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REGLAMENTO (UE) N° 648/2012 DEL PARLAMENTO
EUROPEO Y DEL CONSEJO

de 4 de julio de 2012

relativo a los derivados extrabursatiles, las entidades de
contrapartida central 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 parti-
cular, su articulo 114,

Vista la propuesta de la Comisiéon Europea,

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

Visto el dictamen del Banco Central Europeo (1),

Visto el dictamen del Comité Economico y Social Europeo (3),

De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario (?),

Considerando lo siguiente:

(1) A instancia de la Comision, el 25 de febrero de 2009 se publico
un informe elaborado por un grupo de expertos de alto nivel
presidido por Jacques de Larosiére, en el que se concluia que
el marco de supervision del sector financiero de la Unién debia
ser reforzado a fin de reducir el riesgo y la gravedad de futuras
crisis financieras, y se recomendaba una seriec de ambiciosas
reformas de la estructura de supervision del sector, entre ellas
la creacion de un Sistema Europeo de Supervisores Financieros,
integrado por tres autoridades europeas de supervision —una para
el sector bancario, otra para el de los seguros y pensiones de
jubilacion y otra para el de los valores y mercados—, y la ins-
tauracion de un Consejo Europeo de Riesgo Sistémico.

(2)  La Comunicacion de la Comision de 4 de marzo de 2009, titulada
«Gestionar la recuperacion europeay», proponia reforzar el marco
regulador de los servicios financieros de la Union. En su Comu-
nicacion de 3 de julio de 2009, titulada «Garantizar la eficiencia,
seguridad y solidez de los mercados de derivadosy», la Comision
evaluaba el papel que habian desempefiado los derivados en la
crisis financiera, y en su Comunicaciéon de 20 de octubre de
2009, titulada «Garantizar la eficiencia, seguridad y solidez de
los mercados de derivados: actuaciones futuras», esbozaba las
medidas que se proponia adoptar para reducir los riesgos conexos
a los derivados.

(") DO C 57 de 23.2.2011, p. 1.

(®» DO C 54 de 19.2.2011, p. 44.
(®) Posicion del Parlamento Europeo de 29 de marzo de 2012 (no publicada atn
en el Diario Oficial) y Decision del Consejo de 4 de julio de 2012.
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3)  El 23 de septiembre de 2009, la Comision adoptd tres propuestas
de reglamentos por los que se crea el Sistema Europeo de Su-
pervision Financiera, que consta de tres Autoridades Europeas de
Supervision (AES), a fin de contribuir a una aplicacion coherente
del Derecho de la Unidn y al establecimiento de normas y prac-
ticas comunes de excelencia en materia de regulacién y supervi-
sion. Las AES incluyen la Autoridad Europea de Supervision
(Autoridad Bancaria Europea) (ABE), establecida por el Regla-
mento (UE) n® 1093/2010 del Parlamento Europeo y del Conse-
jo (M), la Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea
de Seguros y Pensiones de Jubilacion) (AESPJ), establecida por
el Reglamento (UE) n° 1094/2010 del Parlamento Europeo y del
Consejo (?), y la Autoridad Europea de Supervision (Autoridad
Europea de Valores y Mercados) (AEVM), establecida por el
Reglamento (UE) n°® 1095/2010 del Parlamento Europeo y del
Consejo (). Las AES desempefian un papel fundamental en la
salvaguardia de la estabilidad del sector financiero. Es indispen-
sable, 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 Los derivados extrabursatiles («contratos de derivados extrabur-
satiles») carecen de transparencia, pues se trata de contratos ne-
gociados con caracter privado y solo las partes contratantes dis-
ponen por lo general de informacion sobre ellos. Estos contratos
crean una compleja red de interdependencias que puede dificultar
la determinacion de la naturaleza y el nivel de los riesgos en
juego. Como ha demostrado la crisis financiera, esas caracteristi-
cas incrementan la incertidumbre en momentos de tension en los
mercados y, en consecuencia, comprometen la estabilidad finan-
ciera. El presente Reglamento establece condiciones con vistas a
atenuar esos riesgos y a mejorar la transparencia de los contratos
de derivados.

(5)  En la cumbre de Pittsburgh, celebrada el 26 de septiembre de
2009, los dirigentes del G-20 convinieron en que para finales de
2012 todos los contratos de derivados extrabursétiles normaliza-
dos deberian compensarse a través de una entidad de contrapar-
tida central (ECC) y que los contratos de derivados extrabursati-
les deberian notificarse a registros de operaciones. En junio de
2010, los dirigentes del G-20, reunidos en Toronto, reiteraron su
proposito y se comprometieron asimismo a acelerar la implemen-
tacion de medidas firmes con vistas a mejorar la transparencia y
la supervision reglamentaria de los contratos de derivados extra-
bursatiles de manera coherente y no discriminatoria a escala in-
ternacional.

(6) La Comision ha de controlar si los socios internacionales de la
Unioén atienden a dichos compromisos de manera analoga y ha de
poner su empefio en garantizar que asi sea. Es importante que la
Comision coopere con las autoridades de terceros paises en la
busqueda de soluciones sinérgicas que garanticen la coherencia
entre el presente Reglamento y los requisitos establecidos por
terceros paises, con el fin de evitar posibles superposiciones a
este respecto. Conviene que la Comision, con la asistencia de

(") DO L 331 de 15.12.2010, p. 12.
() DO L 331 de 15.12.2010, p. 48.
() DO L 331 de 15.12.2010, p. 84.
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la AEVM, controle la aplicacion internacional de los principios
establecidos en el presente Reglamento y prepare informes al
respecto para el Parlamento Europeo y el Consejo. Para evitar
el establecimiento de requisitos que puedan resultar contradicto-
rios o constituir repeticiones innecesarias, la Comisién podria
adoptar decisiones sobre la equivalencia del marco juridico, de
supervision y de ejecucion de terceros paises, en caso de que se
cumplan ciertas condiciones. La evaluacion en la que se sustenten
tales decisiones no debe afectar al derecho de una ECC estable-
cida en un tercer pais y reconocida por la AEVM a prestar
servicios de compensacion a miembros compensadores o plata-
formas de negociacion establecidas en la Unidn, ya que la deci-
sion de reconocimiento debe ser independiente de la evaluacion.
De manera similar, ni la decisiéon sobre la equivalencia ni la
evaluacion deben afectar al derecho de un registro de operaciones
establecido en un tercer pais y reconocido por la AEVM a prestar
servicios a entidades establecidas en la Unidn.

Por lo que respecta al reconocimiento de las ECC de terceros
paises, y de conformidad con las obligaciones internacionales de
la Unidn contraidas en virtud del Acuerdo por el que se establece
la Organizacion Mundial del Comercio, incluido el Acuerdo Ge-
neral sobre el Comercio de Servicios, las decisiones por las que
se determina que los regimenes juridicos de terceros paises son
equivalentes al régimen juridico de la Unién solo deben adoptarse
si el régimen juridico de un tercer pais establece un sistema
equivalente efectivo para el reconocimiento de ECC autorizadas
en el marco de sistemas juridicos extranjeros, de conformidad con
los objetivos y normas reglamentarios generales establecidos por
el G-20 en septiembre de 2009 para mejorar la transparencia en
los mercados de derivados, reducir el riesgo sistémico y proteger
contra el abuso de los mercados. Dicho sistema debe considerarse
equivalente siempre que garantice que el resultado sustancial ob-
tenido con el régimen regulador aplicable es similar a los requi-
sitos fijados por la Unidn, y debe considerarse efectivo si las
normas se aplican de manera coherente.

Es conveniente y necesario en este contexto, habida cuenta de las
caracteristicas de los mercados de derivados y el funcionamiento
de las ECC, comprobar la equivalencia efectiva de los sistemas
reguladores extranjeros a la hora de cumplir los objetivos y las
normas del G-20, a fin de mejorar la transparencia en los mer-
cados de derivados, reducir el riesgo sistémico y proteger contra
el abuso de los mercados. La muy particular situacion de las ECC
exige que las disposiciones que se refieren a terceros paises se
organicen en funciéon y de acuerdo con las modalidades propias
sobre estas entidades de la estructura de mercado. Este enfoque
no constituye necesariamente un precedente para otra legislacion.

En sus Conclusiones de 2 de diciembre de 2009, el Consejo
Europeo convino en la necesidad de reforzar sustancialmente la
reduccion 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 Resolucion del Par-
lamento Europeo, de 15 de junio de 2010, titulada «Mercados de
derivados: actuaciones futuras», abogaba por la compensacion y
notificacion obligatorias de los contratos de derivados extrabur-
satiles.
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Al salvaguardar la estabilidad de los mercados financieros en
situaciones de emergencia, garantizar la aplicacion coherente de
la normativa de la Unién por parte de las autoridades nacionales
de supervision y resolver las diferencias entre estas, la AEVM
debe actuar en el ambito regulado por el presente Reglamento.
Tiene asimismo el cometido de elaborar proyectos de normas
técnicas reglamentarias y de ejecucion y desempefia un papel
esencial en la autorizacion y la supervision de las ECC y los
registros de operaciones.

Una de las funciones basicas que deben llevarse a cabo a través
del Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC) es promover el
buen funcionamiento de los sistemas de pago. A este respecto, los
miembros del SEBC llevan a cabo una supervision garantizando
unos sistemas de compensacion y liquidacion eficientes y solven-
tes, incluidas las ECC. Asi pues, los miembros del SEBC parti-
cipan activamente en la autorizacion y la supervision de las ECC,
el reconocimiento de ECC de terceros paises y la aprobacion de
los acuerdos de interoperabilidad. También participan activamente
en el establecimiento de normas técnicas reglamentarias y en la
elaboracion de directrices y recomendaciones. El presente Regla-
mento se entiende sin perjuicio de las responsabilidades del
Banco Central Europeo (BCE) y de los bancos centrales nacio-
nales a la hora de garantizar unos sistemas de compensacion y
liquidacion eficientes y solventes en la Union Europea y en re-
lacién con otros paises. En consecuencia, para evitar la posibili-
dad de que se creen conjuntos de normas paralelos, la AEVM y
el SEBC deben cooperar estrechamente entre si cuando preparen
los correspondientes proyectos de normas técnicas. Por otra parte,
es fundamental que el BCE y los bancos centrales nacionales
tengan acceso a la informacion cuando desempefien su cometido
en relacion con la supervision de los sistemas de compensacion y
liquidacién y con las funciones de un banco central de emision.

Es preciso dotarse de normas uniformes en relaciéon con los con-
tratos de derivados contemplados en el anexo I, seccion 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 (1).

Los incentivos para promover el recurso a ECC no se han reve-
lado suficientes para garantizar que los contratos de derivados
extrabursatiles normalizados se compensen, de hecho, de forma
centralizada. Resulta, por tanto, necesario establecer la obligacion
de compensacion a través de una ECC respecto de aquellos con-
tratos de derivados extrabursatiles que puedan compensarse de
forma centralizada.

Es probable que los Estados miembros adopten disposiciones
nacionales divergentes que podrian obstaculizar el correcto fun-
cionamiento del mercado interior, en detrimento de los partici-
pantes en el mercado y de la estabilidad financiera. La aplicacion
uniforme de la obligacion de compensacion en la Unién es asi-
mismo necesaria para garantizar un elevado nivel de proteccion
de los inversores y crear condiciones de competencia equitativas
entre los participantes en el mercado.

(') DO L 145 de 30.4.2004, p. 1.
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A fin de garantizar que la obligacion de compensacion reduzca el
riesgo sistémico, es preciso establecer un procedimiento de iden-
tificacion de las categorias de derivados que deben quedar sujetas
a tal obligacion. Ese procedimiento debe atender al hecho de que
no todos los contratos de derivados extrabursatiles compensados a
través de una ECC pueden considerarse aptos para quedar sujetos
a una obligacion en ese sentido.

El presente Reglamento establece los criterios para determinar si
diferentes categorias de contratos de derivados extrabursatiles
deben estar sujetas o no a una obligacion de compensacion. Sobre
la base de proyectos de normas técnicas reglamentarias elabora-
dos por la AEVM, la Comision ha de decidir si una categoria
determinada de contratos de derivados extrabursatiles debe estar
sujeta a una obligacion de compensacion, y a partir de qué mo-
mento debe surtir efecto la obligacion de compensacion con in-
clusion, cuando proceda, de una implantacion gradual y de la
vigencia minima restante de los contratos suscritos o que hayan
sido objeto de novacion antes de la fecha a partir de la cual surte
efecto la obligacion de compensacion, conforme a lo previsto en
el presente Reglamento. La implantacion gradual de la obligacion
de compensacion podria establecerse en funcion de los tipos de
participantes en el mercado que deben cumplir con dicha obliga-
cion. Al determinar qué categorias contratos de derivados extra-
bursatiles deben estar sujetas a la obligacion de compensacion, la
AEVM ha de tener en cuenta el caracter especifico de los con-
tratos de derivados extrabursatiles que se suscriben con emisores
de bonos garantizados o con fondos de cobertura para bonos
garantizados.

Al examinar qué categorias de contratos de derivados extrabur-
satiles deben estar sujetas a la obligacion de compensacion, la
AEVM ha de prestar también la debida atencidn a otras conside-
raciones pertinentes, muy en particular a la interconexion entre
las contrapartes que utilizan las categorias correspondientes de
contratos de derivados extrabursatiles y a la incidencia en los
niveles del riesgo de crédito de contraparte, asi como fomentar
condiciones equitativas de competencia en el mercado interior, a
tenor del articulo 1, apartado 5, letra d), del Reglamento (UE) n°
1095/2010.

Cuando la AEVM haya determinado que un producto derivado
extrabursatil estd normalizado y es apto para la compensacion,
pero ninguna ECC esté dispuesta a compensar dicho producto, la
AEVM debe investigar las razones de ello.

