autoridades competentes contempladas en el presente
Reglamento, el colegio se ocupard de:

a) preparar el dictamen | a que hace referencia el articulo 15;

b) garantizar el intercambio de informacidn, incluidas las solicitudes de informacién en virtud del arti-
culo 21;

d) coordinar los programas de examen prudencial basados en una evaluacion de riesgos de la contraparte
central;

e) aumentar la eficiencia de la supervision, eliminando toda duplicacién innecesaria de los requisitos de
supervision;

f) aplicar de manera coherente las practicas de supervision;

g) determinar los procedimientos y planes de emergencia para hacer frente a las situaciones a que se refiere
el articulo 22.

3. El establecimiento y el funcionamiento del colegio se basardn en un acuerdo por escrito entre todos
sus miembros.

Dicho acuerdo determinard en particular las modalidades pricticas de cooperacion entre la autoridad
competente y la AEVM y podrd definir las tareas que se confiardn a la autoridad competente del Estado
miembro de establecimiento de la contraparte central o a la AEVM.

Si la mayoria de los miembros del colegio considera que la autoridad competente del Estado miembro de
establecimiento de la contraparte central no estd ejerciendo sus responsabilidades de modo adecuado y que
ello constituye una amenaza para la estabilidad financiera, la AEVM emitird una decision en la que se
pronunciard acerca de si la supervision por parte de la autoridad competente del Estado miembro de
establecimiento de la contraparte central es adecuada o no y de si constituye una amenaza para la
estabilidad financiera.

Si la AEVM considera que la supervision es inadecuada, podrd imponer medidas correctoras a las
autoridades competentes, de conformidad con el Reglamento (UE) n° 1095/2010.

3 bis. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM elaborard, en estrecha
cooperacion con el SEBC y tras consultar a la ABE, proyectos de normas técnicas reglamentarias en las
que se especifique la evaluacion de riesgos a que se refieren el articulo 14, apartado 2, y el articulo 15,
apartado 1.
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La AEVM, en estrecha cooperacion con el SEBC y tras consultar a la ABE, presentard a la Comisién
dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el 30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a
que se refiere el pdrrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
1° 1095/2010. [Enm. 19]

Articulo 15
Dictamen del colegio

1. A efectos de la autorizacién inicial, la autoridad competente del Estado miembro en que esté
establecida la contraparte central llevard a cabo una evaluacién de riesgos de la contraparte central y
presentard un informe a la AEVM dentro de los cuatros meses siguientes a la presentacion de una
solicitud completa por la contraparte central.

1 bis. A efectos de la autorizacién para una ampliacién de las actividades y los servicios, la autoridad
competente del Estado miembro en que esté establecida la contraparte central llevard a cabo una eva-
luacion de riesgos de la ampliacion de las actividades y los servicios de la contraparte central y presentard
un informe al colegio en el plazo de un mes.

Sobre la base de dicho informe y en el plazo de un mes a partir de su recepcion, el colegio emitird un
dictamen acerca de si el nivel de riesgo evaluado es adecuado para un funcionamiento seguro de la
contraparte central.

2. Un dictamen conjunto favorable o desfavorable del colegio exigird el acuerdo de la mayoria simple
de sus miembros, incluida la autoridad competente del Estado miembro en que estd establecida la
contraparte central, junto con una evaluacion de dicha autoridad competente. En caso de retraso o
desacuerdo, la AEVM facilitard la adopcién de un dictamen [ de conformidad con sus poderes en materia
de solucion de diferencias previstos en el articulo 19 del Reglamento (UE) n® 1095/2010 y su funcién de
coordinacién general prevista en el articulo 21 del mismo Reglamento. |

Articulo 16
Revocacién de la autorizacion

1. La autoridad competente del Estado miembro de establecimiento revocard la autorizacion en cual-
quiera de las circunstancias siguientes:

a) si la contraparte central no ha utilizado la autorizacién en un plazo de 12 meses, renuncia expresamente
a la misma o no ha prestado servicios ni realizado actividad alguna durante los seis meses anteriores;

b) sila contraparte central ha obtenido la autorizacion valiéndose de declaraciones falsas o de cualquier otro
medio irregular;

¢) si la contraparte central deja de cumplir las condiciones a las que estaba supeditada la concesion de
autorizacion;

d) si la contraparte central ha infringido de manera grave y reiterada las disposiciones del presente
Reglamento.

1 bis.  El procedimiento relativo a la decision de revocacion de una autorizacion exigird el dictamen
favorable del mismo colegio que se pronuncié en la autorizacion original, asi como un dictamen favorable
de la AEVM.

2. La AEVM podrd exigir, en todo momento, que la autoridad competente del Estado miembro en que
esté establecida la contraparte central examine si ésta sigue cumpliendo las condiciones a las que estaba
supeditada la concesion de autorizacion.

3. La autoridad competente podrd limitar la revocacién de la autorizaciéon a un servicio, actividad o
instrumento financiero determinado. La decision sobre la revocacion de la autorizacion serd vilida en todo
el territorio de la Unién.
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Articulo 17
Revision y evaluacion

Al menos una vez al aflo, las autoridades competentes revisardn los acuerdos, estrategias, procesos y
mecanismos aplicados por las contrapartes centrales con respecto al cumplimiento del presente Reglamento
y evaluardn los riesgos operativos, de liquidez y de mercado a que estdn o pudieran estar expuestas las
contrapartes centrales.

La revisién y la evaluacion tendrdn en cuenta la magnitud, la importancia sistémica, la naturaleza, la escala y
la complejidad de las actividades de las contrapartes centrales, asi como los criterios identificados en el
articulo 4, apartado 3.

La autoridad competente exigird a las contrapartes centrales que no cumplan los requisitos establecidos
en el presente Reglamento que adopten las medidas necesarias.

Las contrapartes centrales serdn objeto de inspecciones in situ por parte de la AEVM.

Capitulo 2
Supervisién y vigilancia de las contrapartes centrales
Articulo 18
Autoridades competentes

1. Cada Estado miembro designard a la autoridad competente responsable de desempefiar las funciones
derivadas de la aplicacién del presente Reglamento en lo que respecta a la autorizacion, la supervision y la
vigilancia de las contrapartes centrales establecidas en su territorio, e informard al respecto a la Comisién y a
la AEVM.

2. Cada Estado miembro se asegurard de que las autoridades competentes poseen todos los poderes de
supervisién e investigacion necesarios para el ejercicio de sus funciones.

3. Cada Estado miembro se asegurard de que pueden tomarse o imponerse, con arreglo a su Derecho
interno, medidas administrativas adecuadas contra las personas fisicas o juridicas responsables, en caso de
incumplimiento de las disposiciones del presente Reglamento.

Dichas medidas deberan ser eficaces, proporcionadas y disuasorias.

4. La AEVM publicard en su sitio web una lista de las autoridades competentes designadas de confor-
midad con el apartado 1.

Articulo 18 bis
Secreto profesional

1. La obligacién de secreto profesional se aplicard a todas aquellas personas que estén o hayan estado
al servicio de las autoridades competentes designadas de conformidad con el articulo 18, asi como de la
AEVM, o a los auditores y expertos que actilen en nombre de dichas autoridades o de la AEVM. Ninguna
informacion confidencial que puedan recibir en el ejercicio de sus funciones podrd ser divulgada a
persona o autoridad alguna, salvo en forma sumaria o agregada tal que impida la identificacion de
una contraparte central, registro de operaciones o cualquier otra persona, sin perjuicio de los supuestos
contemplados por el Derecho penal o fiscal o por las demds disposiciones del presente Reglamento.
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2. Cuando una contraparte central haya sido declarada en quiebra o esté en proceso de liquidacion
obligatoria, toda aquella informacion confidencial que no atafia a terceros podrd ser divulgada en el curso
de procedimientos civiles o mercantiles si fuera necesario para el desarrollo de los mismos.

3. Sin perjuicio de los supuestos contemplados por el Derecho penal o fiscal, las autoridades compe-
tentes, la AEVM y los organismos o personas fisicas o juridicas distintas de las autoridades competentes
que reciban informacion confidencial con arreglo al presente Reglamento podrdn utilizarla exclusiva-
mente en el desempefio de sus obligaciones y en el ejercicio de sus funciones, en el caso de las autoridades
competentes, dentro del dmbito de aplicacion del presente Reglamento y, en el caso de otras autoridades,
organismos o personas fisicas o juridicas, para el fin para el que dicha informacion se les haya propor-
cionado o en el marco de procedimientos administrativos o judiciales relacionados especificamente con el
ejercicio de dichas funciones, o ambos. Si la AEVM, la autoridad competente u otra autoridad, organismo
o persona que ha comunicado la informacion consiente en ello, la autoridad que recibe la informacion
podrd utilizarla para otros fines no comerciales.

4.  Toda informacion confidencial recibida, intercambiada o transmitida en virtud del presente Regla-
mento estard sujeta al secreto profesional contemplado en los apartados 1, 2 y 3. No obstante, estas
condiciones no impedirdn que la AEVM, las autoridades competentes o los bancos centrales pertinentes
intercambien o transmitan informacién confidencial de conformidad con el presente Reglamento y con
otra legislacion aplicable a las empresas de inversion, entidades de crédito, fondos de pensiones, OICVM,
gestores de fondos de inversion alternativos (GFIA), mediadores de seguros y reaseguros, empresas de
seguros, mercados regulados o gestores del mercado, con el consentimiento de la autoridad competente o
de otra autoridad, organismo o persona fisica o juridica que haya comunicado la informacion.

5. Los apartados 1, 2 y 3 no impedirdn a las autoridades competentes intercambiar o transmitir, con
arreglo a su Derecho interno, informacion confidencial que no se haya recibido de una autoridad
competente de otro Estado miembro.

Capitulo 3
Cooperacion
Articulo 19
Cooperacién entre autoridades
1. Las autoridades competentes cooperardn estrechamente entre si y con la AEVM y, en caso necesario,

con el SEBC. Las instituciones de la Unién dotardn a la AEVM de los recursos adecuados para desem-
pefiar eficazmente las tareas que se les asignan en virtud del presente Reglamento.

2. Las autoridades competentes, en el ejercicio de sus funciones generales, tomardn debidamente en
consideracion la posible incidencia de sus decisiones en la estabilidad del sistema financiero de todos los
demds Estados miembros afectados, en particular en las situaciones de emergencia a que se refiere el
articulo 22, basindose en la informacion disponible en el momento.

Articulo 21
Intercambio de informacion

1. Las autoridades competentes facilitardn a la AEVM y se facilitardin mutuamente la informacién nece-
saria para el desempefio de sus funciones con arreglo al presente Reglamento.

2. Las autoridades competentes y otros organismos o personas fisicas y juridicas que reciban informacién
confidencial en el desempefio de sus funciones con arreglo al presente Reglamento la utilizardn exclusiva-
mente en el ejercicio de sus funciones, y no permitirdn que dicha informacién confidencial se publique o se
encuentre disponible de otro modo para cualquier otro fin que no esté expresamente recogido en el
presente Reglamento.
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3. La AEVM transmitird a las autoridades competentes responsables de la supervision de las contrapartes
centrales informacion confidencial pertinente para el ejercicio de sus funciones. Las autoridades competentes
y otras autoridades pertinentes comunicardn a la AEVM y a otras autoridades competentes la informacion
necesaria para el ejercicio de sus funciones con arreglo al presente Reglamento.

4. Las autoridades competentes comunicardn a los bancos centrales del SEBC la informacion que sea
pertinente para el ejercicio de sus funciones.

Articulo 22
Situaciones de emergencia
La autoridad competente o cualquier otra autoridad comunicard a la AEVM ] y a las demds autoridades
pertinentes, sin dilaciones injustificadas, toda situacién de emergencia en relacién con una contraparte
central, incluida cualquier circunstancia de los mercados financieros que pueda perjudicar la liquidez del

mercado y la estabilidad del sistema financiero de cualquiera de los Estados miembros en los que esté
establecida la contraparte central o uno de sus miembros compensadores.

Capitulo 4
Relaciones con terceros paises
Articulo 23
Terceros paises
1. Las contrapartes centrales establecidas en terceros paises podrdn prestar servicios de compensacion a

entidades establecidas en la Unién dnicamente si estdn reconocidas por la AEVM.

La autorizacion, asi como su ampliacién o revocacion, estardn sujetas a las condiciones y los procedi-
mientos establecidos en los articulos 10 a 16.

Las contrapartes centrales de terceros paises estardn sujetas a un proceso de revision de un rigor similar
al que se encuentran sujetas las contrapartes centrales en la UE.

La Comision podrd adoptar una decision por la que exima total o parcialmente de las condiciones y los
procedimientos de autorizacién, a condicién de que la reciprocidad esté garantizada y de que se cumplan
las condiciones siguientes:

a) que la Comisién haya adoptado una decision con arreglo a lo dispuesto en el apartado 3; y

b) que el tercer pais de que se trate conceda exenciones equivalentes a las contrapartes centrales esta-
blecidas en la Union.