Al determinar qué categorias de contratos de derivados extrabur-
satiles deben estar sujetas a la obligacion de compensacion, ha de
tenerse en cuenta el carcter especifico de las categorias pertinen-
tes de contratos de derivados extrabursatiles. El principal riesgo
de las operaciones con algunas categorias de contratos de deri-
vados extrabursatiles puede estar relacionado con el riesgo de
liquidacion, que se aborda mediante mecanismos de infraestruc-
tura independientes, y puede servir para distinguir determinadas
categorias de contratos de derivados extrabursatiles (como las
divisas) de otras categorias. La compensacion a través de una
ECC tiene por objeto abordar especificamente el riesgo de crédito
de contraparte, y puede no ser la mejor soluciéon para abordar el
riesgo de liquidacion. El régimen de dichos contratos debe ba-
sarse en particular en la convergencia internacional preliminar y
en el reconocimiento mutuo de las infraestructuras correspondien-
tes.
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Para garantizar la aplicacion uniforme y coherente del presente
Reglamento y la igualdad de condiciones para los participantes en
los mercados, cuando se haya determinado que una categoria de
contratos de derivados extrabursatiles esta sujeta a la obligacion
de compensacion, esta obligacion debe imponerse también a to-
dos los contratos relativos a esa categoria de contratos de deri-
vados extrabursatiles que se suscriban en la fecha o después de la
fecha en que la AEVM tenga notificacion de la autorizacion de la
ECC a efectos de la obligacion de compensacion, pero antes de la
fecha en que surta efecto dicha obligacion, siempre que la vigen-
cia restante de esos contratos sea superior a la minima determi-
nada por la Comision.

Al determinar si una categoria de contratos de derivados extra-
bursatiles ha de estar sujeta a la obligaciéon de compensacion, el
objetivo de la AEVM debe ser reducir el riesgo sistémico. Esto
significa que se tengan en cuenta en la evaluacion factores como
el nivel de normalizacion contractual y operativo de los contratos,
el volumen y la liquidez de la categoria pertinente de contratos de
derivados extrabursatiles, y la disponibilidad de informacién im-
parcial, fiable y generalmente aceptada sobre la formacion de
precios en la categoria pertinente de contratos de contratos de
derivados extrabursatiles.

Para la compensacion de contratos de derivados extrabursatiles se
requiere que las dos partes que intervienen en el mismo estén
sujetas a la obligacion de compensacion o que den su consenti-
miento. Por tanto, conviene delimitar estrictamente las exenciones
de la obligacion de compensacion, so pena de reducir su eficacia
y las ventajas de la compensacion a través de una ECC y de
favorecer el arbitraje regulador entre grupos de participantes en el
mercado.

Para impulsar la estabilidad financiera en la Unién podria ser
necesario someter también las operaciones suscritas por entidades
establecidas en terceros paises a las obligaciones de compensa-
cién y de aplicacion de técnicas de reduccion del riesgo, siempre
que las operaciones en cuestion tengan un efecto directo, impor-
tante y predecible dentro de la Unidn, o cuando estas obligacio-
nes sean necesarias o adecuadas para evitar la elusion de lo
dispuesto en el presente Reglamento.

Los contratos de derivados extrabursatiles que no se consideran
aptos para la compensacion a través de una ECC comportan un
riesgo de crédito de contraparte y un riesgo operativo, por lo que
procede dictar normas con vistas a la gestion de tales riesgos.
Para atenuar el riesgo de crédito de contraparte, los participantes
en el mercado que estén sujetos a la obligacion de compensacion
deben contar con procedimientos de gestion del riesgo que re-
quieran un intercambio de garantias oportuno, exacto y con una
segregacion adecuada. Al elaborar proyectos de normas técnicas
reglamentarias en las que se especifiquen esos procedimientos de
gestion del riesgo, la AEVM ha de tener en cuenta las propuestas
de los organismos internacionales de normalizacion sobre los
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requisitos en materia de margenes para los derivados que no se
compensen de forma centralizada. Al desarrollar proyectos de
normas técnicas reglamentarias en las que se especifiquen las
condiciones necesarias para un intercambio oportuno y exacto
de garantias a fin de gestionar los riesgos asociados con las
operaciones no compensadas, la AEVM debe tener debidamente
en cuenta los impedimentos a los que se enfrentan los emisores
de bonos garantizados o los fondos de cobertura a la hora de
constituir garantias en determinados territorios de la Unién. La
AEVM debe tener asimismo en cuenta que los derechos prefe-
rentes que se otorgan a las contrapartes de emisores de bonos
garantizados sobre los activos de dichos emisores ofrezcan una
proteccion equivalente frente al riesgo de crédito de contraparte.

Resulta oportuno que las normas relativas a la compensacion de
contratos de derivados extrabursatiles, a la notificacion de opera-
ciones con derivados y a las técnicas de reduccion del riesgo en
relacion con contratos de derivados extrabursatiles no compensa-
dos por una ECC se apliquen a las contrapartes financieras, esto
es, a las empresas de inversion autorizadas en virtud de la Di-
rectiva 2004/39/CE, las entidades de crédito autorizadas en virtud
de la Directiva 2006/48/CE del Parlamento Europeo y del Con-
sejo, de 14 de junio de 2006, relativa al acceso a la actividad de
las entidades de crédito y a su ejercicio (1), las empresas de
seguros autorizadas en virtud de la Primera Directiva 73/239/CEE
del Consejo, de 24 de julio de 1973, sobre coordinacion 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 auto-
rizadas en virtud de 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 en
virtud de la Directiva 2005/68/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 16 de noviembre de 2005, sobre el reaseguro (%),
los organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios
(OICVM), y si procede sus sociedades de gestion, autorizados
en virtud de 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, reglamentarias y administrativas sobre de-
terminados organismos de inversion colectiva en valores mobilia-
rios (OICVM) (), los fondos de pensiones de empleo seglin se
definen en la Directiva 2003/41/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 3 de junio de 2003, relativa a las actividades y la
supervision de fondos de pensiones de empleo (¢), y los fondos
de inversion alternativos gestionados por gestores de fondos de
inversion alternativos (GFIA) autorizados o registrados de con-
formidad con la Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 8 de junio de 2011, relativa a los gestores de
fondos de inversion alternativos (7).

O L 177 de 30.6.2006, p. 1.
O L 228 de 16.8.1973, p. 3.
O L 345 de 19.12.2002, p. 1.
O L 323 de 9.12.2005. p. 1.
O L 302 de 17.11.2009, p. 32.
O L 235 de 23.9.2003, p. 10.
O L 174 de 1.7.2011, p. 1.
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Las entidades que gestionan sistemas de planes de pensiones,
cuyo objetivo primario es proporcionar prestaciones en el mo-
mento de la jubilacion, normalmente en forma de pagos vitalicios,
pero también en forma de pagos efectuados durante un periodo
determinado o como cantidad a tanto alzado, suelen reducir al
minimo sus reservas de efectivo a fin de maximizar la eficiencia
y el rendimiento para sus titulares de pdlizas. En consecuencia,
exigir a dichas entidades que compensen contratos de derivados
extrabursatiles de forma centralizada llevaria a convertir en efec-
tivo una proporciéon significativa de sus activos al objeto de
satisfacer los requisitos de margen vigentes de las ECC. A fin
de evitar que este requisito tenga una repercusion negativa en la
renta de jubilacion de los futuros pensionistas, la obligacion de
compensacion no debe aplicarse a los planes de pensiones mien-
tras las ECC no conciban, para la transferencia de garantias en
calidad de margenes de variacion y que no sean en efectivo, una
solucion técnica adecuada que permita resolver este problema.
Esta solucion técnica debe tener en cuenta la funcion especial
de los sistemas de planes de pensiones y no perjudicar de forma
significativa a los pensionistas. Durante el periodo de transicion,
los contratos de contratos de derivados extrabursatiles suscritos
con miras a disminuir los riesgos de inversion directamente rela-
cionados con la solvencia financiera de los sistemas de planes de
pensiones deben quedar sujetos no solo a la obligacion de infor-
macion, sino también a los requisitos de garantias bilaterales. No
obstante, el objetivo ultimo es la compensacion central tan pronto
como sea viable.

Es importante asegurar que solo las entidades y los sistemas
adecuados reciben un trato especial, asi como tener en cuenta
la diversidad de los regimenes de pensiones en la Unién, garan-
tizando, al mismo tiempo, la igualdad de condiciones para todos
los sistemas de planes de pensiones. Por consiguiente, la excep-
cion temporal debe aplicarse a los fondos de pensiones de empleo
registrados de conformidad con la Directiva 2003/41/CE, incluida
toda entidad autorizada encargada de gestionar tales fondos y de
actuar en su nombre, a tenor de lo indicado en el articulo 2,
apartado 1, de dicha Directiva, y toda entidad juridica constituida
para los fines de inversion de tales fondos y que actie Unica y
exclusivamente en interés de estos; y a las actividades relaciona-
das con el pago de prestaciones de jubilacion profesional reali-
zadas por las instituciones a que se refiere el articulo 3 de la
Directiva 2003/41/CE.

La excepcion temporal debe aplicarse asimismo a las actividades
relacionadas con el pago de prestaciones de jubilacion profesional
realizadas por las empresas de seguros de vida siempre que todos
los activos y pasivos correspondientes estén acotados y gestiona-
dos y organizados por separado, sin posibilidad de transferencias.
También debe aplicarse a cualesquiera otras entidades autorizadas
y supervisadas que funcionen a escala nacional tinicamente o a
sistemas que ofrezcan sus servicios principalmente en el territorio
de un Estado miembro, a condicion de que ambos hayan sido
reconocidos por la legislacion nacional y de que su objetivo
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primario consista en proporcionar prestaciones en el momento de
la jubilacion. Las entidades y los sistemas a que se refiere el
presente considerando deben ser objeto de la correspondiente
decision de la autoridad competente; ademas, para garantizar la
coherencia, suprimir posibles desajustes y evitar abusos, deben
ser objeto asimismo del dictamen de la AEVM, previa consulta a
la AESPJ. Podria abarcar entidades y sistemas que, sin estar
necesariamente vinculados a un plan de pensiones de empresa,
tengan por objetivo primario proporcionar una renta en la jubila-
cion, sobre la base de una afiliaciéon obligatoria o voluntaria.
También podria tratarse de entidades juridicas que gestionen pla-
nes de pensiones en régimen de capitalizacion con arreglo a la
legislacion nacional, siempre y cuando inviertan de conformidad
con el principio de prudencia, y de sistemas de pensiones sus-
critos directamente por particulares, que también pueden ser oftre-
cidos por entidades de seguros de vida. La exencion en el caso de
dichos sistemas de pensiones no debe aplicarse a los contratos de
derivados extrabursatiles relacionados con otros productos de se-
guro de vida ofrecidos por entidades de seguros cuyo objetivo
primario no sea proporcionar una renta en la jubilacion.

Otros ejemplos podrian ser las actividades relacionadas con el
pago de prestaciones de jubilacion de las compaiiias de seguros
contempladas en la Directiva 2002/83/CE, siempre que todos los
activos correspondientes a estas actividades se incluyan en un
registro especial de conformidad con el anexo de la Directiva
2001/17/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 19 de
marzo de 2001, relativa al saneamiento y a la liquidacion de
las compaiiias de seguros ('), asi como los sistemas de provision
de pensiones de jubilacion profesional de las compafiias de se-
guros basados en convenios colectivos. Las instituciones estable-
cidas para indemnizar a los miembros de sistemas de planes de
pensiones en caso de producirse un incumplimiento deben recibir
el mismo trato que los planes de pensiones a efectos del presente
Reglamento.

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
de derivados extrabursatiles con fines de cobertura frente a ries-
gos directamente vinculados a sus actividades comerciales o de
financiacion de tesoreria. En consecuencia, al determinar si una
contraparte no financiera debe estar sujeta a la obligacion de
compensacion, ha de tomarse en consideracion la finalidad con
la que dicha contraparte no financiera utiliza los contratos de
derivados extrabursatiles y la magnitud de las exposiciones que
tiene en esos instrumentos. Con objeto de garantizar a las enti-
dades no financieras la oportunidad de expresar sus opiniones
sobre los umbrales de compensacion, la AEVM debe llevar a
cabo, al preparar las normas técnicas reglamentarias correspon-
dientes, una consulta publica abierta en la que se garantice la
participacion de las entidades no financieras. La AEVM debe
también consultar a todas las autoridades pertinentes, por ejem-
plo, a la Agencia de Cooperacion de los Reguladores de la

() DO L 110 de 20.4.2001, p. 28.
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Energia, a fin de cerciorarse de que las particularidades de esos
sectores se tengan debidamente en cuenta. Por otra parte, a mas
tardar el 17 de agosto de 2015 la Comisién debe llevar a cabo
una evaluacion de la importancia sistémica de las operaciones con
contratos de derivados extrabursatiles realizadas por empresas no
financieras de distintos sectores, entre ellos el sector de la ener-
gia.

A la hora de determinar si un contrato de derivados extrabursa-
tiles reduce los riesgos directamente relacionados con las activi-
dades comerciales o de financiacién de tesoreria de una contra-
parte no financiera, deben tenerse debidamente en cuenta las
estrategias globales de cobertura y atenuacion del riesgo de dicha
contraparte. En particular, debe tenerse en cuenta si el contrato de
derivados extrabursétiles es adecuado, desde un punto de vista
econdmico, para reducir los riesgos en la direccion y gestion de
una contraparte no financiera, cuando los riesgos estan relaciona-
dos con las fluctuaciones de los tipos de interés, los tipos de
cambio, las tasas de inflacion o los precios de los productos
basicos.

El umbral de compensaciéon es una cifra muy importante para
todas las contrapartes no financieras. Cuando se fije el umbral
de compensacion, debe tenerse en cuenta la importancia sistémica
de la suma de las posiciones netas y las exposiciones por con-
traparte y por categoria de contratos de derivados extrabursatiles.
En ese sentido, se deben procurar reconocer los métodos de
atenuacion del riesgo empleados por las contrapartes no financie-
ras en el marco de su actividad normal.

Procede que, a fin de evitar que quede limitada su capacidad para
llevar a cabo las tareas de interés comin que les incumben,
queden excluidos del ambito de aplicacion del presente Regla-
mento los miembros del SEBC y demas organismos de los Es-
tados miembros con funciones similares, asi como otros organis-
mos publicos de la Unidén encargados de la gestion de la deuda
publica o que intervengan en dicha gestion, y el Banco de Pagos
Internacionales.

Dado que no todos los participantes en el mercado sujetos a la
obligacion de compensacion pueden adquirir la condiciéon de
miembros de la ECC, conviene que se les brinde la posibilidad
de acceso a la misma en calidad de clientes o de clientes indi-
rectos bajo determinadas condiciones.