2. Previa consulta a las autoridades competentes dentro de la Union, a la ABE y a otros miembros
pertinentes del SEBC de los Estados miembros en los que la contraparte central preste o prevea prestar
servicios de compensacion, asi como a los miembros pertinentes del SEBC encargados de la supervision de
las contrapartes centrales con las que se hayan establecido acuerdos de interoperabilidad, la AEVM
reconocerd a las contrapartes centrales de un tercer pafs si se cumplen las condiciones siguientes:

a) que la Comisién haya adoptado un acto delegado con arreglo a lo dispuesto en el
apartado 3; o

b) que las contrapartes centrales estén autorizadas en dicho tercer pais y estén sujetas a super-
visién efectiva;
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b bis) que el tercer pais sea objeto de una decision de la Comisién en la que se declare que las
normas destinadas a prevenir el blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo se
atienen a los requisitos del Grupo de Accion Financiera y tienen el mismo efecto que los
requisitos contemplados en la Directiva 2005/60/CE del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 26 de octubre de 2005, relativa a la prevencion de la utilizacion del sistema financiero
para el blanqueo de capitales y para la financiacion del terrorismo (');

b ter) que el tercer pais haya suscrito, con el Estado miembro de origen de la contraparte central
autorizada, un acuerdo que se ajuste plenamente a los preceptos establecidos en el arti-
culo 26 del Modelo de Convenio Tributario sobre la Renta y sobre el Patrimonio de la
OCDE y que garantice un intercambio efectivo de informacion en materia tributaria,
incluidos, de haberlos, acuerdos fiscales multilaterales;

b quater)  que la AEVM haya revisado las normas de gestién del riesgo de la contraparte central y las
haya considerado conformes a las normas establecidas en el titulo IV;

b quinquies) que disponga de suficientes elementos para considerar que el marco juridico del tercer pais
no resulta discriminatorio para las entidades juridicas de la UE;

b sexies)  que el tercer pais aplique condiciones reciprocas de acceso a las contrapartes centrales
establecidas en la UE y que se haya establecido un régimen de reconocimiento mutuo en
ese tercer pais;

b septies)  que las condiciones impuestas a las contrapartes centrales del tercer pais preserven unas
condiciones de competencia equitativas entre las contrapartes centrales de la UE y las de los
terceros paises;

3. La Comisién adoptard actos delegados con arreglo al procedimiento contemplado en el articulo -68 y
sobre la base de un dictamen conjunto de la AEVM, la ABE, el SEBC y las autoridades competentes
responsables de la supervision de los tres miembros compensadores establecidos en los Estados miembros
que hayan aportado la mayor contribucién al fondo de garantia de la contraparte central, por los que se
declare que el marco juridico y de supervision de un tercer pafs garantiza que las contrapartes centrales
autorizadas en dicho pais cumplen requisitos juridicamente vinculantes que son equivalentes a los requisitos
derivados del presente Reglamento y estdn sometidas de forma permanente a una supervisién y un control
del cumplimiento efectivos en dicho tercer pais.

4. La AEVM, la ABE, el SEBC y las autoridades competentes responsables de la supervision de los tres
miembros compensadores establecidos en los Estados miembros que hayan aportado la mayor contribu-
cion al fondo de garantia de la contraparte central celebrardn acuerdos de cooperacion con las autoridades
competentes pertinentes de los terceros paises cuyos marcos juridicos y de supervision hayan sido recono-
cidos como equivalentes al presente Reglamento segtin lo dispuesto en el apartado 3. En dichos acuerdos se
hard constar, como minimo:

a) el mecanismo para el intercambio de informacién entre la AEVM, las autoridades competentes con
arreglo al apartado 1 y las autoridades competentes de los terceros paises afectados;

b) los procedimientos relativos a la coordinacién de las actividades de supervision.

b bis) los procedimientos aplicables a la revocaciéon de la autorizacién concedida a una contraparte
central.

(') DO L 309 de 25.11.2005, p. 15.
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Titulo IV
Requisitos aplicables a las contrapartes centrales
Capitulo 1
Requisitos en materia de organizacion
Articulo 24
Disposiciones generales

1. Las contrapartes centrales deberdn disponer de sélidos mecanismos de gobernanza, incluida una
estructura organizativa clara, con lineas de responsabilidad bien definidas, transparentes y coherentes, asi
como de procedimientos eficaces de identificacion, gestién, control y comunicacién de los riesgos a los que
estén o pudieran estar expuestas, junto con mecanismos adecuados de control interno, incluidos procedi-
mientos administrativos y contables adecuados.

2. Las contrapartes centrales adoptardn estrategias y procedimientos que sean suficientemente eficaces
para garantizar el cumplimiento del presente Reglamento, incluido el respeto de todas las disposiciones del
mismo por parte de sus directivos y empleados.

3. Las contrapartes centrales mantendrdn y aplicardn una estructura organizativa que garantice la con-
tinuidad y el correcto funcionamiento de la prestacién de sus servicios y la realizacion de sus actividades.
Empleardn sistemas, recursos y procedimientos adecuados y proporcionados.

4. Las contrapartes centrales mantendrdn una separacién clara entre las lineas de informacién para la
gestion de riesgos y las que se refieren a las demds actividades que realicen.

5. Las contrapartes centrales adoptardn, aplicardin y mantendrdn una politica de remuneracién que
fomente una gestion de riesgos sdlida y eficaz, y que no favorezca la relajacion de las normas sobre riesgo.

6.  Las contrapartes centrales mantendran sistemas informadticos adecuados para gestionar la complejidad,
la variedad y el tipo de servicios y actividades llevados a cabo, a fin de garantizar niveles elevados de
seguridad y la integridad y confidencialidad de la informacién conservada.

6 bis. Las contrapartes centrales garantizardn que la informacion recibida sobre las operaciones o los
clientes en relacion con los contratos de derivados OTC que se compensen conforme a los requisitos
previstos en el presente Reglamento se utilice tinicamente para cumplir esos requisitos y no se emplee ni
aproveche con fines comerciales sin el previo consentimiento por escrito del cliente a quien pertenezca
dicha informacién.

7. Las contrapartes centrales pondrdn a disposicién del ptiblico, de forma gratuita, sus mecanismos de
gobernanza y las normas por las que se rigen, incluidos los criterios de admision de los miembros
compensadores.

8.  Las contrapartes centrales serdn objeto de auditorias frecuentes e independientes. Los resultados de las
mismas se comunicardn al consejo y se pondrdn a disposicion de la autoridad competente.

9. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM elaborard proyectos de
normas técnicas reglamentarias en las que se especifique el contenido minimo de las normas y los meca-
nismos de gobernanza a que se refieren los apartados 1 a 8.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.
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Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas reglamentarias a que se refiere el
parrafo primero || de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.
[Enm. 19]

Articulo 25
Alta direccién y consejo

1. La alta direccién deberd gozar de la honorabilidad y la experiencia suficientes para asegurar la gestion
adecuada y prudente de la contraparte central.

2. La contraparte central tendrd un consejo que deberd contar como minimo con un tercio de miembros
independientes, si bien el ndmero de miembros independientes no podré ser inferior a dos. Los clientes de
los miembros compensadores estardn representados en el consejo. La remuneracion de los miembros
independientes y de los demds miembros no ejecutivos del consejo no estard vinculada a los resultados
empresariales de la contraparte central.

Los miembros del consejo, incluidos los miembros independientes, deberdn gozar de honorabilidad, y contar
con una experiencia adecuada en materia de servicios financieros, gestién de riesgos y servicios de com-
pensacion.

3. La contraparte central definird claramente las funciones y responsabilidades del consejo y pondrd a
disposicion de la autoridad competente y de los auditores las actas de las reuniones del consejo.

Articulo 26
Comité de riesgos

1.  Cada contraparte central creard un comité de riesgos, que estard compuesto por distintos grupos de
representantes, incluidos representantes de sus miembros compensadores y de los clientes de sus miembros
compensadores, expertos independientes y representantes de la autoridad competente de la contraparte
central, siempre y cuando los representantes de los clientes sean diferentes de los representantes de los
miembros compensadores. Ningiin grupo de representantes dispondrd de mayoria en el comité de riesgos.
El comité de riesgos podrd invitar a los empleados de la contraparte central a asistir a sus reuniones sin
derecho de voto. El asesoramiento del comité de riesgos estard libre de cualquier influencia directa de la
direccién de la contraparte central.

2. La contraparte central determinard con claridad el mandato, los mecanismos de gobernanza para
garantizar su independencia, los procedimientos operativos, los criterios de admisién y el mecanismo de
eleccion de los miembros del comité de riesgos. Los mecanismos de gobernanza se hardn publicos a las
autoridades competentes y establecerdn, como minimo, que el comité de riesgos estard presidido por un
experto independiente, rendird cuentas directamente al consejo o, en caso de que este tenga una estructura
dual, al consejo de administracion, y celebrard reuniones regulares.

3. El comité de riesgos asesorard al consejo o, en caso de que este tenga una estructura dual, al consejo
de administracién sobre todas las medidas que puedan afectar a la gestion de riesgos de la contraparte
central, por ejemplo cambios importantes de su modelo de riesgo, los procedimientos en caso de incum-
plimiento, los criterios de aceptacion de los miembros compensadores, la compensaciéon de nuevas catego-
rias de instrumentos o la externalizacion de funciones. No serd obligatorio recabar el asesoramiento del
comité de riesgos en las operaciones diarias de la contraparte central | En situaciones de emergencia, se
hard todo lo razonablemente posible por consultar al comité de riesgos.

4. Sin perjuicio del derecho de las autoridades competentes a estar debidamente informadas, los miem-
bros del comité de riesgo estardn sujetos a normas de confidencialidad. Si el presidente del comité de riesgos
determina que uno de sus miembros tiene un conflicto, real o potencial, de intereses en relacién con una
determinada cuestién, dicho miembro no serd autorizado a votar sobre dicha cuestion.
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5. La contraparte central informard sin demora a la autoridad competente de toda decision en la que el
consejo decida no atenerse el asesoramiento del comité de riesgos.

6.  La contraparte central permitird a los clientes de los miembros compensadores pertenecer al comité de
riesgos o bien establecerd los mecanismos de consulta adecuados para garantizar que los intereses de los
clientes de los miembros compensadores estén debidamente representados.

Articulo 27
Conservacion de informacién

1. Las contrapartes centrales conservardn, durante un periodo minimo de cinco afios, toda la documen-
tacion relativa a los servicios prestados y las actividades realizadas, a fin de que la autoridad competente
pueda controlar el cumplimiento de los requisitos previstos en el presente Reglamento.

2. Las contrapartes centrales conservardn toda la informacion relativa a todos los contratos que hayan
tratado, durante un periodo minimo de cinco afios después de su expiracion. Dicha informacién permitird
como minimo la identificacion de los términos originales de una operacién antes de su compensacién por la
contraparte central.

3. Las contrapartes centrales pondrdn a disposicion de la autoridad competente y de la AEVM, previa
solicitud, la documentacién y la informacién a que hacen referencia los apartados 1 y 2, asi como toda la
informacion relativa a las posiciones de los contratos compensados, con independencia de la plataforma en
la que se hayan ejecutado las operaciones.

4. A fin de asegurar la aplicacién coherente del presente articulo, la AEVM elaborard proyectos de
normas técnicas reglamentarias en las que se especifiquen los pormenores de la documentacién y la
informacion que deberdn conservarse con arreglo a los apartados 1 y 2 y, en su caso, un plazo mds largo
para la conservacion de informacion.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pérrafo primero | de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010. [Enm. 19] |

5. A fin de velar por la aplicacién uniforme de los apartados 1 y 2, la AEVM elaborard proyectos de
normas técnicas de ejecucion para determinar el formato de la documentacién y la informacién que
deberdn conservarse. La AEVM presentard a la Comisién estos proyectos de normas técnicas de ejecucion
a mds tardar el 30 de junio de 2012.

Se otorgan a la Comisién los poderes para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se refiere el
parrafo primero | de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

Articulo 28
Accionistas y socios con participaciones cualificadas
1. La autoridad competente no autorizard a una contraparte central mientras no se le haya informado de

la identidad de los accionistas o de los socios, ya sean directos o indirectos, personas fisicas o juridicas, que
posean participaciones cualificadas y de los importes de dichas participaciones.
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2. La autoridad competente denegard la autorizacién a una contraparte central si, atendiendo a la
necesidad de garantizar una gestién adecuada y prudente de la contraparte central, ésta no acredita a
satisfaccion de dicha autoridad la idoneidad de los accionistas o socios con participaciones cualificadas
en la misma.

3. En los casos en que existan vinculos estrechos entre la contraparte central y otras personas fisicas o
juridicas, la autoridad competente solamente concederd la autorizacién si estos vinculos no impiden el
ejercicio efectivo de las funciones de supervisién de la autoridad competente.

4. Cuando la influencia de las personas mencionadas en el apartado 1 pueda ir en detrimento de una
gestion prudente y adecuada de la contraparte central, la autoridad competente adoptard las medidas
oportunas para poner fin a esta situacion o revocard la autorizacion de la contraparte central.

5. La autoridad competente denegard la autorizaciéon cuando las disposiciones legales, reglamentarias o
administrativas de un tercer pais por las que se rija una o varias personas fisicas o juridicas con las que la
contraparte central mantenga vinculos estrechos, o las dificultades que suponga su aplicacion, impidan el
ejercicio efectivo de sus funciones de supervision.

Articulo 29
Informacioén a las autoridades competentes

1.  Las contrapartes centrales notificardn a la autoridad competente del Estado miembro en el que estén
establecidas todo cambio en su gestion y le facilitardn toda la informacién necesaria para evaluar si la
honorabilidad y la experiencia de los miembros del consejo son suficientes.

Cuando la conducta de un miembro del consejo pueda ir en detrimento de una gestion prudente y adecuada
de la contraparte central, la autoridad competente adoptard las medidas oportunas, incluida su exclusién del
consejo.