La introduccién de una obligacion de compensacion junto con un
procedimiento destinado a determinar qué ECC pueden utilizarse
a tal efecto puede dar lugar a un falseamiento involuntario de la
competencia en el mercado de contratos de derivados extrabursa-
tiles. Asi, por ejemplo, una ECC podria negarse a compensar
operaciones ejecutadas en determinadas plataformas de negocia-
cion por el hecho de pertenecer a una plataforma de negociacion
de la competencia. A fin de evitar tales practicas discriminatorias,
es preciso que las ECC acepten compensar operaciones ejecuta-
das en distintas plataformas de negociacion, siempre que estas
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ultimas cumplan los requisitos técnicos y operativos establecidos
por la ECC, y ello independientemente de los documentos con-
tractuales que hayan servido de base a la conclusion, por las
partes, de la operacion con derivados extrabursatiles de que se
trate, siempre que tales documentos se ajusten a las normas del
mercado. Las plataformas de negociacion deben facilitar a las
ECC datos de negociacion de forma transparente y no discrimi-
natoria. El derecho de acceso de las ECC a las plataformas de
negociacion debe organizarse de modo que permita a multiples
ECC utilizar los datos de negociacion de la misma plataforma de
negociacion. No obstante, ello no debe dar lugar a mecanismos
de interoperabilidad para la compensacion de derivados ni a una
fragmentacion de la liquidez.

El presente Reglamento no debe impedir el acceso equitativo y
abierto entre plataformas de negociacion y ECC dentro del mer-
cado interior, acceso que debe estar supeditado a las condiciones
establecidas en el presente Reglamento y en las normas técnicas
reglamentarias desarrolladas por la AEVM y adoptadas por la
Comision. La Comision debe continuar vigilando estrechamente
la evolucién del mercado de derivados extrabursatiles y, en su
caso, intervenir para impedir que se produzcan distorsiones de la
competencia en el mercado interior, con el objetivo de garantizar
unas condiciones de competencia equitativas en los mercados
financieros.

En determinados ambitos de los servicios financieros y de la
negociacién de contratos de derivados también pueden darse de-
rechos de propiedad comercial e intelectual. En los casos en que
esos derechos de propiedad estén relacionados con productos o
servicios que se hayan convertido en estandares de la industria o
hayan influido sobre los mismos, las licencias deben estar dispo-
nibles en condiciones proporcionadas justas, razonables y no dis-
criminatorias.

Para determinar las categorias de contratos de derivados extrabur-
satiles que deben quedar sujetas a la obligacion de compensacion,
asi como los umbrales y las contrapartes no financieras de im-
portancia sistémica, es preciso disponer de datos fiables. Resulta
por tanto esencial, con fines reglamentarios, que se establezca a
nivel de la Unién una obligacion uniforme de comunicacion de
datos relativos a los derivados. Por otra parte, se requiere una
obligacion de notificacion retroactiva, lo mas amplia posible, para
las contrapartes tanto financieras como no financieras, con el fin
de facilitar datos comparativos, también a la AEVM y a las
autoridades competentes pertinentes.

Las operaciones intragrupo son operaciones entre dos empresas
que estan integramente comprendidas en la misma consolidacion
y que estan sujetas a procedimientos adecuados y centralizados
de evaluacion, medicion y control del riesgo. Son empresas que
forman parte del mismo sistema institucional de proteccién con-
templado en el articulo 80, apartado 8, de la Directiva
2006/48/CE o, en el caso de las entidades de crédito afiliadas
al mismo organismo central, tal como se contempla en el arti-
culo 3, apartado 1, de dicha Directiva, ambas son entidades



2012R0648 — ES — 02.07.2014 — 002.002 — 13

(39

(40)

crédito o una es una entidad de crédito y otra un organismo
central. Los contratos con derivados extrabursatiles pueden reco-
nocerse dentro de grupos no financieros o financieros, al igual
que dentro de grupos compuestos por empresas tanto financieras
como no financieras, y si tales contratos se consideran operacio-
nes intragrupo para una de las contrapartes, deben tener la misma
consideracion respecto de la otra contraparte del contrato. Es
sabido que las operaciones intragrupo pueden resultar necesarias
para agregar riesgos dentro de una estructura de grupo y que, por
consiguiente, los riesgos intragrupo son especificos. Dado que la
sujecion de esas operaciones a la obligacion de compensacion
puede limitar la eficacia de esos procesos de gestion de riesgos
intragrupo, eximir las operaciones intragrupo de la obligacion de
compensacion puede resultar beneficioso, siempre que esta exen-
cion no aumente el riesgo sistémico. Como resultado, debe sus-
tituirse la compensacion de estas operaciones a través de una
ECC por un intercambio suficiente de garantias, cuando ello
resulte apropiado para reducir los riesgos de contraparte intragru-

po.

Sin embargo, ciertas operaciones intragrupo podrian quedar exen-
tas del requisito de constitucién de garantias, en algunos casos
por decision de las autoridades competentes respecto del grupo,
siempre y cuando los procedimientos de gestion de riesgos de
este sean suficientemente fiables, firmes y adaptados a la com-
plejidad de la operaciéon y siempre que no existan impedimentos
para la rpida transferencia de fondos propios o el reembolso de
pasivos entre las contrapartes. Esos criterios y los procedimientos
que han de seguir las contrapartes y las correspondientes autori-
dades competentes al aplicar las exenciones deben especificarse
en normas técnicas reglamentarias adoptadas con arreglo a los
Reglamentos por los que se establecieron las AES. Antes de
elaborar esos proyectos de normas técnicas reglamentarias, las
AES deben preparar una evaluacion de su impacto potencial en
el mercado interior, en los participantes en los mercados finan-
cieros y, en particular, en las operaciones y la estructura de los
grupos de que se trate. Todas las normas técnicas aplicables a las
garantias intercambiadas en operaciones intragrupo, incluidos los
criterios de exencion, deben tener en cuenta las caracteristicas
especificas preponderantes de estas operaciones y las diferencias
existentes entre las contrapartes financieras y no financieras, asi
como los métodos que emplean y los fines que persiguen cuando
utilizan derivados.

Las contrapartes deben considerarse comprendidas en la misma
consolidacion al menos cuando ambas estén comprendidas en una
consolidacion, de conformidad con la Directiva 83/349/CEE del
Consejo (') o con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) adoptadas en virtud del Reglamento (CE) n°
1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo (%), o, por lo
que respecta a un grupo cuya empresa matriz tenga su sede

(") Séptima Directiva 83/349/CEE del Consejo, de 13 de junio de 1983, 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).

(® Reglamento (CE) n°® 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
19 de julio de 2002, relativo a la aplicacion de normas internacionales de
contabilidad (DO L 243 de 11.9.2002, p. 1).
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social en un tercer pais, de conformidad con los principios conta-
bles generalmente aceptados de un tercer pais que se consideren
equivalentes a las NIIF de conformidad con el Reglamento (CE)
n° 1569/2007 de la Comision (*) [o con las normas de contabili-
dad de un tercer pais cuyo uso esté aceptado de conformidad con
el articulo 4 del Reglamento (CE) n® 1569/2007], o cuando am-
bas estén sujetas a la misma supervision consolidada, de confor-
midad con la Directiva 2006/48/CE o 2006/49/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo (?) o, por lo que respecta a un grupo cuya
empresa matriz tenga su sede social en un tercer pais, a la misma
supervision consolidada por parte de la autoridad competente de
un tercer pais y regulada por principios equivalentes a los esta-
blecidos en la Directiva 2006/48/CE, conforme a lo previsto en el
articulo 143 de la misma, o en la Directiva 2006/49/CE, con-
forme a lo previsto en el articulo 2 de la misma.

Es indispensable que los participantes en el mercado notifiquen a
los registros de operaciones todos los detalles relativos a los
contratos de derivados que hayan celebrado. De este modo, la
informacion sobre los riesgos inherentes a los mercados de deri-
vados estara almacenada de manera centralizada y sera facilmente
accesible, entre otros, a la AEVM, a las autoridades competentes
oportunas, a la Junta Europea de Riesgos Sistémicos (JERS) y a
los bancos centrales del SEBC afectados.

La prestacion de servicios de registro de operaciones se caracte-
riza por la existencia de economias de escala que pueden obs-
taculizar la competencia en este ambito concreto. Al mismo tiem-
po, imponer a los participantes en el mercado una obligacion
general de informacion puede incrementar el valor de la informa-
cion conservada por los registros de operaciones también para
terceros que prestan servicios accesorios, como servicios de con-
firmacion de operaciones, casamiento de operaciones, administra-
cion de eventos de crédito, conciliacion de carteras o compresion
de carteras. Resulta oportuno garantizar que la existencia de con-
diciones de competencia equitativas en el sector de la postnego-
ciacion en general no se vea comprometida por un posible mo-
nopolio natural en la prestacién de servicios de registro de ope-
raciones. Por ello, los registros de operaciones han de quedar
obligados a proporcionar acceso a la informacion que conservan
en condiciones justas, razonables y no discriminatorias, a reserva
de las precauciones necesarias para la proteccion de datos.

A fin de poder obtener una vision completa y global del mercado
y de evaluar el riesgo sistémico, conviene que se notifiquen a los
registros de operaciones los contratos de derivados compensados
tanto por una ECC como los compensados por otro tipo de
entidad.

(") Reglamento (CE) n° 1569/2007 de la Comision, de 21 de diciembre de 2007,

por el que se establece un mecanismo para la determinacion de la equivalen-
cia de las normas de contabilidad aplicadas por emisores de valores de
terceros paises, con arreglo a las Directivas 2003/71/CE y 2004/109/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo (DO L 340 de 22.12.2007, p. 66).

(») Directiva 2006/49/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio
de 2006, sobre la adecuacion del capital de las empresas de inversion y las
entidades de crédito (DO L 177 de 30.6.2006, p. 201).
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Las AES deben contar con los recursos suficientes para desem-
pefiar eficazmente las tareas que se les asignan en virtud del
presente Reglamento.

Las contrapartes y las ECC que celebren, modifiquen o rescindan
un contrato de derivados deben garantizar que los detalles de
dicho contrato se notifiquen a un registro de operaciones. Deben
poder delegar en otra entidad la comunicacion del contrato. Las
entidades, o los empleados de las mismas, que notifiquen a un
registro de operaciones, por cuenta de una contraparte, los datos
relativos a un contrato de derivados, conforme a lo previsto en el
presente Reglamento, no deben vulnerar ninguna restriccion en
materia de divulgacion de informacion. Al preparar los proyectos
de normas técnicas reglamentarias relativos a la notificacion, la
AEVM debe tener en cuenta el progreso realizado en el desarro-
llo de un identificador tnico del contrato y la lista de los datos
que deben comunicarse de acuerdo con lo previsto en el anexo I,
cuadro 1, del Reglamento (CE) n°® 1287/2006 de la Comision (1),
de por el que se aplica la Directiva 2004/39/CE, y consultar a
otras autoridades pertinentes, como la Agencia de Cooperacion de
los Reguladores de la Energia.

Teniendo en cuenta los principios enunciados en la Comunica-
cién de la Comision sobre regimenes sancionadores mas riguro-
sos en el sector de los servicios financieros y los actos legislati-
vos de la Union adoptados a raiz de dicha Comunicacién, los
Estados miembros deben establecer normas relativas a las sancio-
nes aplicables a los supuestos de infraccion del presente Regla-
mento. Los Estados miembros deben aplicar esas sanciones de
manera que no sufra merma la eficacia de las normas. Dichas
sanciones deben ser eficaces, proporcionadas y disuasorias. De-
ben basarse en directrices adoptadas por la AEVM con miras a
promover la convergencia y la coherencia intersectorial de los
regimenes sancionadores en el sector financiero. Los Estados
miembros han de velar por que las sanciones impuestas se hagan
publicas, en su caso, y por que los informes de evaluacion sobre
la eficiencia de las normas vigentes se publiquen a intervalos
periddicos.

Con arreglo al presente Reglamento, una ECC puede establecerse
en cualquier Estado miembro. Ninglin Estado miembro o grupo
de Estados miembros debe sufrir discriminacion directa o indi-
recta como lugar de prestacion de servicios de compensacion.
Ninguna disposicion del presente Reglamento debe intentar res-
tringir o impedir que, dentro de un territorio, una ECC compense
un producto denominado en la moneda de otro Estado miembro o
en la moneda de un tercer pais.

Resulta oportuno que la autorizacion de una ECC se supedite a la
posesion de un importe minimo de capital inicial. El capital de la
ECC, incluidas las ganancias acumuladas y las reservas, debe
guardar proporcion en todo momento con el riesgo que se derive

(') DO L 241 de 2.9.2006, p. 1.
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de las actividades que lleve a cabo la misma, al objeto de garan-
tizar que esté adecuadamente capitalizada para hacer frente a los
riesgos de crédito, de contraparte y de mercado, asi como a los
riesgos operativos, juridicos y empresariales, que no estén ya
cubiertos por recursos financieros especificos, y que pueda pro-
ceder a una reestructuracion o a una liquidacion ordenada de sus
actividades en caso necesario.

Dado que el presente Reglamento instaura, con fines reglamen-
tarios, la obligacion legal de efectuar la compensacion a través de
ECC especificas, es indispensable asegurarse de que dichas ECC
sean solidas 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 ga-
rantizar una aplicacion uniforme de este, dichos requisitos han de
aplicarse a la compensacion de todos los instrumentos financieros
manejados por esas ECC.

Resulta, por tanto, necesario, a efectos de reglamentacion y de
armonizacion, garantizar que las contrapartes Unicamente recurran
a ECC que se ajusten a los requisitos establecidos en el presente
Reglamento. Estos requisitos no deben impedir que los Estados
miembros adopten o mantengan requisitos adicionales en lo que
respecta a las ECC establecidas en su territorio, entre ellos deter-
minados requisitos de autorizaciéon al amparo de la Directiva
2006/48/CE. Sin embargo, la imposicion de requisitos adicionales
de este tipo no debe afectar al derecho de las ECC autorizadas en
otros Estados miembros o reconocidas de acuerdo con el presente
Reglamento a prestar servicios de compensacion a miembros
compensadores y a clientes de estos establecidos en el Estado
miembro que decida introducir requisitos adicionales, puesto
que dichas ECC no estan sujetas a esos requisitos adicionales
ni tienen obligaciéon de cumplirlos. A mas tardar el 30 de sep-
tiembre de 2014, la AEVM debe elaborar un informe sobre el
impacto de la aplicacion de los requisitos adicionales por los
Estados miembros.

Un corolario fundamental de la obligacion de compensar los
contratos de derivados extrabursatiles es la necesidad de regular
directamente la autorizacion y supervision de las ECC. Resulta
oportuno que siga correspondiendo a las autoridades competentes
la responsabilidad en todo cuanto se refiere a la autorizacion y la
supervision de las ECC, incluida la responsabilidad de verificar
que la ECC 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 valo-
res (1), pues son las autoridades nacionales competentes las mejor
situadas para examinar el funcionamiento cotidiano de dichas
ECC, efectuar evaluaciones periddicas y adoptar, en su caso,
las medidas que se impongan.

Cuando una ECC se halle en riesgo de insolvencia, la responsa-
bilidad presupuestaria puede recaer fundamentalmente sobre el
Estado miembro en el que esté radicada dicha ECC. De ahi

(') DO L 166 de 11.6.1998, p. 45.
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que deba ser la oportuna autoridad competente de ese Estado
miembro la encargada de la autorizacion y supervision de la
citada ECC. Sin embargo, puesto que los miembros compensa-
dores de una ECC pueden estar establecidos en distintos Estados
miembros y seran ellos quienes primero se vean afectados por el
incumplimiento de la ECC, es indispensable que todas las auto-
ridades competentes y la AEVM intervenga en el proceso de
autorizacion y supervision. Se evitara asi la adopcion de medidas
o de practicas nacionales divergentes y la creacion de obstaculos
al buen funcionamiento del mercado interior. En el ejercicio de
sus funciones, ningiin miembro del colegio de supervisores puede
tomar medidas que discriminen, directa o indirectamente, a un
Estado miembro o grupo de Estados miembros como lugar de
prestacion de servicios de compensacion en cualquier divisa. A
fin de garantizar la coherencia y la correcta aplicacion del pre-
sente Reglamento, la AEVM debe participar en cada colegio.
Resulta oportuno que la AEVM implique en la preparacion de
sus recomendaciones y decisiones a otras autoridades competen-
tes de los Estados miembros interesados.

En vista del papel asignado a los colegios, es importante que
intervengan en el desempefio de sus funciones todas las autori-
dades competentes pertinentes y los miembros del SEBC. El
colegio debe estar formado no solo por las autoridades compe-
tentes que supervisan a las ECC sino también por los superviso-
res de las entidades que pueden verse afectadas por las operacio-
nes de dichas ECC, a saber, ciertos miembros compensadores,
plataformas de negociacion, ECC interoperables y centrales de-
positarias de valores. Los miembros del SEBC que sean respon-
sables de la supervision de las ECC y de las ECC interoperables,
asi como los responsables de la emision de las monedas en que
estén denominados los instrumentos financieros compensados por
la ECC, deben poder participar en el colegio. Dado que las
entidades supervisadas o vigiladas se establecerian en un numero
reducido de Estados miembros en los que actie la ECC, una sola
autoridad competente o un unico miembro del SEBC podria ha-
cerse cargo de la supervision o vigilancia de varias de dichas
entidades. Es conveniente establecer procedimientos y mecanis-
mos adecuados que permitan garantizar una cooperacion fluida
entre todos los miembros del colegio.

Dado que el establecimiento y funcionamiento del colegio se
basa, en principio, en un acuerdo escrito entre todos sus miem-
bros, procede otorgarles la competencia para que determinen los
procedimientos decisorios del colegio, dado que se trata de una
cuestion delicada. Asi pues, las normas detalladas sobre los pro-
cedimientos de votacion deben recogerse en un acuerdo escrito
celebrado entre los miembros del colegio. Sin embargo, con el fin
de equilibrar adecuadamente los intereses de todos los participan-
tes en el mercado pertinentes y los Estados miembros, procede
que el colegio aplique el principio general de que cada miembro
tiene un voto, con independencia del numero de funciones que el
miembro desempefe, con arreglo a lo previsto en el presente
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Reglamento. En el caso de los colegios que tengan 12 miembros
o menos, deben poder votar como maximo dos miembros del
colegio pertenecientes al mismo Estado miembro y cada miembro
votante debe disponer de un unico voto. En el caso de los cole-
gios compuestos por mas de 12 miembros, deben poder votar
como maximo tres miembros del colegio pertenecientes al mismo
Estado miembro y cada miembro votante debe disponer de un
unico voto.

La muy particular situacion de las ECC exige que los colegios se
organicen en funcion y de acuerdo con las modalidades propias
de la supervision de las ECC.

Las modalidades previstas en el presente Reglamento no cons-
tituyen precedente alguno para el resto de la legislacion relativa a
la supervision y vigilancia de las infraestructuras del mercado
financiero, en particular por lo que se refiere a las modalidades
de votacion aplicables a la remision de un asunto a la AEVM.

La ECC no debe recibir autorizacion cuando todos los miembros
del colegio, excluidas las autoridades competentes del Estado
miembro en que esté establecida la ECC, emitan de mutuo
acuerdo un dictamen conjunto segin el cual la ECC no debe
ser autorizada. No obstante, si una mayoria suficiente del colegio
ha emitido un dictamen desfavorable y cualquiera de las autori-
dades competentes afectadas, basandose en esa mayoria de dos
tercios del colegio, ha remitido el asunto a la AEVM, la autoridad
competente del Estado miembro en que esté establecida la ECC
debe aplazar su decision sobre la autorizacion y esperar la deci-
sion que pueda adoptar la AEVM sobre la conformidad de la
ECC con el Derecho de la Union. La autoridad competente del
Estado miembro en que esté establecida la ECC debe adoptar su
decision de conformidad con dicha decision de la AEVM.
Cuando todos los miembros del colegio, excluidas las autoridades
del Estado miembro en que esté establecida la ECC, emitan un
dictamen conjunto en el que consideren que no se cumplen los
requisitos para que la ECC obtenga la autorizacion, la autoridad
competente del Estado miembro en que esté establecida dicha
ECC puede remitir el asunto a la AEVM para que esta decida
sobre la conformidad con el Derecho de la Unidn.

Es preciso reforzar las disposiciones sobre el intercambio de
informacion entre las autoridades competentes, la AEVM y otras
autoridades pertinentes, y consolidar el deber de asistencia y de
cooperacion mutua. Habida cuenta del aumento de la actividad
transfronteriza, procede que dichas autoridades se faciliten mu-
tuamente la informacion pertinente para el ejercicio de sus fun-
ciones, de modo que se garantice el cumplimiento efectivo del
presente Reglamento, incluso en aquellos casos en que las infrac-
ciones o presuntas infracciones puedan afectar a las autoridades
de varios Estados miembros. El citado intercambio de informa-
cion debe basarse en la estricta observancia del secreto profesio-
nal. A la vista de las amplias repercusiones que tienen los con-
tratos de derivados extrabursatiles, es imprescindible que otras
autoridades afectadas, como las autoridades tributarias o las au-
toridades de regulacion de la energia, tengan acceso a la infor-
macion necesaria para el ejercicio de sus funciones.
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Dada la dimension mundial de los mercados financieros, con-
viene que la AEVM tenga responsabilidad directa en lo que ataiie
al reconocimiento de las ECC radicadas en terceros paises, per-
mitiéndoles asi prestar servicios de compensacion dentro de la
Union, a condicién de que la Comision haya reconocido la equi-
valencia del marco juridico y de supervision del tercer pais con-
siderado con el de la Unién y que se cumplan otra serie de
condiciones. Por tanto, conviene que las ECC establecidas en
un tercer pais que presten servicios de compensacion a miembros
compensadores o a plataformas de negociacion establecidas en la
Unidn sean reconocidas por la AEVM. No obstante, a fin de no
obstaculizar el desarrollo en la Union de las actividades de ges-
tion de inversiones transfronterizas, no debe ser necesario que
una ECC de un tercer pais que preste servicios a clientes esta-
blecidos en la Unién a través de un miembro compensador esta-
blecido en un tercer pais sea reconocida por la AEVM. En este
contexto, revestiran particular importancia los acuerdos con los
principales socios internacionales de la Union a la hora de ga-
rantizar condiciones de competencia equitativas a escala mundial
y la estabilidad financiera.

El 16 de septiembre de 2010, el Consejo Europeo convino en la
necesidad de que la Unién promueva sus intereses y valores de
forma mas enérgica y con un espiritu de reciprocidad y provecho
mutuo en el contexto de las relaciones exteriores de la Union y
de que adopte medidas destinadas, entre otras cosas, a asegurar
un mayor acceso a los mercados para las empresas europeas y a
ahondar la cooperacion legislativa con los principales socios co-
merciales.

Con independencia de su estructura de propiedad, las ECC deben
disponer de mecanismos de gobernanza sélidos, y contar con una
alta direccion que reuna las condiciones necesarias de honorabi-
lidad 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. No obstante, la dispo-
sicion o capacidad de una ECC de compensar determinados pro-
ductos puede verse influida por los distintos mecanismos de go-
bernanza o estructuras de propiedad. Conviene, por tanto, que
sean los miembros independientes del consejo y el comité de
riesgo que debe establecer la ECC los encargados de resolver
cualquier posible conflicto de intereses que surja en la ECC.
Conviene asimismo que los miembros compensadores y los clien-
tes estén adecuadamente representados, ya que las decisiones
adoptadas por la ECC pueden afectarles.

Las ECC deben poder externalizar funciones. El comité de ries-
gos de la ECC debe asesorar sobre dicha externalizacion. Las
principales actividades vinculadas a la gestion del riesgo no de-
ben externalizarse a menos que lo apruebe la autoridad compe-
tente.

Los requisitos de participacion en una ECC deben ser transparen-
tes, proporcionados y no discriminatorios, y deben permitir el
acceso a distancia, siempre y cuando ello no exponga a dicha
ECC a riesgos suplementarios.
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Conviene que los clientes de miembros compensadores que com-
pensan sus contratos de derivados extrabursatiles a través de ECC
disfruten de un elevado nivel de proteccion. El nivel de protec-
cion efectiva dependera del nivel de segregacion que elijan los
clientes. Los intermediarios deben segregar sus activos de los de
sus clientes. Por ello, es preciso que las ECC conserven la infor-
macion actualizada y facilmente identificable, a fin de facilitar la
transmisiéon de las posiciones y activos de los clientes de un
miembro compensador incumplidor a un miembro compensador
solvente o, segun el caso, la liquidacion ordenada de las posicio-
nes de los clientes y la devolucion a los clientes del remanente de
la garantia. Por consiguiente, los requisitos establecidos en el
presente Reglamento sobre la segregacion y portabilidad de las
posiciones y los activos de los clientes deben prevalecer sobre
cualesquiera otras disposiciones legales, reglamentarias y admi-
nistrativas en contrario de los Estados miembros que impidan a
las partes respetar aquellos.

Con vistas a la gestion 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 interdepen-
dencias existentes, las ECC deben disponer de un s6lido marco
de gestion de riesgos. Procede que las ECC se doten de proce-
dimientos y mecanismos adecuados para hacer frente al incum-
plimiento de un miembro compensador. A fin de reducir al mi-
nimo el riesgo de contagio de tal incumplimiento, la ECC ha de
establecer requisitos de participacion muy estrictos, exigir marge-
nes iniciales adecuados y mantener un fondo de garantia frente a
incumplimientos y otros recursos financieros para la cobertura de
las pérdidas potenciales. Para garantizar que disponen de suficien-
tes recursos de manera permanente, las ECC deben determinar
una cuantia minima por debajo de la cual, en términos generales,
no puede situarse el volumen del fondo de garantia. Esto, no
obstante, no debe limitar la capacidad de las ECC para destinar
la totalidad de dicho fondo a cubrir las pérdidas causadas por el
incumplimiento de un miembro compensador.

Al definir un marco para la gestion adecuada de los riesgos, las
ECC deben tener en cuenta sus riesgos potenciales y las reper-
cusiones econdémicas en los miembros compensadores y sus
clientes. Aunque la implantaciéon de una gestiéon del riesgo de
gran solidez debe seguir siendo su principal objetivo, las ECC
pueden adaptar sus caracteristicas a las actividades y perfiles de
riesgo especificos de los clientes de los miembros compensadores
y, si lo consideran conveniente y sobre la base de los criterios
establecidos en las normas técnicas reglamentarias que debe de-
sarrollar la AEVM, pueden incluir, entre los activos de elevada
liquidez aceptados como garantia, por lo menos el efectivo, los
bonos del Estado, los bonos garantizados de conformidad con la
Directiva 2006/48/CE con los recortes de valor adecuados, las
garantias exigibles a la vista concedidas por miembros del SEBC,
las garantias de bancos comerciales con sujecion a condiciones
estrictas por lo que respecta, en particular, a la solvencia del
garante, y las vinculaciones de capital del garante con los miem-
bros compensadores de la ECC. En su caso, la AEVM también
puede considerar el oro como un activo admisible como garantia.
Las ECC deben poder aceptar, en condiciones estrictas de gestion
de riesgos, garantias de bancos comerciales de contrapartes no
financieras que actien como miembros compensadores.
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Las estrategias de gestion del riesgo de las ECC deben ser lo
suficientemente solidas como para evitar riesgos para el contri-
buyente.

La exigencia de margenes y los recortes de valor aplicados a las
garantias pueden tener efectos prociclicos. De ahi la necesidad de
que las ECC, las autoridades 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 ECC, siempre que ello no vaya en detrimento de su solidez y
seguridad financiera.

La gestion de las exposiciones constituye parte esencial del pro-
ceso de compensacion. Para la prestacion de servicios de com-
pensacion en general, es indispensable que se permita el acceso a
las fuentes de valoracion pertinentes y su utilizacion. Resulta
oportuno que las citadas fuentes de valoracion incluyan las vin-
culadas a indices a los que estén referenciados derivados u otros
instrumentos financieros.

Los margenes constituyen la primera linea de defensa de una
ECC. Si bien las ECC 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 ECC interope-
rable en caso de incumplimiento de la ECC que haya percibido
los margenes.