2. Toda persona fisica o juridica que por si sola o en concertacién con otras (en lo sucesivo, «el
adquirente potencial») haya decidido adquirir, directa o indirectamente, una participacion cualificada en
una contraparte central o incrementar, directa o indirectamente, tal participacién cualificada en una con-
traparte central de tal manera que la proporcion de derechos de voto o de capital poseida sea igual o
superior al 10 %, 20 %, 30 % o 50 %, o que la contraparte central pase a ser su filial (en lo sucesivo, la
«adquisicién propuestar), lo notificard primero por escrito a la autoridad competente de la contraparte
central en la que se proponga adquirir o incrementar una participacién cualificada, indicando la cuantia
de la participacién prevista y la informacion pertinente a que se refiere el articulo 30, apartado 4.

Toda persona fisica o juridica que haya decidido dejar de tener, directa o indirectamente, una participacién
cualificada en una contraparte central (denominada, en lo sucesivo, «el vendedor potencial»), lo notificard
primero por escrito a la autoridad competente, indicando la cuantia de participacién prevista. Dicha persona
deberd también notificar a la autoridad competente si ha decidido reducir su participacion cualificada de tal
manera que la proporcién de derechos de voto o de capital poseida por la misma sea inferior al 10 %, 20 %,
30 % o 50 % o que la contraparte central deje de ser su filial.

La autoridad competente enviard un acuse de recibo por escrito al potencial adquirente o vendedor a la
mayor brevedad posible y, en cualquier caso, en el plazo maximo de dos dias habiles a contar desde la fecha
de recepcion de la notificacion a que se refiere el presente apartado, asi como desde la fecha de recepcion de
la informacién a que se refiere el apartado 3.

La autoridad competente dispondrd de un plazo médximo de sesenta dias hébiles a contar desde la fecha del
acuse de recibo por escrito de la notificacion y de todos los documentos que deben adjuntarse a la
notificacién sobre la base de la lista indicada en el articulo 30, apartado 4, (en lo sucesivo, «el plazo de
evaluacion») para llevar a cabo la evaluacién prevista en el articulo 30, apartado 1 (en lo sucesivo, «a
evaluacion»).
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La autoridad competente informard al potencial adquirente o vendedor de la fecha en que expira el plazo de
evaluacién cuando proceda al acuse de recibo.

3. En caso necesario, la autoridad competente podrd solicitar durante el plazo de evaluacién, aunque no
después del quincuagésimo dia habil del plazo de evaluacion, la informacién adicional que se precise para
completar la evaluacién. Esta solicitud de informacién se hard por escrito y en ella se especificard la
informacién adicional necesaria.

El plazo de evaluacién quedard interrumpido durante el periodo comprendido entre la fecha en que la
autoridad competente solicite informacion y la fecha de recepcién de una respuesta del adquirente potencial.
La interrupcion tendrd una duracién mdaxima de 20 dias hébiles. La autoridad competente podrd cursar
seglin su criterio otras solicitudes con objeto de que se complete o aclare la informacion, si bien ninguna de
estas solicitudes podrd dar lugar a una interrupcion del plazo de evaluacion.

4. La autoridad competente podrd prolongar la interrupcion mencionada en el apartado 3, parrafo
segundo, hasta 30 dfas hdbiles si el adquirente potencial o vendedor potencial:

a) estd situado o regulado fuera de la Unidn;

b) es una persona fisica o juridica no sujeta a supervision con arreglo al presente Reglamento o a la
Directiva 73/239/CEE, Directiva del Consejo 85/611/CEE de 20 de diciembre de 1985, por la que se
coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM) (1), Directiva del Consejo 92/49/CEE de 18 de junio
de 1992, sobre coordinacion de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas relativas al
seguro directo distinto del seguro de vida (%), o de las Directivas 2002/83/CE, 2003/41/CE, 2004/39/CE,
2005/68/CE, 2006/48/CE, 2009/65/CE o 2011/61/UE.

5. Si, una vez finalizada la evaluacion, la autoridad competente decidiera oponerse a la adquisicion
propuesta, informard de ello al adquirente potencial por escrito y motivando su decision, en el plazo de
dos dias hébiles, sin que, en ningtn caso, pueda sobrepasarse el plazo de evaluaciéon. Con arreglo al Derecho
interno y a peticién del adquirente potencial, podrd hacerse putblica una declaracion adecuada de los
motivos que justifican la decision. No obstante, los Estados miembros podrdn autorizar a la autoridad
competente a comunicar esta informacién sin que medie la peticién del adquirente potencial.

6.  Sila autoridad competente no se opusiera a la adquisicién prevista dentro del plazo de evaluacién, tal
adquisicion se considerard autorizada.

7. La autoridad competente podré fijar un plazo médximo para la conclusién de la adquisicion prevista y
prolongarlo cuando proceda.

8. Los Estados miembros no impondrdn requisitos de notificacién a la autoridad competente, o de
aprobacién por ésta, de las adquisiciones directas o indirectas de derechos de voto o capital que sean
mds rigurosos que los establecidos en el presente Reglamento.

Articulo 30
Evaluacion

1. Al evaluar la notificacién contemplada en el articulo 29, apartado 2, y la informacién mencionada en
el articulo 29, apartado 3, la autoridad competente, con objeto de garantizar una gestion adecuada y
prudente de la contraparte central en la que se propone la adquisicién, y atendiendo a la posible influencia
del adquirente potencial sobre la contraparte central, verificard la idoneidad del adquirente potencial y la
solidez financiera de la adquisicién prevista de acuerdo con los siguientes criterios:

O L 375 de 31.12.1985, p. 3
OL

() D
() DO L 228 de 11.8.1992, p. 1.
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a) honorabilidad y solvencia financiera del adquirente potencial;

b) honorabilidad y experiencia de toda persona que vaya a dirigir la actividad de la contraparte central
como consecuencia de la adquisicion prevista;

c) capacidad de la contraparte central de cumplir de manera continuada las disposiciones del presente
Reglamento;

d) existencia de indicios racionales que permitan suponer que, en relacién con la adquisiciéon prevista, se
estdn efectuando o se han efectuado o intentado efectuar operaciones de blanqueo de dinero o finan-
ciacion del terrorismo, en el sentido del articulo 1 de la Directiva 2005/60/CE, o que la citada adqui-
siciéon podria aumentar el riesgo de que se efectiien tales operaciones.

Al evaluar la solvencia financiera del adquirente potencial, la autoridad competente prestard especial aten-
cién al tipo de actividad que se ejerza o esté previsto ejercerse en la contraparte central en la que se propone
la adquisicion.

Al evaluar la capacidad de la contraparte central para cumplir lo dispuesto en el presente Reglamento, la
autoridad competente se fijard en particular en si el grupo del que la contraparte central pasard a formar
parte cuenta con una estructura que permitird ejercer una supervision efectiva, proceder a un intercambio
efectivo de informacion entre las autoridades competentes y determinar el reparto de responsabilidades entre
las autoridades competentes.

2. Las autoridades competentes solo podrdn oponerse a la adquisicion prevista cuando haya motivos
razonables para ello sobre la base de los criterios expuestos en el apartado 1 o si la informacién aportada
por el adquirente potencial estd incompleta.

3. Los Estados miembros no impondrdn condiciones previas en cuanto al nivel de participacion que deba
adquirirse, ni permitirdn a sus autoridades competentes examinar la adquisicién prevista a la luz de las
necesidades econémicas del mercado.

4. Los Estados miembros hardn pablica una lista en la que se indique la informacién que serd necesaria
para realizar la evaluacién y que deberd facilitarse a las autoridades competentes en el momento de la
notificacién a que se refiere el articulo 29, apartado 2. El nivel de informacion exigido deberd ser propor-
cionado y adaptado a la naturaleza del adquirente potencial y la propuesta de adquisiciéon. Los Estados
miembros solo exigirdn informacion que resulte pertinente a efectos de la evaluaciéon prudencial.

5. Sin perjuicio del articulo 29, apartados 2, 3 y 4, cuando la autoridad competente reciba notificacién
de dos o mds propuestas de adquisicion o incremento de participaciones cualificadas en una misma
contraparte central, tratard a todos los adquirentes potenciales de forma no discriminatoria.

6. Las autoridades competentes pertinentes se consultardn reciprocamente al realizar la evaluacion,
siempre que el adquirente potencial sea:

a) otra contraparte central, una entidad de crédito, una empresa de seguros, una empresa de reaseguros,
una empresa de inversion, un gestor del mercado, un operador de un sistema de liquidacién de valores,
una sociedad de gestion de OICVM o un GFIA autorizados en otro Estado miembro; o

b) la empresa matriz de otra contraparte central, una entidad de crédito, una empresa de seguros, una
empresa de reaseguros, una empresa de inversion, un gestor del mercado, un operador de un sistema de
liquidacién de valores, una sociedad de gestion de OICVM o un GFIA autorizados en otro Estado
miembro; o



C 33E[272 Diario Oficial de la Unién Europea 5.2.2013

Martes 5 de julio de 2011

¢) una persona fisica o juridica que ejerza el control de otra contraparte central, una entidad de crédito,
una empresa de seguros, una empresa de reaseguros, una empresa de inversion, un gestor del mercado,
un operador de un sistema de liquidacion de valores, una sociedad de gestion de OICVM o un GHFA
autorizados en otro Estado miembro.

7. Las autoridades competentes se facilitardn reciprocamente, sin retrasos injustificados, toda la informa-
cién que resulte esencial o pertinente para la evaluacion. Las autoridades competentes se comunicardn,
previa solicitud, toda informacion pertinente y, a iniciativa propia, toda informacién esencial. Toda decisiéon
adoptada por la autoridad competente que haya autorizado a la contraparte central en la que se propone la
adquisicion mencionard las posibles observaciones o reservas expresadas por la autoridad competente
responsable del adquirente potencial.

Articulo 31
Conflictos de intereses

1. Las contrapartes centrales mantendrdn y aplicardin medidas administrativas y organizativas escritas
eficaces a fin de detectar y gestionar los conflictos de intereses que pudieran surgir entre ellas mismas,
incluidos sus directivos, empleados o cualquier persona vinculada directa o indirectamente a ellas por una
relacion de control o vinculos estrechos, y sus miembros compensadores o sus clientes, o entre ellos.
Mantendrdn y aplicardn procedimientos adecuados de resolucién para poner fin a posibles conflictos de
intereses.

2. Cuando las medidas organizativas o administrativas adoptadas por las contrapartes centrales para
gestionar los conflictos de intereses no sean suficientes para garantizar, con razonable certeza, que se
prevengan los riesgos de perjuicio para los intereses de un miembro compensador o un cliente, las con-
trapartes centrales deberdn revelar claramente al miembro compensador la naturaleza general o el origen de
los conflictos de intereses, antes de aceptar nuevas operaciones de dicho miembro. |

3. Si la contraparte central es una empresa matriz o una filial, las medidas escritas deberdn tomar
también en consideracién cualquier circunstancia, de la que la contraparte central tenga o deba tener
conocimiento, que pueda dar lugar a un conflicto de intereses debido a la estructura y a las actividades
de otras empresas con las que tenga una relacion de empresa matriz o de filial

4. Las medidas escritas que se establezcan en aplicacién del apartado 1 comprenderdn lo siguiente:

a) las circunstancias que constituyan o puedan dar lugar a conflictos de intereses que entrafien un riesgo
importante de menoscabo de los intereses de uno o més de los miembros compensadores o los clientes;

b) los procedimientos que deberdn seguirse y las medidas que deberdn adoptarse con objeto de gestionar
esos conflictos.

5. Las contrapartes centrales adoptardn todas las medidas razonables para evitar el uso inadecuado de la
informacién conservada en sus sistemas e impedirdn el uso de esta informacién para otras actividades
comerciales. La informacion sensible conservada por las contrapartes centrales no se utilizard con fines
comerciales por ninguna otra persona fisica o juridica que tenga con ellas una relacién de empresa matriz o
de filial.

Articulo 32
Continuidad de la actividad

1. Las contrapartes centrales establecerdn, aplicardn y mantendrdn una estrategia adecuada de continuidad
de la actividad y de recuperacién en caso de catdstrofe destinada a garantizar la preservacién de sus
funciones, la oportuna recuperacién de las operaciones y el cumplimiento de sus obligaciones. Este plan
deberd prever como minimo la recuperacién de todas las operaciones en el momento de la perturbacion,
con objeto de que las contrapartes centrales puedan seguir operando de manera segura y finalizar la
liquidacién en las fechas programadas.
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1 bis.  La contraparte central establecerd, aplicard y mantendrd un procedimiento adecuado por el que
se garantice la liquidacion o transferencia oportuna y correcta de los activos de los clientes en caso de
revocacion de la autorizacion a resultas de una decision adoptada de conformidad con el articulo 16.

2. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM elaborard proyectos de
normas técnicas reglamentarias en las que se especifique el contenido minimo del plan de continuidad de la
actividad y el nivel minimo de servicios que el plan de recuperacion debera garantizar en caso de catdstrofe.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pdrrafo primero | de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n°®1095/2010. [Enm. 19]

Articulo 32 bis
Procesamiento directo

1. A fin de favorecer el procesamiento directo (STP) en el flujo de operaciones en su conjunto, las
contrapartes centrales utilizardn o adaptardn, en sus sistemas con respecto a los participantes y las
infraestructuras de mercados con que estén en relacién y en sus procedimientos de comunicacién con los
participantes y las infraestructuras de mercado con que estén en relacién, los procedimientos y normas
internacionales de comunicacion pertinentes para la mensajeria y los datos de referencia a fin de facilitar
una compensacion y liquidacion eficaz entre sistemas.