El acceso a unos recursos de liquidez adecuados es esencial para
una ECC. Dicha liquidez podria provenir del acceso a la liquidez
de un banco central o a la liquidez de bancos comerciales sol-
ventes y fiables, o de una combinacion de ambos. El acceso a la
liquidez podria resultar de una autorizaciéon otorgada de confor-
midad con el articulo 6 de la Directiva 2006/48/CE u otros me-
canismos adecuados. Al evaluar la idoneidad de los recursos
liquidos, sobre todo en situaciones de tensién, una ECC debe
tomar en consideracion los riesgos que entrafia la obtencion de
liquidez exclusivamente mediante lineas de crédito de bancos
comerciales.

El «Codigo Europeo de Conducta en materia de Compensacion y
Liquidacion», de 7 de noviembre de 2006, instaurd un marco
voluntario para la creacion de conexiones entre las ECC. Con
todo, el sector de postnegociacion sigue estando fragmentado
por las fronteras nacionales, encareciendo las operaciones trans-
fronterizas y dificultando la armonizacion. Resulta, por tanto,
necesario establecer las condiciones para la celebracion de acuer-
dos de interoperabilidad entre ECC, partiendo de la premisa de
que dichos acuerdos no deben exponer a las ECC consideradas a
riesgos que no estén adecuadamente gestionados.
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Los acuerdos de interoperabilidad son importantes para una ma-
yor integracion del mercado en lo que atafie a las actividades de
postnegociacion en la Union, por lo que han de estar regulados.
Sin embargo, dado que los acuerdos de interoperabilidad pueden
exponer a las ECC a riesgos suplementarios, las autoridades
competentes solo deben poder aprobar aquellos acuerdos que se
refieran a ECC que estan, desde hace mas de tres afos, autori-
zadas a compensar o reconocidas de conformidad con el presente
Reglamento, o autorizadas sobre la base de un régimen de auto-
rizacion nacional preexistente. Ademas, dada la complejidad afia-
dida que comportan los acuerdos de interoperabilidad entre ECC
que compensen contratos de derivados extrabursatiles, resulta
oportuno a estas alturas restringir el &mbito de aplicacion de tales
acuerdos a los valores mobiliarios y los instrumentos del mercado
monetario. 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 ambito de aplicacion
a otros instrumentos financieros.

Los registros de operaciones recopilan, a efectos reglamentarios,
datos que son pertinentes para las autoridades de todos los Esta-
dos miembros. Resulta oportuno que la AEVM asuma la respon-
sabilidad de la inscripcion, de la revocacion de esta y de la
supervision de los registros de operaciones.

Dado que las autoridades reguladoras, las ECC y otros partici-
pantes 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 operativa y de
conservacion y gestion de datos.

A fin de permitir a los participantes en el mercado tomar deci-
siones fundadas, es indispensable la transparencia de los precios,
las comisiones y los modelos de gestion de riesgos correspon-
dientes a los servicios prestados por las ECC, sus miembros y los
registros de operaciones.

Para ejercer sus funciones de modo eficaz, la AEVM ha de poder
obtener de los registros de operaciones, mediante simple solicitud
o decision, toda la informacioén necesaria sobre terceros en gene-
ral y sobre terceros a los que dichos registros hayan subcontra-
tado funciones o actividades operativas. Si la AEVM requiere tal
informacion mediante una simple solicitud, la persona a la que se
solicite esa informacién no estd obligada a facilitarla. No obs-
tante, si facilita dicha informacién voluntariamente, esta no debe
ser incorrecta ni engafiosa. Es importante que la informacion se
facilite sin demora.

Sin perjuicio de los supuestos contemplados por el Derecho penal
o fiscal, las autoridades competentes, la AEVM y los organismos
o personas fisicas o juridicas distintos de las autoridades compe-
tentes que reciban informacion confidencial deben utilizarla ex-
clusivamente en el desempefio de sus obligaciones y en el ejer-
cicio de sus funciones. No obstante, esto no debe impedir que,
con arreglo a la legislacion nacional, los organismos nacionales
encargados de la prevencion, la investigacion o la reparacion de
casos de mala administracion ejerzan sus funciones.
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En aras de un ejercicio eficaz de sus competencias de supervi-
sion, la AEVM debe estar facultada para llevar a cabo investiga-
ciones e inspecciones in situ.

La AEVM ha de poder delegar en la autoridad competente de un
Estado miembro tareas de supervision especificas, por ejemplo
cuando la tarea requiera conocimientos y experiencia con res-
pecto a las condiciones locales, de los que se dispone mas facil-
mente a nivel nacional. La AEVM debe poder delegar la reali-
zacion de tareas de investigacion e inspecciones in situ especifi-
cas. Antes de delegar las tareas en cuestion, la AEVM debe
consultar a la autoridad competente de que se trate sobre las
condiciones detalladas de dicha delegacion de tareas, por ejemplo
en lo que se refiere al alcance de las tareas que vayan a delegarse,
al calendario para llevarlas a cabo y a la transmision de la infor-
macion necesaria por parte de la AEVM vy la dirigida a ella. La
AEVM debe retribuir a las autoridades competentes por haber
llevado a cabo una tarea delegada de conformidad con el regla-
mento sobre tasas que la Comision ha de adoptar mediante un
acto delegado. La AEVM no debe estar facultada para delegar la
competencia para la adopcion de decisiones de registro.

Debe garantizarse que las autoridades competentes puedan soli-
citar que la AEVM examine si se cumplen las condiciones para
revocar la inscripcion de un registro de operaciones. La AEVM
debe evaluar esas solicitudes y tomar las medidas apropiadas.

La AEVM debe estar facultada para imponer multas coercitivas
dirigidas a obligar a los registros de operaciones a poner fin a una
infraccion, a facilitar la informacién completa y correcta reque-
rida por la AEVM o a someterse a una investigacion o a una
inspeccion in situ.

La AEVM ha de poder imponer también multas a los registros de
operaciones cuando constate que han infringido el presente Re-
glamento, ya sea dolosamente o por negligencia. Las multas de-
ben imponerse de acuerdo con la gravedad de las infracciones.
Las infracciones deben dividirse en grupos diferentes a los que
han de atribuirse multas especificas. Para determinar la cuantia de
la multa correspondiente a una infraccion especifica, la AEVM
debe utilizar un método en dos fases consistente en la determi-
nacion de una cuantia de base para la multa y la adaptacion de
dicha cuantia, en caso necesario, mediante la aplicacion de deter-
minados coeficientes. Conviene que el importe basico se deter-
mine teniendo en cuenta el volumen de negocios anual del regis-
tro de operaciones de que se trate, y que las adaptaciones se
realicen incrementando o reduciendo el importe basico mediante
la aplicacion de los coeficientes correspondientes de conformidad
con el presente Reglamento.

El presente Reglamento debe establecer coeficientes ligados a las
circunstancias agravantes o atenuantes para dotar a la AEVM de
los utiles necesarios para tomar la decision de imponer una multa
que sea proporcionada a la gravedad de la infraccion cometida
por un registro de operaciones, teniendo en cuenta las circuns-
tancias en las que se cometio la infraccion.
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Antes de decidir sobre la imposicion de una multa o multa coer-
citiva, la AEVM debe brindar a las personas que sean objeto de
un procedimiento la oportunidad de ser oidas a fin de garantizar
sus derechos de defensa.

La AEVM debe abstenerse de imponer multas o multas coerciti-
vas cuando una sentencia absolutoria o condenatoria anterior,
resultante de un hecho idéntico o de hechos que sean sustancial-
mente iguales, haya adquirido caracter de cosa juzgada como
resultado de un proceso penal con arreglo al Derecho nacional.

Las decisiones de la AEVM sobre la imposicion de multas y
multas coercitivas deben tener caracter ejecutivo y su ejecucion
debe regirse por las normas de procedimiento civil vigentes en el
Estado en cuyo territorio se lleve a cabo. Las normas de proce-
dimiento civil no deben incluir normas de procedimiento penal,
pero pueden incluir normas de procedimiento administrativo.

En el supuesto de que un registro de operaciones cometa una
infraccion, la AEVM ha de estar facultada para adoptar diversas
medidas de supervision, incluidas la de exigir al registro de ope-
raciones que ponga fin a la infraccion y, en tltima instancia, la de
revocar la inscripcion si el registro de operaciones ha infringido
de manera grave o repetida lo dispuesto en el presente Regla-
mento. La AEVM debe aplicar las medidas de supervision te-
niendo en cuenta la naturaleza y la gravedad de la infraccion y
respetando el principio de proporcionalidad. Antes de tomar una
decision sobre las medidas de supervision, la AEVM debe brindar
a las personas que sean objeto de un procedimiento la oportuni-
dad de ser oidas a fin de observar sus derechos de defensa.

Es fundamental que los Estados miembros y la AEVM protejan el
derecho a la intimidad de las personas fisicas con relacion al
tratamiento de datos personales, de conformidad con la Directiva
95/46/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de octu-
bre de 1995, relativa a la proteccion de las personas fisicas en lo
que respecta al tratamiento de datos personales y a la libre cir-
culacién de estos datos ('), y el Reglamento (CE) n°® 45/2001 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 18 de diciembre de 2000,
relativo a la proteccion de las personas fisicas en lo que respecta
al tratamiento de datos personales por las instituciones y los
organismos comunitarios y a la libre circulacion de estos da-
tos (3).

Es importante garantizar la convergencia, a escala internacional,
de los requisitos que han de satisfacer las ECC y los registros de
operaciones. El presente Reglamento sigue las recomendaciones
vigentes formuladas por el grupo conjunto CSPL-OICV (Comité
de Sistemas de Pago y Liquidacion-Organizacion Internacional de
Comisiones de Valores), teniendo constancia de la adopcion por
dicho grupo, el 16 de abril de 2012, de los principios relativos

L 281 de 23.11.1995, p. 31.
L 8 de 12.1.2001, p. 1.



2012R0648 — ES — 02.07.2014 — 002.002 — 25

on

92)

a las infraestructuras de los mercados financieros, incluidas las
ECC. El presente Reglamento crea un marco en la Union en el
que las ECC puedan operar en condiciones de seguridad. Con-
viene que la AEVM tenga presentes las normas en vigor y su
futura evolucion a la hora de elaborar o proponer que se revisen
las normas técnicas reglamentarias y las directrices y recomenda-
ciones previstas en el presente Reglamento.

Deben delegarse en la Comisién los poderes para adoptar actos
con arreglo al articulo 290 del Tratado de Funcionamiento de la
Unién Europea (TFUE) por lo que respecta a las modificaciones
a la lista de entidades exentas de lo previsto en el presente
Reglamento, y a las nuevas normas de procedimiento para la
imposicion de multas o multas coercitivas, incluyendo disposicio-
nes sobre los derechos de defensa, plazos, recaudacion de las
multas o multas coercitivas, y plazos de prescripcion para la
imposiciéon y ejecucion de las multas o multas coercitivas; a las
medidas para modificar el anexo II a fin de tener en cuenta la
evolucion de los mercados financieros; a una mayor especifica-
cion de los tipos de tasas y los conceptos por los que seran
exigibles, asi como el importe de las mismas y las modalidades
de pago. Reviste especial importancia que la Comision lleve a
cabo las consultas oportunas durante la fase preparatoria, en par-
ticular con expertos. Al preparar y elaborar actos delegados, la
Comision debe garantizar que los documentos pertinentes se
transmitan al Parlamento Europeo y al Consejo de manera simul-
tanea, oportuna y adecuada.

A fin de asegurar una armonizacién coherente, deben delegarse
en la Comision los poderes para adoptar proyectos de normas
técnicas reglamentarias de la AEVM con arreglo a los articulos
10 a 14 de los Reglamentos (UE) n® 1093/2010, (UE) n°
1094/2010 y (UE) n° 1095/2010, para la aplicacion, a efectos
del presente Reglamento, de los puntos 4 a 10 de la seccion C
del anexo I de la Directiva 2004/39/CE y a fin de especificar lo
siguiente: los contratos de derivados extrabursatiles que se con-
sidere que tienen un efecto directo, importante y predecible den-
tro de la Uniodn, o los casos en los que sea necesario o adecuado
evitar la elusion de cualquiera de las disposiciones del presente
Reglamento; los tipos de acuerdos contractuales indirectos que
cumplen las condiciones previstas en el presente Reglamento;
los tipos de acuerdos contractuales indirectos que cumplen las
condiciones previstas en el presente Reglamento; las categorias
de contratos de derivados extrabursatiles que deben estar sujetas a
la obligacion de compensacion, la fecha o fechas a partir de las
que ha de surtir efecto dicha obligacién, incluida cualquier im-
plantacion gradual, las categorias de contrapartes a las que se
aplica la obligacion de compensacion, y la vigencia minima res-
tante de los contratos de derivados extrabursatiles suscritos o que
hayan sido objeto de novacion antes de la fecha a partir de la cual
surte efecto la obligacion de compensacion; los datos que deben
incluirse en la notificacion de la autoridad competente a la
AEVM acerca de la autorizacion que ha concedido a una ECC
para compensar una categoria de contratos de derivados extrabur-
satiles; las categorias particulares de contratos de derivados ex-
trabursatiles, el nivel de normalizacion de los términos contrac-
tuales y de los procesos operativos, el volumen de liquidez, y la
disponibilidad de informacién imparcial, fiable y generalmente
aceptada sobre precios; los datos que deben incluirse en el regis-
tro de la AEVM relativo a las categorias de contratos de deriva-
dos extrabursatiles sujetas a la obligacion de compensacion; los
datos y el tipo de informes relativos a las distintas categorias de
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93)

4

derivados; los criterios para determinar qué contratos de deriva-
dos extrabursatiles reducen, de una manera objetivamente men-
surable, los riesgos directamente relacionados con la actividad
comercial o de financiacion de tesoreria, y los valores de los
umbrales de compensacion, asi como los procedimientos y me-
canismos relacionados con las técnicas de reduccion del riesgo
para los contratos de derivados extrabursatiles no compensados a
través de una ECC; los procedimientos de gestion de riesgos,
incluidos los niveles y tipos de garantia requeridos y los acuerdos
en materia de segregacion, asi como el nivel de capital necesario;
el concepto de fragmentacion de la liquidez; los requisitos sobre
el capital, las ganancias acumuladas y las reservas de las ECC; el
contenido minimo de las normas y los acuerdos de gobernanza
aplicables a las ECC; los datos de los registros y de la informa-
cién que deben conservar las ECC; el contenido minimo y los
requisitos de las estrategias de continuidad de la actividad y de
los planes de recuperacion en caso de catastrofe de las ECC; el
porcentaje y los horizontes temporales adecuados para el periodo
de liquidacion y el calculo de la volatilidad histérica que deben
tomarse en consideracion para las diferentes categorias de ins-
trumentos financieros, teniendo en cuenta el objetivo de limitar
la prociclicidad y las condiciones en las que pueden aplicarse las
practicas de constitucion de margenes de una cartera; el marco
para definir condiciones de mercado extremas pero verosimiles, a
las que habra de referirse cuando se determinen el volumen del
fondo de garantia y los recursos de las ECC; la metodologia
aplicable al célculo y el mantenimiento de los recursos propios
de las ECC; el tipo de garantia que puede considerarse de elevada
liquidez, como dinero en efectivo, oro, bonos publicos y corpo-
rativos de alta calidad, y bonos garantizados, y los recortes y las
condiciones en que pueden aceptarse como garantia las garantias
de bancos comerciales; los instrumentos financieros que pueden
considerarse de elevada liquidez y minimo riesgo de crédito y de
mercado, los mecanismos de gran seguridad y los limites de
concentracion; los tipos de pruebas de resistencia que deben lle-
var a cabo las ECC para las distintas categorias de instrumentos
financieros y carteras, la participacion en las pruebas de los
miembros compensadores o de terceros, la frecuencia y el calen-
dario de las pruebas, y la informacion clave que debe hacer
publica la ECC en su modelo de gestion del riesgo y las hipdtesis
adoptadas para llevar a cabo las pruebas de resistencia; el proce-
dimiento relativo a la solicitud de inscripcion de los registros de
operaciones ante la AEVM,; la frecuencia con la que los registros
de operaciones deben hacer publica la informacion relativa a las
posiciones agregadas por categorias de contratos de derivados
extrabursatiles, y los pormenores de dicha informacion; y las
normas operativas necesarias para agregar y comparar datos entre
registros.

Debe entenderse que cualquier obligacion impuesta por el pre-
sente Reglamento que deba ser objeto de un desarrollo posterior
mediante un acto delegado o de ejecucion adoptado con arreglo al
articulo 290 o al articulo 291 del TFUE se aplica Gnicamente a
partir de la fecha en que surtan efecto dichos actos.

En el marco del desarrollo de las directrices técnicas y de las
normas técnicas reglamentarias, y en particular al fijar el umbral
de compensacion para las contrapartes no financieras, con arreglo
al presente Reglamento, la AEVM debe llevar a cabo audiencias
publicas con los participantes en el mercado.
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(95) A fin de garantizar condiciones uniformes de ejecucion del pre-
sente Reglamento, deben conferirse a la Comision competencias
de ejecucion. Dichas competencias deben ejercerse de conformi-
dad con el Reglamento (UE) n° 182/2011 del Parlamento Euro-
peo 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 ().

(96) La Comision debe supervisar y evaluar si es necesario adoptar
medidas adecuadas para garantizar la aplicacion coherente y efec-
tiva y el desarrollo de reglamentos, normas y practicas que entran
en el ambito de aplicacion del presente Reglamento, teniendo en
cuenta los resultados de los trabajos realizados en los foros in-
ternacionales pertinentes.

(97) Habida cuenta de las normas relativas a los sistemas interopera-
bles, 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 incoacion de un procedimiento de insolvencia contra el
operador de sistemas que las haya recibido.

(98) A fin de facilitar procesos eficientes de compensacion, registro,
liquidacion y pago, las ECC y los registros de operaciones deben
adaptarse, en sus procedimientos de comunicacion con los parti-
cipantes y las infraestructuras de mercado con los que estén en
relacion, a los procedimientos y normas internacionales de comu-
nicacion pertinentes en materia de mensajeria y datos de referen-
cia.

(99) Dado que los objetivos del presente Reglamento, a saber, el
establecimiento de requisitos uniformes aplicables a los contratos
de derivados extrabursatiles y las actividades desarrolladas por las
ECC y los registros de operaciones, no pueden ser alcanzados de
manera suficiente por los Estados miembros y, por consiguiente,
debido a las dimensiones de la accion, pueden lograrse mejor a
escala de la Unidn, esta puede adoptar medidas, de acuerdo con
el principio de subsidiariedad consagrado en el articulo 5 del
Tratado de la Union Europea. De conformidad con el principio
de proporcionalidad enunciado en dicho articulo, el presente Re-
glamento no excede de lo necesario para alcanzar esos objetivos.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

TITULO 1

OBJETO, AMBITO DE APLICACION Y DEFINICIONES

Articulo 1

Objeto y ambito de aplicacion

1.  El presente Reglamento establece requisitos en materia de com-
pensacion y de gestion bilateral del riesgo para los contratos de deriva-
dos extrabursatiles, requisitos de informacion para los contratos de de-
rivados y requisitos uniformes para el desempefio de las actividades de
las entidades de contrapartida central («kECC») y los registros de ope-
raciones.

(') DO L 55 de 28.2.2011, p. 13.
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2. El presente Reglamento se aplicard a las ECC y sus miembros
compensadores, a las contrapartes financieras y a los registros de ope-
raciones. Serd aplicable a las contrapartes no financieras y a las plata-
formas de negociacion cuando asi se prevea.

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

4. El presente Reglamento no se aplicaré:

a) a los miembros del SEBC u otros organismos de los Estados miem-
bros con funciones similares, ni a otros organismos publicos de la
Unién que se encarguen de la gestion de la deuda publica o inter-
vengan en ella;

b) al Banco de Pagos Internacionales;

¢) a los bancos centrales y los organismos publicos encargados de la
gestion de la deuda publica o que intervengan en dicha gestion en
los siguientes paises:

i) Japon,

ii) Estados Unidos de América.

5. A excepcion de la obligacion de informacion contemplada en el
articulo 9, el presente Reglamento no se aplicara a las siguientes enti-
dades:

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

b) a las entidades del sector publico en el sentido del articulo 4, punto
18, de la Directiva 2006/48/CE pertenecientes a los Gobiernos cen-
trales y que dispongan de regimenes expresos de garantia proporcio-
nados por los Gobiernos centrales;

¢) a la Facilidad Europea de Estabilizacion Financiera ni al Mecanismo
Europeo de Estabilidad.

6.  Se otorgan a la Comision los poderes para adoptar actos delegados
con arreglo al articulo 82 en lo referente a la modificacion de la lista
que figura en el apartado 4 del presente articulo.

A tal efecto, la Comision presentara al Parlamento Europeo y al Con-
sejo, a mas tardar el 17 de noviembre de 2012, un informe en el que se
evalte el tratamiento internacional de los organismos publicos encarga-
dos de la gestion de la deuda publica o que intervengan en dicha gestion
y de los bancos centrales.
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El informe incluird un analisis comparativo del tratamiento dado a esos
organismos y a los bancos centrales en el marco juridico de un numero
significativo de terceros paises, incluidos al menos los tres territorios
mas importantes por lo que respecta a los volimenes de contratos
negociados, asi como las normas de gestion del riesgo aplicables a
las operaciones de derivados suscritas por dichos organismos y por
los bancos centrales en esos territorios. Si el informe concluye, en
particular a la luz de los analisis comparativos, que es necesario eximir
a los bancos centrales de esos terceros paises de su responsabilidad
monetaria en materia de obligaciones de compensacion e informacion,
la Comision los afiadira a la lista que figura en el apartado 4.

Articulo 2

Definiciones

A efectos del presente Reglamento se entendera por:

1) «entidad de contrapartida centraly (ECC): una persona juridica que
intermedia entre las contrapartes de los contratos negociados en
uno o varios mercados financieros, actuando como compradora
frente a todo vendedor y como vendedora frente a todo comprador;

2) «registro de operaciones»: una persona juridica que recopila y
conserva de forma centralizada las inscripciones de derivados;

3) «compensacion»: proceso consistente en establecer posiciones, in-
cluido el calculo de las obligaciones netas, y en asegurar que se
dispone de instrumentos financieros, efectivo, o ambos, para cubrir
las exposiciones derivadas de dichas posiciones;

4) «plataforma de negociacion»: un sistema explotado por una em-
presa de inversion o un gestor de mercado en el sentido del arti-
culo 4, apartado 1, puntos 1 y 13, de la Directiva 2004/39/CE, que
no sea un internalizador sistematico en el sentido del articulo 4,
apartado 1, punto 7, de dicha Directiva, que retne dentro del
sistema los diversos intereses de compra y de venta sobre instru-
mentos financieros para dar lugar a contratos, de conformidad con
lo dispuesto en los titulos II o III de la mencionada Directiva;

5) «derivado» o «contrato de derivados»: un instrumento financiero
enumerado en el anexo I, seccion C, puntos 4 a 10, de la Directiva
2004/39/CE, tal como se aplican en virtud de los articulos 38 y 39
del Reglamento (CE) n® 1287/2006;

6) «categoria de derivados»: un subconjunto de derivados que com-
parten caracteristicas comunes y esenciales que incluyen al menos
la relacion con el activo subyacente, el tipo de activo subyacente y
la moneda del valor nocional. Los derivados pertenecientes a la
misma categoria pueden tener plazos diferentes;



2012R0648 — ES — 02.07.2014 — 002.002 — 30

7)

8)

9)

10)

«derivado extrabursatil» o «contrato de derivados extrabursatiles»:
un contrato de derivados cuya ejecucion no tiene lugar en un
mercado regulado, tal como se define en el articulo 4, apartado
1, punto 14, de la Directiva 2004/39/CE, o en un mercado de un
tercer pais que se considere equivalente a un mercado regulado de
conformidad con el articulo 19, apartado 6, de la Directiva
2004/39/CE;

«contraparte financiera»: una empresa de inversion autorizada de
conformidad con la Directiva 2004/39/CE, una entidad de crédito
autorizada de conformidad con la Directiva 2006/48/CE, una em-
presa de seguros autorizada de conformidad con la Directiva
73/239/CEE, una empresa de seguros autorizada de conformidad
con la Directiva 2002/83/CE, una empresa de reaseguros autori-
zada de conformidad con la Directiva 2005/68/CE, un OICVM), y
si procede, su sociedad de gestion, autorizado de conformidad con
la Directiva 2009/65/CE, un fondo de pensiones de empleo tal
como se define en el articulo 6, letra a), de la Directiva
2003/41/CE y un fondo de inversion alternativo gestionado por
GFIA autorizados o registrados de conformidad con la Directiva
2011/61/UE;

«contraparte no financieray»: empresa establecida en la Unién dis-
tinta de las entidades mencionadas en los puntos 1y §;

«sistemas de planes de pensionesy:

a) fondos de pensiones de empleo en el sentido del articulo 6,
letra a), de la Directiva 2003/41/CE, incluida toda entidad
autorizada responsable de gestionar dichos fondos y de actuar
en su nombre, a tenor del articulo 2, apartado 1, de la men-
cionada Directiva, asi como cualquier entidad juridica creada
para los fines de inversion de tales fondos, que actiie Unica y
exclusivamente en interés de estos;

b) actividades relacionadas con el pago de prestaciones de jubi-
lacion profesional desarrolladas por las instituciones mencio-
nadas en el articulo 3 de la Directiva 2003/41/CE;

¢) actividades relacionadas con el pago de prestaciones de jubi-
lacion profesional desarrolladas por las empresas de seguros de
vida reguladas por la Directiva 2002/83/CE, siempre que todos
los activos y pasivos correspondientes a dichas actividades
estén claramente delimitados y se gestionen y organicen inde-
pendientemente del resto de las actividades desarrolladas por
las empresas de seguros, sin que, en ningun caso, sea posible
transferencia alguna;

d) cualesquiera otras entidades autorizadas y supervisadas, u otros
sistemas, que funcionen a escala nacional, siempre que:

i) estén reconocidas en la legislacion nacional, y

ii) tengan por objetivo primario proporcionar prestaciones de
jubilacion;
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11)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

18)

19)

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

«acuerdo de interoperabilidad»: acuerdo entre dos o mas ECC que
implica la ejecucion de operaciones entre sistemas;

«autoridad competente»: la autoridad competente a que se refiere la
legislacion mencionada en el punto 8 del presente articulo, la
autoridad competente a que se refiere el articulo 10, apartado 5,
o la autoridad designada por cada Estado miembro de conformidad
con el articulo 22;

«miembro compensador»: empresa que participa en una ECC y
que es responsable del cumplimiento de las obligaciones financie-
ras derivadas de dicha participacion;

«cliente»: empresa que mantiene una relacion contractual con un
miembro compensador de una ECC que le permite compensar sus
operaciones con la ECC;

«grupo»: el grupo de empresas formado por una empresa matriz y
sus filiales en el sentido de los articulos 1 y 2 de la Directiva
83/349/CEE, o el grupo de empresas a que se refieren el articulo 3,
apartado 1, y el articulo 80, apartados 7 y 8, de la Directiva
2006/48/CE;

«entidad financiera»: una empresa, distinta de una entidad de cré-
dito, cuya actividad principal sea adquirir participaciones o realizar
una o varias de las actividades enumeradas en los puntos 2 a 12
del anexo I de la Directiva 2006/48/CE;

«sociedad financiera de cartera»: una entidad financiera cuyas em-
presas filiales sean, exclusiva o principalmente, entidades de cré-
dito u otras entidades financieras, siendo como minimo una de
tales empresas filiales una entidad de crédito, y que no sea una
sociedad financiera mixta de cartera en el sentido del articulo 2,
punto 15, de la Directiva 2002/87/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 16 de diciembre de 2002, relativa a la supervision
adicional de las entidades de crédito, empresas de seguros y em-
presas de inversion de un conglomerado financiero (1);

«empresa de servicios auxiliares»: una empresa cuya actividad
principal sea la tenencia o gestion de inmuebles, la gestion de
servicios informaticos o una actividad similar que tenga caracter
auxiliar con respecto a la actividad principal de una o varias enti-
dades de crédito;

() DO L 35 de 11.2.2003, p. 1.
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20) «participacion cualificada»: participacion, directa o indirecta, en
una ECC 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 del Parlamento Eu-
ropeo y del Consejo, de 15 de diciembre de 2004, sobre la armo-
nizacion de los requisitos de transparencia relativos a la informa-
cion sobre los emisores cuyos valores se admiten a negociacion en
un mercado regulado ('), teniendo en cuenta las condiciones rela-
tivas a su agregacion establecidas en el articulo 12, apartados 4 y
5, de dicha Directiva, o que permite ejercer una influencia signi-
ficativa en la gestion de la ECC o del registro de operaciones en
que se posea la participacion;

21) «empresa matrizy»: la descrita como empresa matriz en los articulos
1 y 2 de la Directiva 83/349/CEE,

22) «filial»: la descrita como empresa filial en los articulos 1 y 2 de la
Directiva 83/349/CEE, incluida cualquier filial de una empresa
filial de una empresa matriz Gltima;

23) «control»: la relacién entre una empresa matriz y una filial tal y
como se describe en el articulo 1 de la Directiva 83/349/CEE;

24) «vinculos estrechos»: la situacion en la que dos o mas personas
fisicas o juridicas estan vinculadas:

a) por participacion, mediante la propiedad directa o por control,
del 20 % como minimo de los derechos de voto o del capital de
una empresa, 0

b) por control o relacién similar entre cualquier persona fisica o
juridica y una empresa o una filial de una filial considerada
también filial de la empresa matriz que esté al frente de dichas
empresas.