2. A fin de asegurar una aplicacion coherente, la AEVM elaborard proyectos de normas técnicas
reglamentarias en las que se especifique el proceso que ha de seguirse para definir qué procedimientos
y normas internacionales de comunicacion para la mensajeria y los datos de referencia se considerardn
pertinentes a efectos del apartado 1.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a
que se refiere el pdrrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010.[Enm. 19]
Articulo 33
Externalizacién
1. Cuando las contrapartes centrales externalicen funciones operativas, servicios o actividades, seguirdn

siendo plenamente responsables del cumplimiento de todas las obligaciones que les incumben con arreglo al
presente Reglamento y deberdn cumplirse en todo momento las condiciones siguientes:

a) que la externalizacién no entrafie una delegacién de su responsabilidad;

b) que la relacién y las obligaciones de las contrapartes centrales con respecto a sus miembros com-
pensadores 0, en su caso, con respecto a sus clientes no se vean alteradas;

0) que las condiciones de autorizacién de las contrapartes centrales no varien;



C 33E[274

Diario Oficial de la Unién Europea

5.2.2013

Martes 5 de julio de 2011

d)

que la externalizacién no impida el ejercicio de las funciones de supervision y vigilancia, incluido el
acceso in situ a las informaciones conexas en el seno del prestador de servicios;

que la externalizacién no implique privar a las contrapartes centrales de los sistemas y controles
necesarios para gestionar los riesgos a los que estdn expuestas;

e bis) que el prestador de servicios aplique unos requisitos en materia de continuidad de actividades

i bis)

i ter)

2.
sus d

3.

equivalentes a los que tendria que cumplir la contraparte central con arreglo a su marco de
supervision interior;

que las contrapartes centrales conserven las competencias y los recursos necesarios para evaluar la
calidad de los servicios prestados y la idoneidad en cuanto a organizacién y capital del prestador de
servicios, y para supervisar eficazmente las funciones externalizadas y gestionar los riesgos asociados
a la externalizacién, y que supervisen dichas funciones y gestionen dichos riesgos de manera cons-
tante

que las contrapartes centrales tengan acceso directo a la informacién pertinente de las funciones
externalizadas;

que, cuando asi se le solicite y sin perjuicio de la responsabilidad de la contraparte central en lo
que al cumplimiento de los requisitos del presente Reglamento se refiere, el prestador de servicios
coopere con la autoridad competente en relacién con las actividades externalizadas;

que el prestador de servicios proteja toda informacion confidencial | relacionada con las contrapartes
centrales y sus miembros compensadores y clientes. Cuando el prestador de servicios esté establecido
en un tercer pais, las normas relativas a la proteccion de datos de ese pais deberdn ser equivalentes
a las normas relativas a la proteccién de datos vigentes en la Unién.

que el prestador de servicios esté sujeto en su pais a un régimen juridico equivalente al de la
contraparte central en términos de continuidad de actividades y proteccion de datos;

que no se externalicen las actividades vinculadas a la gestion de riesgos.

La autoridad competente exigird a las contrapartes centrales que atribuyan y establezcan claramente
erechos y obligaciones, asi como los del prestador de servicios, en un acuerdo escrito.

Las contrapartes centrales pondrdn a disposicién de la autoridad competente, previa solicitud, toda la

informacién necesaria para permitir a ésta evaluar la conformidad de la ejecucion de las actividades
externalizadas con los requisitos del presente Reglamento.

1.

Capitulo 2
Normas de conducta
Articulo 34
Disposiciones generales

Cuando presten servicios a sus miembros compensadores y, en su caso, a sus clientes, las contrapartes

centrales actuardn con imparcialidad y profesionalidad, en el mejor interés de esos miembros compensa-

dores

2.

y clientes, y aplicardn una gestién de riesgos adecuada.

Las contrapartes centrales dispondrdn de normas accesibles, transparentes y equitativas para el rdpido

tratamiento de las denuncias.
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Articulo 35
Requisitos de participacién

1. Las contrapartes centrales establecerdn las categorias de miembros compensadores admisibles y los
criterios de admision. Estos criterios serdn no discriminatorios, transparentes y objetivos, a fin de garantizar
un acceso abierto y equitativo a las contrapartes centrales, y garantizardn que los recursos y la capacidad
operativa de los miembros compensadores sean suficientes para cumplir las obligaciones que se derivan de
la participacion en una contraparte central. Sélo se autorizaran criterios que restrinjan el acceso cuando su
objetivo sea controlar el riesgo para la contraparte central. No debe impedirse que las entidades financieras
se conviertan en miembros compensadores de forma no competitiva o irrazonable.

2. Las contrapartes centrales velardn por que se apliquen de manera permanente los criterios mencio-
nados en el apartado 1 y podrdn acceder oportunamente a la informacion pertinente para la evaluacién. Al
menos una vez al afio, las contrapartes centrales procederdn a un examen detenido del cumplimiento de lo
dispuesto en el presente articulo por parte de los miembros compensadores.

3. Los miembros compensadores que compensen operaciones en nombre de sus clientes deberdn dis-
poner de los recursos financieros y de la capacidad operativa adicionales, necesarios para el desempefio de
esta actividad. Las reglamentaciones de la contraparte central para los miembros compensadores deberdn
permitirle recopilar informacion bdsica que le permita identificar, controlar y gestionar las concentra-
ciones de riesgos relacionadas con la prestacion de servicios a clientes. Previa solicitud, los miembros
compensadores informaran a la contraparte central de los criterios y medidas que adopten para permitir a
sus clientes acceder a los servicios de la contraparte central. Los miembros compensadores seguirdn siendo
responsables de la supervision y de las obligaciones de los clientes. Estos criterios no serdn discrimina-
torios.

4. Las contrapartes centrales contardn con procedimientos transparentes y objetivos para la suspensién y
la salida ordenada de los miembros compensadores que dejen de cumplir los criterios mencionados en el
apartado 1.

5. Las contrapartes centrales Ginicamente podrdn denegar el acceso a los miembros compensadores que
cumplan los criterios mencionados en el apartado 1 motivando debidamente su decisién por escrito y
basdndose en un andlisis exhaustivo del riesgo.

6. Las contrapartes centrales podrdn imponer obligaciones adicionales especificas a los miembros com-
pensadores, entre ellas la participacién en las subastas de posiciones de un miembro compensador que haya
incumplido. Estas obligaciones adicionales serdn proporcionales al riesgo generado por el miembro com-
pensador y no deberdn restringir la participacion de determinadas categorias de miembros compensadores.

Articulo 36
Transparencia

1. Las contrapartes centrales hardn publicos los precios y comisiones correspondientes a los servicios que
presten. Hardn ptblicos los precios y comisiones de cada servicio y funcién por separado, incluidos los
descuentos y minoraciones y las condiciones para beneficiarse de estas reducciones. Permitirin a sus
miembros compensadores y, en su caso, a sus clientes, acceder por separado a servicios especificos.

2. Las contrapartes centrales comunicardn a los miembros compensadores y a los clientes los riesgos
econdmicos asociados a los servicios prestados.

3. Las contrapartes centrales comunicardn a sus miembros compensadores y a la autoridad competente
la informacién sobre precios utilizada para calcular sus exposiciones al cierre de la jornada con respecto a
sus miembros compensadores.
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Las contrapartes centrales hardn piblicos los volimenes de las operaciones de compensacién correspon-
dientes a cada categoria de instrumentos compensada por las contrapartes centrales de forma agregada.

3 bis.  Las contrapartes centrales hardn piblicos los requisitos técnicos y operativos en relacion con los
protocolos de comunicacion que abarquen los formatos de contenido y mensaje que utilicen para inte-
ractuar con terceros, incluidos los contemplados en el articulo 5.

3 ter.  Las contrapartes centrales hardn piiblica cualquier infraccién por parte de los miembros com-
pensadores de los criterios a que se refiere el articulo 35, apartados 1 y 2, excepto en el caso de que la
autoridad competente, previa consulta a la AEVM, considere que dicha publicacién supondria una
amenaza para la estabilidad financiera del mercado o la confianza en este.

Articulo 37
Segregacién y portabilidad

1. Las contrapartes centrales conservardn documentacién y cuentas que les permitan, en todo momento y
sin dilaci6n, identificar los activos y posiciones de un miembro compensador y segregarlos de los activos y
posiciones de cualquier otro miembro compensador y de sus propios activos. En caso de que una con-
traparte central deposite activos y fondos en manos de un tercero, velard por que los activos y fondos
pertenecientes a un miembro compensador se mantengan separados de los activos y fondos pertenecientes
a la contraparte central o a otros miembros compensadores, y de los activos y fondos pertenecientes al
tercero en cuestion.

2. Los miembros compensadores distinguirdn, en las cuentas separadas con las contrapartes centrales,
las posiciones del miembro compensador de las de sus clientes.

2 bis.  Los miembros compensadores distinguirdn, en las cuentas separadas con las contrapartes cen-
trales, las posiciones de cada cliente («segregacion total»). Los miembros compensadores ofrecerdn a los
clientes la posibilidad de registrar sus posiciones en cuentas omnibus con la contraparte central, previa
peticién de estos a tal efecto por escrito.

3.  Las contrapartes centrales y los miembros compensadores hardn piiblicos los niveles de proteccion y
los costes asociados a los diferentes niveles de segregacion que ofrecen. Los detalles acerca de los distintos
niveles de segregacion incluirdn una descripcion de las principales implicaciones juridicas de los niveles
respectivos de segregacion ofrecidos, junto con informacion sobre la legislacion en materia de insolvencia
aplicable en las jurisdicciones pertinentes. Las contrapartes centrales exigirdn a los miembros compen-
sadores que informen a sus clientes acerca de estos riesgos y costes.

3 bis.  Las contrapartes centrales conservardn documentacion que les permitan, en todo momento y sin
dilacion, identificar los activos depositados en relacion con cada cuenta mantenida de conformidad con el
presente articulo.

3 ter. Las contrapartes centrales estructurardn sus acuerdos de tal modo que garanticen que, cuando se
aplique la segregacion total, puedan facilitar la transferencia de las posiciones y garantias de los clientes
de un miembro incumplidor a otro u otros participantes.

4. Siempre y cuando el cliente disponga de segregacion total, serd de aplicacién el anexo III, parte 2,
punto 6, de la Directiva 2006/48/CE.

5. Los Estados miembros velardn por que su legislacion en materia de insolvencia incluya excepciones
que permitan a las contrapartes centrales cumplir con los objetivos y requisitos de estas disposiciones.
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Los eventos desencadenantes en cuestion incluirdn la insolvencia de un miembro compensador y eventos
andlogos, asi como el incumplimiento de las obligaciones existentes.

A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM elaborard proyectos de normas
técnicas reglamentarias en las que se especifiquen los eventos pertinentes de forma mds pormenorizada.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comisién los poderes para adoptar las normas técnicas reglamentarias a que se refiere el
pdrrafo tercero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n° 1095/2010. [Enm. 19]

Capitulo 3
Requisitos prudenciales
Articulo 38
Gestion de la exposicion

Las contrapartes centrales medirdn y evaluardn su liquidez y sus exposiciones de crédito con respecto a cada
miembro compensador y, en su caso, con respecto a otras contrapartes centrales con las que hayan suscrito
un acuerdo de interoperabilidad, en tiempo casi real. En la medida de lo posible, las contrapartes centrales
identificardn, controlardn y gestionardn los riesgos potenciales derivados de las operaciones de compen-
sacién realizadas por los miembros compensadores en nombre de clientes. Las contrapartes centrales
tendrdn acceso puntualmente y sobre una base no discriminatoria a las fuentes pertinentes de fijaciéon de
precios para poder medir eficazmente sus exposiciones. Esto se hard a un coste razonable y dentro del
respeto de los derechos de propiedad internacionales.

Articulo 39
Requisitos en materia de margenes

1. Para limitar sus exposiciones de crédito, las contrapartes centrales impondrdn, exigirdn y cobrardn
mdrgenes a sus miembros compensadores y, en su caso, a otras contrapartes centrales con las que hayan
celebrado acuerdos de interoperabilidad. Las autoridades competentes velardn por que las contrapartes
centrales respeten unas normas minimas con respecto a los mdrgenes, de conformidad con lo estipulado
en el apartado 5. Estas normas minimas se calibrardn en funcién del nivel de riesgo y serdn objeto de
revisiones regulares a fin de reflejar las condiciones reales del mercado y, en particular, en respuesta a
situaciones de emergencia en las que se concluya que con ello se atenuardn los riesgos sistémicos. Estos
mérgenes deberdn ser suficientes para cubrir exposiciones potenciales que las contrapartes centrales consi-
deren pueden producirse hasta la liquidacion de las posiciones pertinentes. Deberdn ser suficientes para
cubrir las pérdidas resultantes de como minimo el 99 % de las variaciones de las exposiciones en un
horizonte temporal adecuado y asegurardn que las contrapartes centrales cubran integramente mediante
garantias sus exposiciones con respecto a todos sus miembros compensadores, y, en su caso, con respecto a
otras contrapartes centrales con las que hayan celebrado acuerdos de interoperabilidad, al menos sobre una
base diaria.

De conformidad con el articulo 9, apartado 5, del Reglamento (UE) n° 1095/2010, la AEVM podrd volver
a calibrar los requisitos en materia de mdrgenes en situaciones de emergencia si con ello se reduce el
riesgo sistémico.

2. Al fijar sus requisitos en materia de mdrgenes, las contrapartes centrales adoptardn modelos y para-
metros que reflejen las caracteristicas de riesgo de los productos compensados y tengan en cuenta el
intervalo entre el cobro de los margenes, la liquidez del mercado y la posibilidad de que se produzcan
cambios durante la operacion. Los modelos y pardmetros serdn validados por la autoridad competente y
serdn objeto de un dictamen de conformidad con el articulo 15.