La situacion en la que dos o mas personas fisicas o juridicas estan
permanentemente vinculadas a una misma persona por una relacion
de control también se considerard que constituye un vinculo estre-
cho entre tales personas;

25) «capitaly»: lo definido como capital suscrito 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 (?) —mas la correspondiente
cuenta de primas de emisidon—, en la medida en que se haya
desembolsado, sirva plenamente para absorber pérdidas en situa-
ciones normales y, en caso de quiebra o liquidacion, tenga menor
prelacion que todos los demas créditos;

26) «reservasy: lo definido como reservas en el articulo 9 de la Cuarta
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 asignacion del resultado final;

(') DO L 390 de 31.12.2004, p. 38.
() DO L 372 de 31.12.1986, p. 1.
() DO L 222 de 14.8.1978, p. 11.
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27) «el consejo»: el consejo de administracion o de supervision, o
ambos, de conformidad con el Derecho de sociedades nacional;

28) «miembro independiente del consejo»: miembro del consejo que
no tenga una relacion empresarial, familiar o de otro tipo que
plantee un conflicto de intereses con la ECC de que se trate, sus
accionistas mayoritarios, su direcciéon o sus miembros compensa-
dores, y que no la haya tenido en los cinco afios anteriores a su
ingreso como miembro del consejo;

29) «alta direcciony»: la persona o personas que efectivamente dirigen
las actividades de la ECC o del registro de operaciones y el miem-
bro o miembros ejecutivos del consejo.

Articulo 3

Operaciones intragrupo

1. En el caso de las contrapartes no financieras, se entiende por
operacion intragrupo un contrato de derivados extrabursatiles suscrito
con otra contraparte perteneciente al mismo grupo, siempre que ambas
contrapartes estén integramente comprendidas en la misma consolida-
cién y estén sujetas a procedimientos adecuados y centralizados de
evaluacion, medicion y control del riesgo, y que esa otra contraparte
esté establecida en la Unidn o, en el caso de estarlo en el territorio de
un tercer pais, que la Comision haya adoptado un acto de ejecucion en
virtud del articulo 13, apartado 2, respecto de tal tercer pais.

2. En el caso de las contrapartes financieras, se entiende por opera-
cién intragrupo uno de los supuestos siguientes:

a) un contrato de derivados extrabursatiles suscrito con otra contraparte
perteneciente al mismo grupo, siempre y cuando se cumplan las
siguientes condiciones:

i) la contraparte financiera esté establecida en la Union o, de es-
tarlo en un tercer pais, la Comisiéon haya adoptado un acto de
ejecucion en virtud del articulo 13, apartado 2, respecto de tal
tercer pais,

ii) la otra contraparte sea una contraparte financiera, una sociedad
financiera de cartera, una entidad financiera o una empresa de
servicios auxiliares sujeta a los requisitos prudenciales apropia-
dos,

iii) ambas contrapartes estén integramente comprendidas en la
misma consolidacion, y

iv) ambas contrapartes estén sujetas a procedimientos adecuados y
centralizados de evaluacion, medicion y control del riesgo;

b) un contrato de derivados extrabursatiles suscrito con otra contraparte,
si ambas contrapartes forman parte del mismo sistema institucional
de proteccion, mencionado en el articulo 80, apartado 8, de la Di-
rectiva 2006/48/CE, siempre que se cumpla la condicion establecida
en la letra a), inciso ii), del presente apartado;
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¢) un contrato de derivados extrabursatiles suscrito entre entidades de
crédito afiliadas al mismo organismo central o entre una de esas
entidades financieras y el organismo central, a los que se refiere el
articulo 3, apartado 1, de la Directiva 2006/48/CE, o

d) un contrato de derivados extrabursatiles suscrito con una contraparte
no financiera que forme parte del mismo grupo, siempre que ambas
contrapartes estén integramente comprendidas en la misma consoli-
dacion y estén sujetas a procedimientos adecuados y centralizados de
evaluacion, medicion y control del riesgo, y que esa contraparte esté
establecida en la Unién o en el territorio de un tercer pais respecto
del cual la Comision haya adoptado un acto de ejecucion en virtud
del articulo 13, apartado 2, respecto de tal tercer pais.

3. A efectos del presente articulo, se entendera que las contrapartes
estan comprendidas en la misma consolidacién cuando ambas estén:

a) comprendidas en una consolidacion de conformidad con la Directiva
83/349/CEE o con las Normas Internacionales de Informacioén Finan-
ciera (NIIF) adoptadas en virtud del Reglamento (CE) n° 1606/2002,
o, por lo que respecta a un grupo cuya empresa matriz tenga su sede
social en un tercer pais, de conformidad con los principios contables
generalmente aceptados de un tercer pais que se consideren equiva-
lentes a las NIIF de conformidad con el Reglamento (CE) n°
1569/2007 (o con las normas de contabilidad de un tercer pais
cuyo uso esté aceptado de conformidad con el articulo 4 de dicho
Reglamento), o

b) sujetas a la misma supervision consolidada, de conformidad con la
Directiva 2006/48/CE o 2006/49/CE o, por lo que respecta a un
grupo cuya empresa matriz tenga su sede social en un tercer pais,
a la misma supervision consolidada por parte de la autoridad com-
petente de un tercer pais y regulada por principios comprobados
como equivalentes a los establecidos en el articulo 143 de la Direc-
tiva 2006/48/CE o en el articulo 2 de la Directiva 2006/49/CE.

TITULO 11

COMPENSACION, NOTIFICACION Y REDUCCION DEL RIESGO DE
LOS DERIVADOS EXTRABURSATILES

Articulo 4

Obligacion de compensacién

1. Las contrapartes deberan compensar todos los contratos de deri-
vados extrabursatiles pertenecientes a una categoria de derivados extra-
bursatiles que haya sido declarada sujeta a la obligacion de compensa-
cion de conformidad con el articulo 5, apartado 2, si dichos contratos
cumplen una de las condiciones siguientes:

a) han sido celebrados de alguna de las maneras siguientes:

i) entre dos contrapartes financieras,

ii) entre una contraparte financiera y otra no financiera que cumpla
las condiciones mencionadas en el articulo 10, apartado 1, letra
b)’
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iii) entre dos contrapartes no financieras que cumplan las condicio-
nes mencionadas en el articulo 10, apartado 1, letra b),

iv) entre una contraparte financiera o no financiera que cumpla las
condiciones mencionadas en el articulo 10, apartado 1, letra b), y
una entidad establecida en un tercer pais que habria quedado
sujeta a la obligacion de compensacion de haber estado estable-
cida en la Unidn, o

v) entre dos entidades establecidas en uno o mas terceros paises que
habrian quedado sujetas a la obligacion de compensacion de
haber estado establecidas en la Unidn, siempre que el contrato
tenga un efecto directo, importante y predecible dentro de la
Union, o cuando dicha obligacion sea necesaria o adecuada
para evitar la elusién de lo dispuesto en el presente Reglamento,

y

b) han sido suscritos o han sido objeto de novacion:

i) en la fecha a partir de la cual surte efecto la obligacion de
compensacion o con posterioridad a dicha fecha, o

ii) en la fecha de la notificacion a que se refiere el articulo 5,
apartado 1, o con posterioridad a esta, pero antes de la fecha a
partir de la cual surte efecto la obligacion de compensacion, si la
vigencia restante de los contratos es superior a la vigencia mi-
nima restante que haya determinado la Comisiéon de conformidad
con el articulo 5, apartado 2, letra c).

2. Sin perjuicio de las técnicas de reduccion del riesgo contempladas
en el articulo 11, los contratos de derivados extrabursatiles que cons-
tituyan operaciones intragrupo segun lo definido en el articulo 3 no
estaran sujetos a la obligacion de compensacion.

La exencion establecida en el parrafo primero solo se aplicara:

a) cuando dos contrapartes establecidas en la Unidn y pertenecientes al
mismo grupo hayan notificado previamente por escrito a sus respec-
tivas autoridades competentes que tienen intencion de acogerse a
dicha exencion para los contratos de derivados extrabursatiles sus-
critos entre ellas. La notificacion se efectuara por lo menos 30 dias
naturales antes del uso de la exencion. En un plazo de 30 dias
naturales a partir de la recepcion de dicha notificacion, las autorida-
des competentes podran objetar al uso de dicha exencion si las
operaciones entre las contrapartes no cumplen las condiciones esta-
blecidas en el articulo 3, sin perjuicio del derecho de las autoridades
competentes a objetar una vez transcurrido dicho plazo de los 30
dias naturales, si han dejado de cumplirse dichas condiciones. En
caso de desacuerdo entre las autoridades competentes, la AEVM
podré intervenir para ayudarlas a alcanzar un acuerdo haciendo uso
de sus atribuciones a tal efecto de conformidad con el articulo 19 del
Reglamento (UE) n°® 1095/2010;

b) a contratos de derivados extrabursatiles celebrados entre dos contra-
partes pertenecientes al mismo grupo, pero establecidas en un Estado
miembro y en un tercer pais, cuando la contraparte establecida en la
Unién haya sido autorizada a aplicar esa exencion por su autoridad
competente en los 30 dias naturales siguientes a la notificacion re-
alizada por la contraparte establecida en la Union, siempre que se
cumplan las condiciones establecidas en el articulo 3. La autoridad
competente notificara esa decision a la AEVM.
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3. Los contratos de derivados extrabursatiles que estan sujetos a la
obligacion de compensacion de conformidad con el apartado 1 seran
compensados en una ECC autorizada al amparo del articulo 14 o reco-
nocida al amparo del articulo 25 para compensar dicha categoria de
derivados extrabursatiles y que figure en el registro de conformidad
con el articulo 6, apartado 2, letra b).

A este fin, la contraparte se convertird en miembro compensador o en
cliente, o establecera acuerdos de compensacion indirectos con un
miembro compensador, siempre que dichos acuerdos no incrementen
el riesgo de contraparte y que garanticen que los activos y las posicio-
nes de la contraparte se benefician de una proteccion de efecto equiva-
lente a la contemplada en los articulos 39 y 48.

4. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM desarrollara unas normas técnicas reglamentarias en las que se
especifique qué contratos han de considerarse como contratos con efecto
directo, importante y predecible dentro de la Unién, o los casos en los
que sea necesario o adecuado evitar la elusion de cualquier disposicion
del presente Reglamento en virtud del apartado 1, letra a), inciso v), asi
como los tipos de acuerdos contractuales indirectos que cumplen las
condiciones a que se refiere el parrafo segundo del apartado 3.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a mas tardar el 30 de septiembre 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.

Articulo 5

Procedimiento aplicable a la obligacion de compensacion

1. Cuando una autoridad competente autorice a una ECC a compen-
sar una categoria de derivados extrabursatiles con arreglo al articulo 14
o al articulo 15, debera notificar inmediatamente a la AEVM dicha
autorizacion.

A fin de asegurar la armonizacion coherente del presente articulo, la
AEVM elaborard proyectos de normas técnicas reglamentarias en las
que se especifique qué datos deben incluirse en la notificacion a que
se refiere el parrafo primero.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a mas tardar el 30 de septiembre de 2012.

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

2. Dentro de los seis meses siguientes a la recepcion de la notifica-
cién de conformidad con el apartado 1 o a la conclusion del procedi-
miento de reconocimiento establecido en el articulo 25, la AEVM, tras
llevar a cabo una consulta publica y consultar a la JERS y, en su caso, a
las autoridades competentes de terceros paises, elaborard y presentard a
la Comision para su aprobacion un proyecto de normas técnicas regla-
mentarias en el que se especifique lo siguiente:

a) la categoria de derivados extrabursatiles que ha de quedar sujeta a la
obligacion de compensacion a que se refiere el articulo 4;
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b) la fecha o fechas en que empieza a surtir efecto la obligacion de
compensacion, incluidas cualquier implantacion gradual y las cate-
gorias de contrapartes a las que se aplica la obligacion, y

c) la vigencia minima restante de los contratos de derivados extrabur-
satiles a que se refiere el articulo 4, apartado 1, letra b), inciso ii).

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.

3.  La AEVM, por propia iniciativa, tras haber llevado a cabo una
consulta publica y haber consultado a la JERS y, en su caso, a las
autoridades competentes de terceros paises, determinara de acuerdo
con los criterios establecidos en el apartado 4, letras a), b) y ¢), y
notificard a la Comision las categorias de derivados que deberian estar
sujetas a la obligacion de compensacion establecida en el articulo 4,
pero para las cuales ninguna ECC haya recibido aun autorizacion.

Tras la notificacion, la AEVM publicara una convocatoria de elabora-
ciéon de propuestas para la compensacion de dichas categorias de deri-
vados.

4. Con el principal objetivo de reducir el riesgo sistémico, el pro-
yecto de normas técnicas reglamentarias para la parte a que se refiere el
apartado 2, letra a), tendrd en cuenta los siguientes criterios:

a) el grado de normalizacion de los términos contractuales y los pro-
cesos operativos de la categoria pertinente de derivados extrabursa-
tiles;

b) el volumen y la liquidez de la categoria pertinente de derivados
extrabursatiles;

c) la disponibilidad de informacién imparcial, fiable y generalmente
aceptada sobre precios en la categoria pertinente de derivados extra-
bursatiles.