3. Las contrapartes centrales ajustardn y cobrardn los madrgenes sobre una base intradiaria y como
minimo cuando se rebasen los umbrales predefinidos.
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3 bis. Las contrapartes centrales ajustardn y cobrardn unos mdrgenes adecuados para cubrir las
posiciones registradas en cada cuenta mantenida de conformidad con el articulo 37 en relacion con
los instrumentos financieros especificos. Las contrapartes centrales podrdn calcular los mdrgenes refe-
rentes a una cartera de instrumentos financieros tnicamente cuando la correlacién de precios entre los
instrumentos financieros incluidos en la cartera sea elevada y estable.

5. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM, tras consultar a la ABE,
elaborard proyectos de normas técnicas reglamentarias en las que se especifique el porcentaje y el horizonte
temporal adecuados a que se refiere el apartado 1, que deberdn tomarse en consideracion para las diferentes
categorfas de instrumentos financieros, y las condiciones previstas en el apartado 3 bis.

La AEVM, tras consultar a la ABE, presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a mds tardar el 30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pdrrafo primero | de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010. [Enm. 19]

Articulo 40
Fondo de garantia frente a incumplimientos

1. A fin de limitar ain mds las exposiciones de crédito con respecto a sus miembros compensadores,
las contrapartes centrales mantendrdn un fondo de garantfa para cubrir las pérdidas que superen las
pérdidas que hayan de ser cubiertas por los requisitos en materia de mdrgenes a que se refiere el
articulo 39, derivadas del incumplimiento de uno o varios miembros compensadores, incluida la incoacién
de un procedimiento de insolvencia.

2. Las contrapartes centrales fijardn la cuantfa minima de las contribuciones al fondo de garantia y los
criterios para calcular las contribuciones de cada miembro compensador. Las contribuciones al fondo de
garantia deberdn ser proporcionales a las exposiciones de cada miembro compensador, a fin de que la
contraparte central pueda como minimo hacer frente al incumplimiento de los dos miembros compensa-
dores con respecto a los cuales estd mds expuesta |

2 bis. Las contrapartes centrales elaborardn supuestos de condiciones de mercado extremas pero
verosimiles. Dichos supuestos incluirdn los periodos mds voldtiles experimentados por los mercados en
los que las contrapartes centrales prestan sus servicios y un abanico de futuros supuestos potenciales.
Estos tendrdn en cuenta las ventas siibitas de recursos financieros y las reducciones rdpidas de liquidez
del mercado. El fondo de garantia abarcard los mdrgenes calculados, en aplicacion del articulo 39, sobre
las posiciones derivadas de los supuestos hipotéticos.

Al calcular las exposiciones de crédito con respecto a sus miembros compensadores, las contrapartes
centrales tendrdn en cuenta:

a) las exposiciones de cada miembro compensador, tal como se registran en cada cuenta mantenida de
conformidad con el articulo 37, y

b) si pueden aprovecharse los beneficios en las posiciones propias para cubrir pérdidas en las posiciones
de los clientes.

3. Las contrapartes centrales podrdn crear mds de un fondo de garantia para las diferentes categorias de
instrumentos que compensen.
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3 bis. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM, en estrecha colabo-
racion con el SEBC y tras consultar a la ABE, elaborard proyectos de normas técnicas reglamentarias en
las que se especifiquen los pormenores de los fondos de garantia mencionados en los apartados 1 y 3.

La AEVM, en estrecha colaboracién con el SEBC y tras consultar a la ABE, presentard a la Comisién
dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el 30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a
que se refiere el pdrrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010. [Enm. 19]

Articulo 41
Otros medios de control del riesgo

1.  Ademds de los requisitos de capital previstos en el articulo 12, las contrapartes centrales deberdn
disponer de recursos financieros suficientes para cubrir pérdidas potenciales superiores a las pérdidas que
podran ser cubiertas por los requisitos en materia de margenes y el fondo de garantia. Estos recursos podrin
consistir en cualquier otro fondo de compensacién al que contribuyan los miembros compensadores o
terceros, acuerdos de mutualizacion de pérdidas, seguros, los fondos propios de la contraparte central,
garantias de la empresa matriz o disposiciones similares. Los recursos podrdn ser libremente utilizados
por las contrapartes centrales y no se destinaran a cubrir las pérdidas de explotacién.

2. ] El fondo de garantia mencionado en el articulo 40 y los demds recursos financieros mencionados en
el apartado 1 deberdn permitir en todo momento a la contraparte central hacer frente a posibles pérdidas
en condiciones de mercado extremas pero verosimiles. Las contrapartes centrales elaborardn supuestos de
condiciones de mercado extremas pero verosimiles.

3. Las contrapartes centrales medirdn sus posibles necesidades de liquidez. Las contrapartes centrales
tendrdn acceso en todo momento a una liquidez adecuada para prestar sus servicios y realizar sus
actividades. A dicho fin, las contrapartes centrales obtendrdn las lineas de crédito o los dispositivos
similares necesarios para satisfacer sus necesidades de liquidez en caso de que los recursos financieros a
su disposicion no estén disponibles de forma inmediata. Cada miembro compensador, empresa matriz o
filial del miembro compensador no podrd proporcionar mds del 25 % de las lineas de crédito que necesite la
contraparte central.

4. En caso de incumplimiento de un miembro compensador, las contrapartes centrales podrin exigir
fondos adicionales a los restantes miembros compensadores. Los miembros compensadores de las con-
trapartes centrales tendrdn una exposicién limitada con respecto a éstas.

5. A fin de asegurar la aplicacién coherente del presente articulo, la AEVM, tras consultar a la ABE,
elaborard proyectos de normas técnicas reglamentarias en las que se especifiquen las condiciones extremas
mencionadas en el apartado 2 que deberd soportar una contraparte central.

La AEVM, tras consultar a la ABE, presentard a la Comisién dichos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a mds tardar el 30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pdrrafo primero | de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010. [Enm. 19]

Articulo 42
Prelacion de las garantfas en caso de incumplimiento

1. Para cubrir las pérdidas, las contrapartes centrales utilizardn los margenes depositados por los miem-
bros compensadores que hayan incumplido antes que otros recursos financieros.
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2. Cuando los mérgenes depositados por los miembros compensadores que hayan incumplido no sean
suficientes para cubrir las pérdidas soportadas por las contrapartes centrales, éstas recurrirdn a la contribu-
cién aportada al fondo de garantia por dichos miembros.

3. Las contrapartes centrales Gnicamente hardn uso de las contribuciones al fondo de garantia y otras
contribuciones de los miembros compensadores que no hayan incumplido después de haber agotado las
contribuciones de los miembros compensadores incumplidores y | los fondos propios de las contrapartes
centrales a que se refiere el articulo 41, apartado 1.

4. Las contrapartes centrales no estardn autorizadas a recurrir a los madrgenes depositados por los
miembros compensadores que no hayan incumplido para cubrir las pérdidas resultantes del incumplimiento
de otro miembro compensador.

Articulo 43
Requisitos en materia de garantias

1. Las contrapartes centrales solo aceptardn garantias de elevada liquidez, como dinero en efectivo, oro,
bonos priblicos y corporativos de alta calidad, con minimo riesgo de crédito y de mercado para cubrir su
exposicion inicial y continua con respecto a sus miembros compensadores. En el caso de contrapartes no
financieras, las contrapartes centrales podrdn aceptar garantias bancarias, que servirdn para hacer frente
a la exposicion ante un banco que sea miembro compensador. Deberan aplicar a los activos los recortes de
valor adecuados para reflejar su deterioro potencial durante el periodo comprendido entre su dltima ree-
valuacién y el momento en que es razonable asumir que se liquidardn. Deberdn tener en cuenta el riesgo de
liquidez derivado del incumplimiento de un participante en el mercado y el riesgo de concentracién en
determinados activos que puede resultar al establecer las garantias aceptables y los recortes pertinentes.
Estas normas minimas se calibrardn en funcién del nivel de riesgo y serdn objeto de revisiones regulares
a fin de reflejar las condiciones del mercado y, en particular, en respuesta a situaciones de emergencia en
las que se concluya que con ello se atenuard el riesgo sistémico.

2. Cuando resulte adecuado y suficientemente prudente, las contrapartes centrales podrdn aceptar como
garantia, para cubrir sus requisitos en materia de mdrgenes, el subyacente del contrato de derivados o del
instrumento financiero que genere la exposicion de la contraparte central.

3. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM, tras consultar a la ABE y
a la JERS, elaborard proyectos de normas técnicas reglamentarias en las que se especifique el tipo de
garantia que puede considerarse de elevada liquidez y los recortes a que se refiere el apartado 1.

La AEVM, tras consultar a la ABE y al SEBC, presentard a la Comisién dichos proyectos de normas
técnicas reglamentarias a mds tardar el 30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pédrrafo primero || de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010. [Enm. 19]

Articulo 44
Estrategia de inversion

1. Las contrapartes centrales invertirdn sus recursos financieros exclusivamente en instrumentos finan-
cieros de elevada liquidez con un riesgo minimo de crédito y de mercado, como por ejemplo en reservas
con un banco central de la UE. Las inversiones deberdn poderse liquidar rdpidamente con la minima
incidencia negativa en los precios.
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1 bis.  El importe del capital, junto con las ganancias y las reservas de una contraparte central que no
se inviertan con arreglo al apartado 1, no se tomardn en consideracion a efectos del articulo 12, apartado
2.

2. Los instrumentos financieros otorgados como mdrgenes se depositardn en operadores de sistemas de
liquidacién de valores que garanticen un acceso no discriminatorio a las contrapartes centrales y una
proteccion total de dichos instrumentos. Las contrapartes centrales deberdn poder acceder a los instrumen-
tos financieros en cuanto los necesiten. Las contrapartes centrales aplicardn mecanismos estrictos de
control sobre la rehipotecacion de las garantias otorgadas por los miembros compensadores, que serdn
objeto de revision por la AEVM.

3. Las contrapartes centrales no deberdn invertir su capital o los importes procedentes de los requisitos a
que hacen referencia los articulos 39, 40 y 41 en sus propios valores o en los de su empresa matriz o filial.

4. Las contrapartes centrales deberdn tener en cuenta su exposicién global al riesgo de crédito con
respecto a cada uno de los deudores al tomar sus decisiones de inversion y asegurarse de que su exposicion
global al riesgo con respecto a cualquier deudor se mantiene dentro de unos limites de concentracion
aceptables.

5. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM, tras consultar a la ABE,
elaborard proyectos de normas técnicas reglamentarias en las que se especifiquen los instrumentos finan-
cieros de elevada liquidez a que se refiere el apartado 1 y los limites de concentracién a que se refiere el
apartado 4.

La AEVM, tras consultar a la ABE, presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a mds tardar el 30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pdrrafo primero | de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010. [Enm. 19]

Articulo 45
Procedimientos en caso de incumplimiento

1. Las contrapartes centrales instaurardn los procedimientos detallados a seguir en caso de que un
miembro compensador no cumpla los requisitos previstos en el articulo 35 en el plazo indicado y con
arreglo a los procedimientos establecidos por ellas. Las contrapartes centrales definirin con detalle los
procedimientos a seguir en caso de que la insolvencia de un miembro compensador no quede acreditada
por ellas. Estos procedimientos se revisardn cada afio.

2. Las contrapartes centrales adoptardn sin demora medidas encaminadas a contener las pérdidas y las
presiones sobre la liquidez resultantes de incumplimientos y velardn por que la liquidacién de las posiciones
de cualquier miembro compensador no perturbe sus operaciones ni exponga a los miembros compensa-
dores que no hayan incumplido a pérdidas que no puedan anticipar o controlar

3. Las contrapartes centrales informardn sin demora a la autoridad competente. La autoridad competente
informard inmediatamente a la autoridad responsable de la supervision del miembro compensador incum-
plidor si la contraparte central considera que éste no serd capaz de cumplir sus obligaciones futuras y tiene
la intencién de declarar su incumplimiento.

4. Las contrapartes centrales establecerdn el caricter ejecutivo de sus procedimientos en caso de incum-
plimiento. Adoptardn todas las medidas razonables para asegurarse de que disponen de la capacidad juridica
necesaria para liquidar las posiciones propias del miembro compensador incumplidor y para transferir o
liquidar las posiciones de los clientes de dicho miembro.
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Articulo 46
Revision de modelos, pruebas de resistencia y pruebas retrospectivas (back testing)

1. Las contrapartes centrales revisardn periédicamente los modelos y pardmetros adoptados para calcular
sus requisitos en materia de mdrgenes, las contribuciones al fondo de garantia, los requisitos en materia de
garantias y otros mecanismos de control del riesgo. Someterdn los modelos a pruebas de resistencia
rigurosas y frecuentes para evaluar su resistencia en condiciones de mercado extremas pero verosimiles y
efectuardn pruebas retrospectivas para evaluar la fiabilidad de la metodologia adoptada. Las contrapartes
centrales deberdn informar a la autoridad competente de los resultados de las pruebas realizadas y obtener
su validacion antes de proceder a cualquier modificacion de los modelos y pardmetros.

2. Las contrapartes centrales verificardn periddicamente los principales aspectos de sus procedimientos
aplicables en caso de incumplimiento y tomaran todas las medidas razonables para asegurarse de que todos
los miembros compensadores las comprenden y cuentan con mecanismos adecuados para reaccionar en
caso de incumplimiento.

2 bis. La AEVM facilitard informacién a las AES sobre el resultado de las pruebas de resistencia a que
se refiere el apartado 1, con objeto de que dichas autoridades de supervision puedan evaluar la exposicion
de las entidades financieras al incumplimiento de las contrapartes centrales.

3. Las contrapartes centrales hardn publica la informacion esencial relativa a su modelo de gestién del
riesgo y las hipétesis adoptadas para llevar a cabo las pruebas de resistencia a que se refiere el apartado 1,
junto con el resultado de dichas pruebas, excepto en el caso de que la autoridad competente, previa
consulta a la AEVM, considere que dicha publicacion supondria una amenaza para la estabilidad
financiera del mercado.

4. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM elaborard proyectos de
normas técnicas reglamentarias en las que se especifique lo siguiente:

a) el tipo de pruebas que se realizardn para las diferentes categorias de instrumentos financieros y carteras;
b) la participacion en las pruebas de los miembros compensadores o de terceros;

¢) la periodicidad de las pruebas;

d) el horizonte temporal de las pruebas;

e) la informacién esencial mencionada en el apartado 3.

La AEVM, tras consultar a la ABE, presentard a la Comisién dichos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a mds tardar el 30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pdrrafo primero | de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n°®1095/2010. [Enm. 19]

Articulo 47
Liquidacién
1. Cuando sea posible y efectivo, las contrapartes centrales utilizardn dinero del banco central para

liquidar sus operaciones. De no recurrirse a este dinero, se adoptardn medidas para limitar estrictamente
los riesgos de liquidacion en efectivo.
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2. Las contrapartes centrales expondrdn claramente sus obligaciones con respecto a las entregas de
instrumentos financieros, precisando en particular si estdn obligadas a efectuar o recibir la entrega de un
instrumento financiero o si indemnizardn a los participantes por las pérdidas que se produzcan en el
proceso de entrega.

3. Cuando las contrapartes centrales estén obligadas a efectuar o a recibir entregas de instrumentos
financieros, eliminardn el riesgo de pérdida del capital aplicando mecanismos de entrega contra pago en
la medida de lo posible.

Articulo 48
Acuerdos de interoperabilidad

1. Las contrapartes centrales podrdn celebrar acuerdos de interoperabilidad con otras contrapartes cen-
trales siempre que se cumplan los requisitos previstos en los articulos 49 y 50.

1 bis. A fin de no exponer a las contrapartes centrales a riesgos adicionales, los acuerdos de intero-
perabilidad se limitardn, a efectos del presente Reglamento, a los valores negociables y a los instrumentos
del mercado monetario, tal como se definen en el punto 18, letras a) y b), y punto 19 del articulo 4,
apartado 1, de la Directiva 2004/39/CE. No obstante, para el 30 de septiembre de 2014, la AEVM
presentard a la Comisién un informe sobre la conveniencia de hacer extensivo este dmbito de aplicacion a
otros instrumentos financieros.

2. Al suscribir un acuerdo de interoperabilidad con otras contrapartes centrales a fin de prestar servicios a
una determinada plataforma de negociacion, la contraparte central obtendrd, de esa plataforma de negocia-
cién, un acceso no discriminatorio a los datos que precise para el desempefio de sus funciones y al sistema
de liquidacién pertinente.

3. La celebracion de los acuerdos de interoperabilidad o el acceso a flujos de datos o a un sistema de
liquidacién de aquellos a que se hace referencia en los apartados 1 y 2, tinicamente quedardn restringidos,
directa o indirectamente, para controlar cualquier riesgo derivado de dicho acuerdo o acceso.

Articulo 48 bis
Acceso de las contrapartes centrales a los datos de negociacion
1.  Las contrapartes centrales tendrdn derecho a un acceso no discriminatorio a los datos de negocia-

cién de cualquier plataforma de negociacion y al sistema de liquidacién pertinente cuando sea necesario
para el desempeiio de sus funciones.

2. A efectos de los informes destinados a la Comision y al Parlamento Europeo a que se refiere el
articulo 68, la AEVM supervisard el acceso a las contrapartes centrales y los efectos de determinadas
prdcticas sobre la competitividad, incluido el uso de prdcticas de licencia exclusiva.
Articulo 49
Gestion del riesgo
1. Las contrapartes centrales que suscriban un acuerdo de interoperabilidad deberdn:
a) implantar estrategias, procedimientos y sistemas adecuados que permitan identificar, controlar y gestionar

eficazmente los riesgos adicionales que se deriven del acuerdo, a fin de poder cumplir oportunamente sus
obligaciones;

b) ponerse de acuerdo sobre sus derechos y obligaciones respectivos, en particular la legislacién aplicable a
su relacion;
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¢) detectar, vigilar y gestionar de manera eficaz los riesgos de crédito y de liquidez, a fin de que el
incumplimiento de un miembro compensador de una contraparte central no afecte a las contrapartes
centrales interoperables;

d) detectar, vigilar y abordar las posibles interdependencias y correlaciones que resulten de un acuerdo de
interoperabilidad y que puedan afectar a los riesgos de crédito y de liquidez ligados a las concentraciones
de miembros compensadores y a la agrupacion de recursos financieros.

A efectos de la letra b) del parrafo primero, las contrapartes centrales deberdn utilizar, en su caso, las
mismas normas por lo que respecta al momento de consignacion de las ordenes de transferencia en sus
sistemas respectivos y al momento en que no podrdn ser revocadas, tal como establece la Directiva
98/26/CE.

A efectos de la letra c) del parrafo primero, los términos del acuerdo expondran el procedimiento de gestién
de las consecuencias del incumplimiento de una de las contrapartes centrales con las que se haya celebrado
un acuerdo de interoperabilidad.

A efectos de la letra d) del parrafo primero, las contrapartes centrales aplicardn mecanismos estrictos de
control sobre la «rehipotecacién» de las garantias otorgadas por los miembros compensadores en el marco
del acuerdo, si sus autoridades competentes lo autorizan. El acuerdo indicard la forma en que se han
abordado estos riesgos teniendo en cuenta la necesidad de disponer de cobertura suficiente y de limitar
el contagio.

2. Cuando los modelos de gestion del riesgo aplicados por las contrapartes centrales para cubrir su
exposicion con respecto a sus miembros compensadores y sus exposiciones reciprocas sean diferentes, las
contrapartes centrales sefialardn las diferencias, evaluardn los riesgos que pudieran derivarse de ellas y
adoptaran medidas, entre otras la obtencién de recursos financieros adicionales, a fin de limitar sus efectos
en el acuerdo de interoperabilidad, asi como las posibles consecuencias en términos de riesgo de contagio, y
de garantizar que estas diferencias no afecten a la capacidad de cada contraparte central de gestionar las
consecuencias del incumplimiento de un miembro compensador.

Articulo 49 bis
Concesion de mdrgenes entre las contrapartes centrales

1. Las contrapartes centrales segregardn las garantias recibidas de las contrapartes centrales con las
que hayan celebrado un acuerdo de interoperabilidad.

2. Las garantias recibidas en efectivo se conservardn en cuentas segregadas.

3.  Las garantias recibidas en forma de instrumentos financieros se conservardn en cuentas segregadas
con operadores de sistemas de liquidacion de valores notificados de conformidad con la Directiva
98/26/CE.

4. Las garantias segregadas con arreglo a lo estipulado en los apartados 1, 2 y 3 solo estardn
disponibles para la contraparte central receptora en caso de incumplimiento por parte de la contraparte
central que haya suministrado la garantia en el marco de un acuerdo de interoperabilidad.

5.  En caso de incumplimiento por parte de la contraparte central que haya recibido la garantia en el
marco de un acuerdo de interoperabilidad, la garantia segregada con arreglo a lo estipulado en los
apartados 1, 2 y 3 se restituird inmediatamente a la contraparte central que la suministrd.

Articulo 50
Aprobacién de los acuerdos de interoperabilidad

1. Los acuerdos de interoperabilidad estardn sujetos a la aprobacion previa de las autoridades compe-
tentes de las contrapartes centrales de que se trate. Se aplicard el procedimiento previsto en el articulo 13.
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2. Las autoridades competentes aprobardn los acuerdos de interoperabilidad tinicamente si las contra-
partes implicadas han sido autorizadas a compensar con arreglo al procedimiento previsto en el arti-
culo 13, y si han desempefiado de manera continua su cometido en la compensacién de contratos de
derivados en virtud de dicha autorizacion de conformidad con los requisitos en materia de supervision
durante un periodo minimo de tres afios, si se cumplen los requisitos previstos en el articulo 49, si las
condiciones técnicas aplicables a la compensacion de las operaciones con arreglo a los términos del acuerdo
permiten un funcionamiento arménico y ordenado de los mercados financieros y si el acuerdo no socava la
eficacia de la supervision.

3. En caso de que una autoridad competente considere que no se cumplen los requisitos expuestos en el
apartado 2, explicard por escrito a las demds autoridades competentes y a las contrapartes centrales
implicadas sus consideraciones en relacién con los riesgos. Asimismo, lo notificard a la AEVM, que emitird
un dictamen sobre la validez efectiva de estas consideraciones como motivacioén para no aprobar el acuerdo
de interoperabilidad. El dictamen de la AEVM se transmitird a todas las contrapartes centrales afectadas. Si el
dictamen de la AEVM difiere de la evaluaciéon de la autoridad competente pertinente, esta autoridad
reconsiderard su posicion, a la luz de dicho dictamen.

4. A mds tardar el 30 de junio de 2012, la AEVM emitird directrices o recomendaciones con vistas al
establecimiento de evaluaciones coherentes, eficientes y eficaces de los acuerdos de interoperabilidad, de
conformidad con el procedimiento establecido en el articulo 8 del Reglamento (UE) n® 1095/2010.

Titulo VI
Inscripcién y supervision de los registros de operaciones
Capitulo 1
Condiciones y procedimientos de inscripcion de los registros de operaciones
Articulo 51
Inscripcién de los registros de operaciones

1. Los registros de operaciones se inscribirdn en la AEVM a efectos del articulo 6.

2. Para que se pueda proceder a su inscripcion con arreglo al presente articulo, los registros de opera-
ciones deberdn ser personas juridicas establecidas en la Unién y cumplir los requisitos del titulo VII.

3. La inscripcién de un registro de operaciones serd vilida para todo el territorio de la Unién.

4. Los registros de operaciones inscritos deberan satisfacer en todo momento las condiciones iniciales de
inscripcion. Los registros de operaciones notificardn a la AEVM, sin retrasos injustificados, toda modificacion
significativa de las condiciones de inscripcion.

Articulo 52
Solicitud de inscripcién

1. Los registros de operaciones presentaran una solicitud de inscripcién a la AEVM.
2. En un plazo de diez dias hébiles tras su recepcion, la AEVM evaluard si la solicitud estd completa.

Si la solicitud no estd completa, la AEVM fijard un plazo para que el registro de operaciones facilite
informacién adicional.

Una vez que se haya estimado que una solicitud estd completa, la AEVM lo notificard al registro de
operaciones.
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3. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM elaborard proyectos de
normas técnicas reglamentarias en las que se especifiquen los pormenores de la solicitud de inscripcién en la
AEVM a que se refiere el apartado 1.

La AEVM presentard a la Comision estos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pérrafo primero || de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n° 1095/2010. [Enm. 19]

4. A fin de velar por la aplicacién uniforme del apartado 1, la AEVM elaborard proyectos de normas
técnicas de ejecucion que determinen el formato de la solicitud de inscripcién en la AEVM.

La AEVM presentard a la Comision estos proyectos de normas técnicas de ejecucion a mds tardar el
30 de junio de 2012.

Se otorgan a la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se refiere el
parrafo primero | de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n°® 1095/2010.

Articulo 53
Examen de la solicitud
1. En los 40 dias hébiles siguientes a la notificacién a que se refiere el articulo 52, apartado 2, parrafo
tercero, la AEVM examinard la solicitud de inscripcion, basdndose en el cumplimiento por parte del registro

de operaciones de los requisitos establecidos en los articulos 64 a 67 y adoptard una decision de inscripciéon
o de denegacién plenamente motivada.

2. La decision adoptada por la AEVM en virtud del apartado 1 surtird efecto a partir del quinto dia habil
siguiente a su adopcion.

Articulo 54
Notificacién de la decision

1. Cuando la AEVM adopte la decision de inscribir, denegar la inscripcién o revocar la inscripcién, lo
notificard al registro de operaciones en un plazo de cinco dias hdbiles, motivando plenamente su decision.

2. La AEVM comunicard a la Comisién las decisiones adoptadas de conformidad con el apartado 1.

3. La AEVM publicard en su sitio web una lista de los registros de operaciones inscritos de conformidad
con el presente Reglamento. La lista se actualizard en los cinco dfas hébiles siguientes a la adopcién de las
decisiones a que se refiere el apartado 1.

Articulo 55
Multas

1. La AEVMpodrd, mediante decisién, imponer una multa a un registro de operaciones que, intenciona-
damente o por negligencia, haya infringido el articulo 63, apartado 1, los articulos 64 a 66 y el articulo 67,
apartados 1 y 2, del presente Reglamento.

2. Las multas a que se refiere el apartado 1 deberdn ser disuasorias y proporcionadas a la naturaleza y
gravedad de la infraccién, a la duracién de ésta y a la capacidad econdmica del registro de operaciones
afectado. |
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3. No obstante lo dispuesto en el apartado 2, en el supuesto de que el registro de operaciones haya
obtenido, directa o indirectamente, de la infracciéon un beneficio econémico cuantificable, el importe de la
multa serd, como minimo, equivalente a dicho beneficio.

4. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM elaborard proyectos de
normas técnicas reglamentarias en las que se especifique lo siguiente:

a) criterios detallados para determinar el importe de la multa;

b) los procedimientos de investigacion, las medidas conexas y los procedimientos de informacién, asi como
las normas procedimentales para la toma de decisiones, incluidas disposiciones relativas a los derechos de
defensa, el acceso al expediente, la representacion juridica, la confidencialidad, las disposiciones tempo-
rales, y la fijacién del importe y recaudacién de las multas.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pdrrafo primero | de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n°1095/2010. [Enm. 6]

Articulo 56
Multas coercitivas

1.  La Junta de Supervisores de la AEVM podrd imponer, mediante decision, | multas coercitivas a fin de
obligar:

a) a un registro de operaciones, a poner fin a una infraccién;

b) a las personas implicadas en registros de operaciones o a terceros conexos, a suministrar de forma
completa [ la informacién solicitada

) a las personas implicadas en registros de operaciones o a terceros conexos, a someterse a una inves-
tigacion y, en particular, a presentar de forma completa la documentacion, los datos, los procedimientos
o cualquier otro material que se haya exigido, asi como a completar y corregir otra informacion facilitada
en una investigaciéon |

d) a las personas implicadas en registros de operaciones o a terceros conexos, a someterse a una ins-
peccién in situ |

2. Las multas coercitivas establecidas serdn efectivas y proporcionadas. El importe de la multa coercitiva
se impondrd por dia de demora. |

2 bis.  No obstante lo dispuesto en el apartado 2, la cuantia de la multa coercitiva equivaldrd al 3 %
del volumen de negocios diario medio del ejercicio anterior. Esta cuantia se calculard a partir de la fecha
indicada en la decision por la que se imponga la multa coercitiva.

2 ter. Las multas coercitivas se impondrdn por un periodo mdximo de seis meses a partir de la
notificacion de la decision de la AEVM. Una vez transcurrido ese periodo de seis meses, la AEVM
analizard las medidas.
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Articulo 57
Audiencia de las personas afectadas
1. Antes de decidir sobre una multa o una multa coercitiva de acuerdo con lo previsto en los articulos 55

y 56, la AEVM ofrecerd a las personas afectadas la oportunidad de ser oidas en relacion con los cargos que
les sean imputados por la Comision.

La AEVM unicamente basard sus decisiones en los cargos en relacién con los cuales las personas afectadas
hayan podido presentar sus observaciones.

2. Los derechos de defensa de las personas afectadas estardn garantizados plenamente en el curso del
procedimiento.

Dichas personas tendrdn derecho a acceder al expediente de la AEVM, sin perjuicio del interés legitimo de
otras personas en la proteccién de sus secretos comerciales. El derecho de acceso al expediente no se
extenderd a la informacién confidencial ni a los documentos internos de la AEVM. [Enm. 8]

Articulo 58
Disposiciones comunes a las multas y multas coercitivas

1. AEVM hard ptblicas todas las multas y multas coercitivas que se hayan impuesto de conformidad con
los articulos 55 y 56.

2. Las multas y multas coercitivas impuestas en virtud de los articulos 55 y 56 son de cardcter adminis-
trativo.

2 bis.  En caso de que la AEVM decida no imponer multas ni multas coercitivas, informard de ello a la
Comision, a las autoridades competentes de los Estados Miembros al Parlamento Europeo y al Consejo y
expondrd los motivos de su decisién. [Enm. 9]

Articulo 59
Control del Tribunal de Justicia
El Tribunal de Justicia de la Unién Europea gozard de competencia jurisdiccional plena para resolver los

recursos interpuestos contra las decisiones por las cuales la AEVM haya impuesto una multa o una multa
coercitiva. Podrd anular, reducir o incrementar la multa o multa coercitiva impuesta. [Enm. 10]

Articulo 60
Revocacion de la inscripcion

1. La AEVM revocard la inscripcion de un registro de operaciones en cualquiera de las circunstancias
siguientes:

a) que el registro de operaciones renuncie expresamente a la inscripciéon o no haya prestado servicio alguno
en los seis meses anteriores;

b) que el registro de operaciones haya obtenido la inscripcion valiéndose de declaraciones falsas o de
cualquier otro medio irregular;

¢) que el registro de operaciones haya dejado de cumplir las condiciones iniciales de inscripcion;

d) que el registro de operaciones haya infringido de forma grave o reiterada las disposiciones del presente
Reglamento.

2. La autoridad competente de un Estado miembro en el que el registro de operaciones preste sus
servicios y lleve a cabo sus actividades que considere que se ha cumplido una de las condiciones contem-
pladas en el apartado 1, podra solicitar a la AEVM que examine si se cumplen las condiciones para revocar
la inscripcion. Si la AEVM decide no proceder a la revocacion de la inscripcion del registro de operaciones
de que se trate, lo motivard plenamente.
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2 bis. La AEVM adoptard todas las medidas necesarias para garantizar la sustitucién ordenada del
registro de operaciones cuya inscripcion haya sido revocada, incluida la transferencia de datos a otros
registros de operaciones y la reorientacion de los flujos de informaciones a otros registros de operaciones.

Articulo 61
Supervisién de los registros de operaciones

1. La AEVM supervisard la aplicacién de los articulos 64 a 67.

2. A fin de ejercer las funciones contempladas en los articulos 51 a 60, 62 y 63, la AEVM estard
facultada para:

a) tener acceso a cualquier documento bajo cualquier forma y recibir o realizar una copia del mismo;

b) requerir informacién de cualquier persona y, si es necesario, convocar e interrogar a una persona para
obtener informacion;

¢) realizar inspecciones in situ con o sin previo aviso;
d) requerir una relaciéon de comunicaciones telefénicas y trafico de datos.

Capitulo 2
Relaciones con terceros paises
Articulo 62
Acuerdos internacionales
Cuando proceda, la Comisién presentard propuestas al Consejo con vistas a negociar acuerdos internacio-
nales con uno o varios terceros paises en relacion con el acceso mutuo a la informacion sobre los contratos
de derivados OTC contenida en los registros de operaciones establecidos en terceros paises y al intercambio

de esta informacion, en caso de que dicha informacion sea pertinente para el ejercicio de las obligaciones de
las autoridades competentes en el marco del presente Reglamento.

Articulo 63
Equivalencia y reconocimiento
1. Los registros de operaciones establecidos en terceros paises podran ofrecer sus servicios y actividades a

entidades establecidas en la Uni6n a efectos del articulo 6 tinicamente cuando estén establecidos de forma
independiente en la Unién y reconocidos por la AEVM.

2. La AEVM sélo reconocerd a un registro de operaciones de un tercer pafs si se cumplen las condiciones

siguientes:

a) que el registro de operaciones esté autorizado y esté sujeto a supervision efectiva en dicho
tercer pais;

b) que la Comisiéon haya adoptado una decision, con arreglo a lo dispuesto en el apartado 3;

o) que la Unién haya celebrado un acuerdo internacional con dicho tercer pais, en el sentido del
articulo 62;

d) que se hayan celebrado acuerdos de cooperacién con arreglo a lo dispuesto en el apartado 4, a

fin de garantizar que las autoridades de la Uniéon puedan acceder de forma inmediata y
continua a toda la informacién necesaria.
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d bis) que el tercer pais esté sometido a una decisién de la Comisién en la que se declare que las
normas destinadas a prevenir el blanqueo de capitales y la financiacién del terrorismo se
atienen a los requisitos del Grupo de Accion Financiera y tienen el mismo efecto que los
requisitos contemplados en la Directiva 2005/60/CE;

d ter) que el tercer pais haya suscrito, con el Estado miembro de origen de la contraparte central
autorizada, un acuerdo que se ajuste plenamente a los preceptos establecidos en el arti-
culo 26 del Modelo de Convenio Tributario sobre la Renta y sobre el Patrimonio de la
OCDE y que garantice un intercambio efectivo de informacion en materia tributaria,
incluidos, de haberlos, acuerdos fiscales multilaterales;

d quater)  que las autoridades competentes del tercer pais que haya celebrado un acuerdo internacional
con la Union, tal como se contempla en el articulo 62, acepten indemnizar al registro de
operaciones y a las autoridades de la UE por cualquier gasto derivado de litigios relacio-
nados con las informaciones proporcionadas por el registro de operaciones;

d quinquies) que el tercer pais aplique condiciones reciprocas de acceso a los registros de operaciones
establecidos en la UE y que se haya instaurado un régimen de reconocimiento mutuo en ese
tercer pais.

3. Se otorgan a la Comisién los poderes para adoptar actos delegados con arreglo al articulo -68, por
los que se declare que el marco juridico y de supervisién de un tercer pais garantiza que los registros de
operaciones autorizados en dicho pais cumplen requisitos juridicamente vinculantes que son equivalentes a
los requisitos previstos en el presente Reglamento y estin sometidos de forma permanente a una supervision
y un control de cumplimiento efectivos en dicho tercer pais.

4. La AEVM celebrard acuerdos de cooperacién con las autoridades competentes de los terceros paises
cuyos marcos juridicos y de supervisién hayan sido considerados equivalentes al presente Reglamento segin
lo dispuesto en el apartado 3. Dichos acuerdos garantizardn que las autoridades de la Unién puedan acceder
de forma inmediata y continua a toda la informacién que necesiten para el ejercicio de sus obligaciones, y
tengan acceso directo a los registros de operaciones en jurisdicciones de terceros paises. En esos acuerdos
se hard constar, como minimo:

a) el mecanismo de intercambio de informacién entre la AEVM, cualquier otra autoridad de la Unién que
ejerza responsabilidades de conformidad con el presente Reglamento, ] las autoridades competentes de
los terceros paises afectados y los registros de operaciones de los terceros paises afectados; este
mecanismo incluird inspecciones in situ por parte de la AEVM de los registros de operaciones de
terceros paises;

b) los procedimientos relativos a la coordinacion de las actividades de supervision.

Titulo VII
Requisitos aplicables a los registros de operaciones
Articulo 64
Requisitos generales
1. Los registros de operaciones deberdn disponer de sélidos mecanismos de gobernanza, incluida una
estructura organizativa clara, con lineas de responsabilidad bien definidas, transparentes y coherentes, junto

con mecanismos adecuados de control interno, incluidos procedimientos administrativos y contables ade-
cuados, que impidan cualquier revelacién de informacién confidencial.

2. Los registros de operaciones adoptardn estrategias y procedimientos adecuados y suficientes para
garantizar el cumplimiento de todas las disposiciones del presente Reglamento, también por parte de sus
directivos y empleados.
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3. Los registros de operaciones mantendran y aplicardn una estructura organizativa adecuada que garan-
tice la continuidad y el correcto funcionamiento de la prestacién de sus servicios y la realizacién de sus
actividades. Empleardn sistemas, recursos y procedimientos adecuados y proporcionados.

4. La alta direccién y los miembros del consejo de los registros de operaciones deberdn gozar de la
honorabilidad y la experiencia suficientes para asegurar la gestion adecuada y prudente de los mismos.

5. Los registros de operaciones deberdn aplicar requisitos de acceso y participacién publicos, objetivos y
no discriminatorios. S6lo se autorizaran criterios que restrinjan el acceso cuando su objetivo sea controlar el
riesgo para los datos contenidos en los mismos.

6.  Los registros de operaciones hardn publicos los precios y comisiones correspondientes a los servicios
que presten. Hardn publicos los precios y comisiones de cada servicio y funcién por separado, incluidos los
descuentos y minoraciones y las condiciones para beneficiarse de estas reducciones. Permitirdn a las
entidades notificantes acceder por separado a servicios especificos. Los precios y comisiones que apliquen
los registros de operaciones no serdn superiores a los costes en que hayan incurrido.

Articulo 65
Fiabilidad operativa

1. Los registros de operaciones detectardn las fuentes de riesgo operativo y las reducirdn al minimo
mediante el desarrollo de sistemas, controles y procedimientos adecuados. Dichos sistemas serdn fiables y
seguros y tendrdn capacidad adecuada para tratar la informacién recibida.

2. Los registros de operaciones establecerdn, aplicardn y mantendrdn una estrategia adecuada de conti-
nuidad de la actividad y de recuperacién en caso de catdstrofe destinada a garantizar el mantenimiento de
sus funciones, la oportuna recuperaciéon de las operaciones y el cumplimiento de las obligaciones de los
registros de operaciones. Este plan deberd prever como minimo el establecimiento de dispositivos de reserva.

Articulo 66
Salvaguarda y conservacion de informacién

1. Los registros de operaciones garantizardn la confidencialidad, la integridad y la protecciéon de la
informacién que reciban de conformidad con el articulo 6. No podrd hacerse un uso comercial de
informacion alguna sin el consentimiento de las dos partes del contrato de derivados.

2. Los registros de operaciones consignaran rapidamente la informacién que reciban de conformidad con
el articulo 6 y la conservardn al menos diez afios tras la expiracion de los contratos pertinentes. Utilizardn
procedimientos de archivo rdpidos y eficientes para documentar las modificaciones en la informacién
conservada.

3. Los registros de operaciones calculardn las posiciones por categoria de derivados y por entidad
notificante sobre la base de los datos de los contratos de derivados comunicados de conformidad con el
articulo 6.

4. Los registros de operaciones autorizardn a las partes de un contrato a acceder a la informacién de
dicho contrato y a corregirla en todo momento

5. Los registros de operaciones adoptardn todas las medidas razonables para evitar el uso inadecuado de
la informacién conservada en sus sistemas e impedirdn el uso de esta informacién para otras actividades
comerciales.



C 33 E[292 Diario Oficial de la Unién Europea 5.2.2013

Martes 5 de julio de 2011

La informacién confidencial conservada en los registros de operaciones no se utilizard con fines comerciales
por ninguna otra persona fisica o juridica que tenga con ellos una relacién de empresa matriz o de filial.

Articulo 67
Transparencia y disponibilidad de los datos

1. Los registros de operaciones publicardn, a intervalos regulares y de forma fdcilmente accesible,
posiciones agregadas por categorfa de derivados respecto de los contratos que les sean notificados, utili-
zando siempre que sea posible en dichas notificaciones las normas abiertas internacionales del sector.

Los registros de operaciones velardin por que todas las autoridades competentes tengan acceso directo a
los detalles de los contratos de derivados OTC que necesiten para el ejercicio de sus funciones.

2. Los registros de operaciones pondran la informacion necesaria a disposicion de las entidades siguien-
tes, siempre que el acceso a dicha informacion resulte estrictamente necesario para el ejercicio de sus
correspondientes responsabilidades y mandatos:

a) la AEVM;

a bis) la JERS;

b) las autoridades competentes responsables de la supervision de las empresas sujetas a la obligacion de
declarar de conformidad con el articulo 6;

<) la autoridad competente responsable de la supervision de las contrapartes centrales que accedan al
registro de operaciones;

c bis) la autoridad competente responsable de la supervision de las plataformas de ejecucion de los
contratos notificados;

d) los bancos centrales pertinentes del SEBC;

d bis) el piiblico, de forma agregada y con cardcter semanal en un formato 1til, a fin de permitir que los
no participantes sean debidamente informados acerca de cifras concretas en materia de voliimenes,
posiciones, precios y valores, asi como de tendencias, riesgos y otras informaciones pertinentes que
aumenten la transparencia de los mercados de derivados OTC.

Se delegan en la AEVM los poderes para establecer y revisar los criterios relativos a la publicacion y para
decidir si es preferible que dicha publicacion corra a cargo de las autoridades nacionales o de la Unién
pertinentes.

3. La AEVM compartird la informacién necesaria para el ejercicio de sus obligaciones con otras autori-
dades competentes pertinentes.

4. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la AEVM elaborard proyectos de
normas técnicas reglamentarias en las que se especifique la informacién a que se refieren los apartados 1 y
2, asi como las normas operativas necesarias para agregar y comparar datos entre registros y, cuando sea
necesario, para que las autoridades a que se refiere el apartado 2 tengan acceso a esa informacién. Estos
proyectos de normas técnicas reglamentarias irdn destinados a garantizar que la informacion publicada
con arreglo al apartado 1 no permita la identificacion de ninguna de las partes de un contrato.
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La AEVM presentard a la Comisién dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias a mds tardar el
30 de junio de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar los proyectos de normas técnicas reglamentarias a que
se refiere el pdrrafo primero | de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n°1095/2010. [Enm. 19]

Articulo 67 bis

Con miras a asegurar el cumplimiento de su mision, los registros de operaciones se organizardn ade-
cuadamente a fin de estar en condiciones de ofrecer a la AEVM y a las autoridades competentes
pertinentes un acceso directo e inmediato a los pormenores de los contratos de derivados, segin lo
previsto en el articulo 6.

Titulo VIII
Disposiciones transitorias y finales
Articulo -68
Actos delegados

1.  Se otorgan a la Comisién los poderes para adoptar actos delegados en las condiciones establecidas
en el presente articulo.

2. La delegacién de poderes mencionada en los articulos 23 y 63 se otorga a la Comisién por un
periodo de tiempo indefinido.

3.  Antes de adoptar un acto delegado, la Comisién procurard consultar a la AEVM.

4.  La delegacion de poderes mencionada en los articulos 23 y 63 podrd ser revocada en cualquier
momento por el Parlamento Europeo o por el Consejo. La decision de revocacion pondrd término a la
delegacion de los poderes que en ella se especifiquen. La decisién de revocacién surtird efecto al dia
siguiente de su publicacion en el Diario Oficial de la Unién Europea o en una fecha posterior indicada en
la misma. No afectard a la validez de los actos delegados que ya estén en vigor.

5. Tan pronto como la Comisién adopte un acto delegado lo notificard simultdneamente al Parlamento
Europeo y al Consejo.

6.  Los actos delegados adoptados en virtud de los articulos 23 y 63 entrardn en vigor tinicamente si,
en un plazo de tres meses desde su notificacion al Parlamento Europeo y al Consejo, ni el Parlamento
Europeo ni el Consejo formulan objeciones o si, antes del vencimiento de dicho plazo, tanto el uno como el
otro informan a la Comisién de que no las formulardn. El plazo se prorrogard tres meses a iniciativa del
Parlamento Europeo o del Consejo.

Articulo 68
Informes y revision

1. A mids tardar el 31 de diciembre de 2013, la Comisi6n revisard el marco institucional y de supervisién
previsto en el titulo III, en particular la funcién y las responsabilidades de la AEVM, y elaborard un informe
al respecto. La Comision deberd remitir el informe al Parlamento Europeo y al Consejo, junto con las
propuestas oportunas.

Para la misma fecha, la Comision, en coordinacion con la AEVM vy las autoridades sectoriales pertinentes,
evaluard la importancia sistémica de las operaciones de las sociedades no financieras con derivados OTC.
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2. La AEVM presentard informes a la Comision sobre la aplicacion de la obligaciéon de compensacién
prevista en el titulo Il y sobre posibles futuras normativas relativas a los acuerdos de interoperabilidad |

Esos informes deberdn transmitirse a la Comision, a mds tardar, el 30 de septiembre de 2014.

3. La Comisién, en cooperacion con los Estados miembros y la AEVM, y tras solicitar el dictamen del
SEBC, elaborard un informe anual evaluando los posibles riesgos sistémicos y las implicaciones, en términos
de costes, de los acuerdos de interoperabilidad.

El informe se centrard como minimo en el ndmero y la complejidad de dichos acuerdos, asi como en la
idoneidad de los sistemas y modelos de gestion del riesgo. La Comision deberd remitir el informe al
Parlamento Europeo y al Consejo, junto con las propuestas oportunas.

El SEBC facilitard a la Comisién su dictamen sobre los posibles riesgos sistémicos y las implicaciones, en
términos de costes, de los acuerdos de interoperabilidad.

3 bis. A mds tardar el ... +, la Comisién, en cooperacién con la AEVM, preparard un primer informe
general y un primer informe sobre elementos especificos relativos a la aplicacion del presente Reglamento.

En cooperacion con la AEVM, la Comision evaluard en particular la evolucion de las politicas de las
contrapartes centrales en materia de establecimiento de mdrgenes y garantias, asi como en lo relativo a
su adaptacion a las actividades especificas y los perfiles de riesgo de sus usuarios.

Articulo 68 bis

La AEVM recibird los fondos adicionales necesarios para desempefiar de forma efectiva los cometidos
reglamentarios y de supervision previstos en el presente Reglamento

Articulo 69
Procedimiento de comité

1. La Comisién estard asistida por el Comité Europeo de Valores, establecido por la Decision
2001/528/CE de la Comisién ('). Este Comité serd un Comité en el sentido del Reglamento (UE)
n° 182/2011 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de febrero de 2011, por el que se establecen
las normas y los principios generales relativos a las modalidades de control por los Estados miembros del
ejercicio de las competencias de ejecucion por la Comision (%).

2. En los casos en que se haga referencia al presente apartado, serd de aplicacion el articulo 5 del
Reglamento (UE) n° 182/2011, observando lo dispuesto en su articulo 8.

Articulo 70
Modificacién de la Directiva 98/26/CE

En el articulo 9, apartado 1, de la Directiva 98/26/CE, se afiade el parrafo siguiente:

«Si un operador de sistema ha constituido una garantia a favor de otro operador de sistema en relacién
con un sistema interoperable, sus derechos respecto de las garantias por él constituidas no se verdn
afectados por los procedimientos de insolvencia incoados contra el operador de sistema que las haya
recibido.».

+ Tres afios después de la entrada en vigor del presente Reglamento.
() DO L 191 de 13.7.2001, p. 45.
() DO L 55 de 28.2.2011, p. 13.
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Articulo 70 bis
Pdgina web de la AEVM

1. La AEVM mantendrd una pdgina web en la que figure la siguiente informacion:
a) los contratos elegibles para la obligacion de compensacién, con arreglo al articulo 4;
b) las sanciones que corresponden a las infracciones de los articulos 3 a 8;

¢) las contrapartes centrales autorizadas a prestar servicios o realizar actividades en la Unién que sean
personas juridicas con sede en la Unidn, y los servicios y actividades que estdn autorizadas a prestar o
realizar, incluidas las categorias de instrumentos financieros cubiertas por la autorizacién;

d) las sanciones que corresponden a las infracciones de los Titulos IV y IV;

e) las contrapartes centrales autorizadas a prestar servicios o realizar actividades en la Unién que estén
establecidas en un tercer pais, y los servicios y actividades que estdn autorizadas a prestar o realizar,
incluidas las categorias de instrumentos financieros cubiertas por la autorizacion;

f) los registros de operaciones autorizados a prestar servicios o realizar actividades en la Unién;
g) las sanciones y multas a imponer de conformidad con los articulos 55 y 56;
h) el registro piblico a que se refiere el articulo 4 ter.

2. A efectos del apartado 1, letras b), c) y d), las autoridades competentes de los Estados miembros
mantendrdn pdginas web que incluirdn un enlace con la pdgina web de la AEVM.

3.  Todas las pdginas web a que se refiere el presente articulo serdn de acceso piiblico, se actualizardn
periédicamente y facilitardn la informacién en un formato comprensible.

Articulo 71
Disposiciones transitorias

1. Las contrapartes centrales que hayan sido autorizadas en su Estado miembro de establecimiento a
prestar servicios antes de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento, o las contrapartes centrales
de un tercer pais que hayan sido autorizadas a prestar servicios en un Estado miembro de conformidad
con las disposiciones nacionales de dicho Estado miembro, deberdn solicitar autorizacién con arreglo al
articulo 10, o su reconocimiento con arreglo al articulo 23, a efectos del presente Reglamento, a mds tardar
el ...+

1 bis.  Los registros de operaciones que hayan sido autorizados en su Estado miembro de estableci-
miento para recopilar y conservar las inscripciones de derivados OTC antes de la entrada en vigor del
presente Reglamento, o los registros de operaciones establecidos en un tercer pais que estén autorizados
para recopilar y conservar, antes de la entrada en vigor del presente Reglamento, las inscripciones de
derivados OTC negociados en un Estado miembro de conformidad con la legislacion nacional de dicho
Estado miembro, solicitardn su inscripcion con arreglo al articulo 51, o su reconocimiento en virtud del
articulo 63, a mds tardar el ... ++.

2. Los contratos de derivados que se hayan celebrado antes de la fecha de aplicacién prevista por el
presente Reglamento para la inscripcion de un registro de operaciones para ese tipo concreto de contratos
se notificardn a dicho registro en un plazo de 120 dias a partir de la fecha de inscripcién del mismo en la
AEVM.

+ Dos afios a partir de la entrada en vigor del presente Reglamento.
++ Un afio a partir de la entrada en vigor del presente Reglamento.
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2 bis.  Los contratos de derivados cuyo efecto reductor de los riesgos directamente relacionados con la
solvencia financiera de las inversiones en fondos de pensiones sea objetivamente mensurable, conforme a
la Directiva 2003/41/CE, asi como los regimenes reconocidos por la legislacion de los Estados miembros
a efectos de planificacion de la jubilacion, quedardn excluidos de la obligacion de compensacion prevista
en el articulo 3 durante un periodo de tres afios tras la entrada en vigor del presente Reglamento, en caso
de que la publicacion de las garantias liquidas se traduzca en una carga excesiva para el inversor debido
a los requisitos de conversién de los activos. Si el informe contemplado en el articulo 68 prueba que esa
carga excesiva sigue siendo desproporcionada para las contrapartes mencionadas, la Comision estard
habilitada para ampliar la exencion a fin de garantizar la resolucion de las cuestiones pendientes.

Esta excepcion no afectard a la obligacién de notificacion con arreglo al articulo 6 ni a las obligaciones
relativas a las técnicas de reduccion del riesgo en virtud del articulo 8, apartado 1 ter.

2 ter. Las obligaciones de las contrapartes con arreglo a los articulos 3, 6 y 8 surtirdn efecto seis
meses después de la publicacion de las normas técnicas reglamentarias y de las normas de ejecucion, asi
como de sus directrices conexas, que deberd elaborar la AEVM y promulgar la Comision.

Articulo 71 bis
Personal y recursos de la AEVM
A mds tardar el 15 de septiembre de 2011, la AEVM evaluard las necesidades de personal y recursos
derivadas de la asuncién de sus poderes y obligaciones de conformidad con el presente Reglamento y
presentard un informe al Parlamento Europeo, al Consejo y a la Comisién.
Articulo 72

Entrada en vigor

El presente Reglamento entrard en vigor a los veinte dias de su publicacién en el Diario Oficial de la Unidn
Europea.

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

Hecho en

Por el Parlamento Europeo Por el Consejo

El Presidente El Presidente

Supervision adicional de las entidades financieras que formen parte de un con-
glomerado financiero ***I

P7 TA(2011)0311

Resolucion legislativa del Parlamento Europeo, 5 de julio de 2011, sobre la propuesta de Directiva
del Parlamento Europeo y del Consejo por la que se modifican las Directivas 98/78/CE, 2002/87|CE
y 2006/48/CE en lo relativo a la supervision adicional de las entidades financieras que formen parte

de un conglomerado financiero (COM(2010)0433 - C7-0203/2010 - 2010/0232(COD))

(2013/C 33 E[35)

(Procedimiento legislativo ordinario: primera lectura)
El Parlamento Europeo,

— Vista la propuesta de la Comisién al Parlamento Europeo y al Consejo (COM(2010)0433),
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