Al preparar dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias, la
AEVM podréd tener en cuenta la interconexion entre las contrapartes
que utilizan las categorias pertinentes de derivados extrabursatiles, la
incidencia que se prevea en los niveles de riesgo de crédito de con-
traparte entre contrapartes, y las consecuencias en términos de compe-
tencia en toda la Union.

A fin de garantizar que la aplicacion del presente articulo sea coherente,
la AEVM elaborara un proyecto de normas técnicas reglamentarias que
especifiquen en mayor medida los criterios contemplados en el parrafo
primero, letras a), b) y c).

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técni-
cas reglamentarias a mas tardar el 30 de septiembre de 2012.

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
reglamentarias a que se refiere el parrafo tercero del presente apartado,
de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n°
1095/2010.
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5. El proyecto de normas técnicas reglamentarias para la parte a que
se refiere el apartado 2, letra b), tendra en cuenta los criterios siguientes:

a) el volumen previsto de la categoria pertinente de derivados extrabur-
satiles;

b) si varias ECC ya compensan la misma categoria de derivados ex-
trabursatiles;

¢) la capacidad de las ECC pertinentes para gestionar tanto el volumen
previsto como el riesgo derivado de la compensacion de la categoria
pertinente de derivados extrabursatiles;

d) el tipo y niimero de contrapartes activas y que se prevé que estén
activas en el mercado para la categoria pertinente de derivados ex-
trabursatiles;

e) el plazo que una contraparte sujeta a la obligacion de compensacion
necesita para establecer mecanismos que le permitan compensar sus
contratos de derivados extrabursatiles mediante una ECC;

f) la gestion del riesgo, y la capacidad juridica y operativa de las
diversas contrapartes que estan activas en el mercado para la cate-
goria pertinente de derivados extrabursatiles y que quedarian sujetas
a la obligacion de compensaciéon con arreglo al articulo 4, apar-
tado 1.

6. Si una categoria de contratos de derivados extrabursatiles ya no
dispone de una ECC autorizada o reconocida para compensar dichos
contratos en virtud del presente Reglamento, dejard de estar sujeta a la
obligacion de compensacion a que se refiere el articulo 3 y sera de
aplicacion el apartado 4 del presente articulo.

Articulo 6
Registro publico
1. La AEVM establecerd, llevara y mantendra actualizado un registro
publico que permita determinar de manera correcta e inequivoca las

categorias de derivados extrabursatiles sujetas a la obligacion de com-
pensacion. Dicho registro estara disponible en el sitio web de la AEVM.

2. El registro incluira:

a) las categorias de derivados extrabursatiles sujetas a la obligacion de
compensacion con arreglo al articulo 4;

b) las ECC autorizadas o reconocidas a efectos de la obligacién de
compensacion;

c) las fechas a partir de las cuales surte efecto la obligacion de com-
pensacion, incluida cualquier implantacion gradual;

d) las categorias de derivados extrabursatiles identificadas por la
AEVM con arreglo al articulo 5, apartado 3;
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e) la vigencia minima restante de los contratos de derivados a que se
refiere el articulo 4, apartado 1, letra b), inciso ii);

f) las ECC notificadas a la AEVM por parte de la autoridad competente
a efectos de la obligacion de compensacion, y la fecha de notifica-
cién de cada una de ellas.

3. Cuando una ECC deje de estar autorizada o reconocida, conforme
al presente Reglamento, para compensar una determinada categoria de
derivados, la AEVM la retirara inmediatamente de su registro publico
en relacion con esa categoria de derivados extrabursatiles.

4. A fin de asegurar una aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas reglamentarias que
especifiquen los datos que deben incluirse en el registro ptblico a que
se refiere el apartado 1.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a més tardar el 30 de septiembre 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.

Articulo 7
Acceso a las ECC

1. Las ECC que hayan sido autorizadas a compensar contratos de
derivados extrabursatiles aceptaran compensarlos de forma no discrimi-
natoria y transparente, con independencia de la plataforma de negocia-
cion.

Las ECC podran exigir que una plataforma de negociacion cumpla los
requisitos operativos y técnicos establecidos por las ECC, incluidos los
requisitos relativos a la gestion del riesgo.

2. Las ECC podran aprobar o denegar una solicitud oficial de acceso
presentada por una plataforma de negociacion en un plazo de tres meses
a partir de la presentacion de dicha solicitud.

3. Si la ECC deniega el acceso en virtud del apartado 2, lo comu-
nicard a la plataforma de negociacién, motivando de manera exhaustiva
su decision.

4.  Excepto cuando la autoridad competente de la plataforma de ne-
gociacion o la de la ECC denieguen el acceso, la ECC, a reserva de lo
dispuesto en el parrafo segundo, facilitara el acceso en los tres meses
siguientes a la decision por la que se apruebe la solicitud oficial de una
plataforma de negociacion conforme al apartado 2.
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La autoridad competente de la plataforma de negociaciéon y la de la
ECC podran denegar el acceso a la ECC tras la presentacion de una
solicitud oficial por parte de la plataforma de negociacion unicamente
cuando tal acceso comprometa el funcionamiento fluido y ordenado de
los mercados o pueda afectar al riesgo sistémico.

5. La AEVM resolvera cualquier litigio que surja en caso de desa-
cuerdo entre las autoridades competentes, de conformidad con sus com-
petencias estipuladas en el articulo 19 del Reglamento (UE) n°
1095/2010.

Articulo 8

Acceso a la plataforma de negociacién

1. Las plataformas de negociacion facilitaran datos de negociacion,
de forma transparente y no discriminatoria, a cualquier ECC que solicite
tales datos y que haya sido autorizada para compensar contratos de
derivados extrabursatiles negociados en dicha plataforma de negocia-
cion.

2. La ECC que presente a una plataforma de negociacion una soli-
citud oficial de acceso a la misma recibird respuesta de esta en un plazo
de tres meses.

3.  Si la plataforma de negociacion deniega el acceso, lo notificard a
la ECC, motivando de manera exhaustiva su decision.

4. Sin perjuicio de la decision de las autoridades competentes de la
plataforma de negociacion y de las ECC, las plataformas de negociacion
haran posible el acceso en un plazo de tres meses a partir de la res-
puesta positiva dada a una solicitud de acceso.

Solo se dara a la ECC acceso a la plataforma de negociacion si tal
acceso no estd supeditado a la interoperabilidad ni compromete el fun-
cionamiento fluido y ordenado de los mercados, en particular por mo-
tivos de fragmentacion de la liquidez, y si la plataforma de negociacion
ha establecido mecanismos adecuados para impedir dicha fragmenta-
cion.

5. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM podra elaborar proyectos de normas técnicas reglamentarias en
las que se especifique el concepto de fragmentacion de la liquidez.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a mas tardar el 30 de septiembre 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.
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Articulo 9

Obligacion de informacion

1. Las contrapartes y las ECC velaran por que los datos de todo
contrato de derivados que hayan celebrado y de toda modificacion o
resolucion del contrato se notifiquen al registro de operaciones inscrito
de conformidad con el articulo 55 o reconocido de conformidad con el
articulo 77. Estos datos se notificaran a mas tardar el dia habil siguiente
al de celebracion, modificacion o resolucion del contrato.

La obligacién de informacion se aplicara a los contratos de derivados
que:

a) se hayan suscrito antes del 16 de agosto de 2012 y sigan pendientes
en tal fecha;

b) se suscriban el 16 de agosto de 2012 o con posterioridad.

La contraparte o la ECC que esté sujeta a la obligacion de informacion
podra delegar la notificacion de los datos del contrato de derivados.

Las contrapartes y las ECC velaran por que los datos de sus contratos
de derivados se comuniquen sin duplicaciones.

2. Las contrapartes llevaran un registro de todo contrato de derivados
que hayan celebrado y de toda modificacion durante al menos los cinco
afios siguientes a la resolucion del contrato.

3. En caso de que no esté disponible un registro de operaciones para
consignar los datos de un contrato de derivados, las contrapartes y las
ECC se aseguraran de que tales datos se comuniquen a la AEVM.

En este caso, la AEVM velara por que todas las entidades pertinentes
mencionadas en el articulo 81, apartado 3, tengan acceso a todos los
datos de los contratos de derivados que necesiten para cumplir sus
responsabilidades y mandatos respectivos.

4. El hecho de que una contraparte o una ECC comunique los datos
de un contrato de derivados al registro de operaciones o a la AEVM, o
de que una entidad comunique dichos datos en nombre de una contra-
parte o una ECC no se considerara violacion de las restricciones sobre
divulgacion de informacion que imponga dicho contrato o cualquier
disposicion legal, reglamentaria o administrativa.

La divulgacion de dicha informacién no implicara ningin tipo de res-
ponsabilidad para la entidad notificante o para sus directores o emplea-
dos.
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5. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM elaborara proyectos de normas técnicas reglamentarias que es-
pecifiquen los datos y el tipo de informes a que se refieren los apartados
1 y 3 en relacion con las diferentes categorias de derivados.

Los informes a que se refieren los apartados 1 y 3 deberan indicar como
minimo:

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

b) las principales caracteristicas de los contratos de derivados, incluido
el tipo, el vencimiento subyacente, el valor nocional, el precio y la
fecha de liquidacion.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a més tardar el 30 de septiembre 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.

6. A fin de velar por la aplicacion uniforme de los apartados 1 y 3, la
AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de ejecucion que espe-
cifiquen:

a) el formato y la frecuencia de los informes a que se refieren los
apartados 1 y 3 sobre las diferentes categorias de derivados;

b) la fecha limite en que se deberan notificar los contratos de derivados,
incluyendo las fases de introduccion gradual para los contratos sus-
critos antes de que sea aplicable la obligacion de informacion.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técni-
cas de ejecucion a mas tardar el 30 de septiembre de 2012.

Se confieren a la Comision competencias para adoptar las normas téc-
nicas de ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad
con el articulo 15 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

Articulo 10

Contrapartes no financieras

1. Cuando una contraparte no financiera tome posiciones en contratos
de derivados extrabursatiles y estas posiciones superen el umbral de
compensacion especificado en el apartado 3, la contraparte no financie-
ra:

a) informara inmediatamente al respecto a la AEVM y a la autoridad
competente a que se hace referencia en el apartado 5;

b) quedara sujeta a la obligacion de compensacion para los contratos de
futuros de conformidad con el articulo 4 en caso de que la posicién
media a lo largo de 30 dias habiles haya superado el umbral, y
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¢) compensara todos los contratos de futuros pertinentes en los cuatro
meses siguientes a la fecha en que haya quedado sujeta a la obliga-
ciéon de compensacion.

2. La contraparte no financiera que haya quedado sujeta a la obliga-
cion de compensacion de conformidad con el apartado 1, letra b), y que
demuestre posteriormente a la autoridad designada de conformidad con
el apartado 5 que su posicion media durante 30 dias habiles no excede
del umbral de compensacion, dejara de estar sujeta a la obligacion de
compensacion establecida en el articulo 4.

3. Al calcular las posiciones a que se refiere el apartado 1, la con-
traparte no financiera incluira todos los contratos de derivados extrabur-
satiles suscritos por ella o por otras entidades no financieras del grupo al
que pertenezca la contraparte no financiera, que no reduzcan de una
manera objetivamente mensurable los riesgos relacionados directamente
con la actividad comercial o la actividad de financiacion de tesoreria de
dicha contraparte no financiera o de dicho grupo.

4. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM, previa consulta a la JERS y a otras autoridades pertinentes,
elaborara proyectos de normas técnicas reglamentarias en las que se
determinen:

a) los criterios para determinar qué contratos de derivados extrabursa-
tiles reducen de una manera objetivamente mensurable los riesgos
relacionados directamente con la actividad comercial o la actividad
de financiacion de tesoreria a que se refiere el apartado 3, y

b) los valores de los umbrales de compensacion, que se determinaran
teniendo en cuenta la importancia sistémica de la suma de las posi-
ciones netas y las exposiciones por contraparte y por categoria de
derivados extrabursétiles.

Previa consulta ptblica abierta, la AEVM presentara a la Comision a
mas tardar el 30 de septiembre de 2012 dichos proyectos de normas
técnicas reglamentarias.

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.

La AEVM, previa consulta a la JERS y otras autoridades pertinentes,
revisara periédicamente los umbrales y, cuando sea necesario, propon-
dra las normas técnicas reglamentarias para modificarlos.

5. Cada Estado miembro designard una autoridad responsable de
velar por que se cumpla la obligacion establecida en el apartado 1.
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Articulo 11

Técnicas de reduccion del riesgo aplicables a los contratos de
derivados extrabursatiles no compensados por una ECC

1.  Las contrapartes financieras y las contrapartes no financieras que
suscriban un contrato de derivados extrabursatiles no compensado por
una ECC velaran con la diligencia debida por la instauracion de proce-
dimientos y mecanismos adecuados para medir, controlar y reducir el
riesgo operativo y el riesgo de crédito de la contraparte, entre los que
figuren, como minimo, los siguientes:

a) la confirmacién oportuna, por medios electronicos caso de dispo-
nerse de ellos, de los términos del contrato de derivados extrabursa-
tiles pertinente;

b) procesos formalizados que sean solidos, resistentes y controlables
que permitan conciliar carteras, gestionar el riesgo asociado e iden-
tificar rapidamente litigios entre partes y resolverlos, y realizar el
seguimiento del valor de los contratos pendientes.

2. Las contrapartes financieras y no financieras a que se refiere el
articulo 10 valoraran diariamente a precios de mercado los contratos
pendientes. Cuando las condiciones del mercado impidan proceder a
una valoracién a precios de mercado, se utilizard un modelo fiable y
prudente.

3. Las contrapartes financieras se dotaran de procedimientos de ges-
tion del riesgo que requieran el intercambio de garantias oportuno,
exacto y con una segregacion adecuada respecto de los contratos de
derivados extrabursatiles que se suscriban el 16 de agosto de 2012 o
con posterioridad. Las contrapartes no financieras contempladas en el
articulo 10 se dotaran de procedimientos de gestion del riesgo que
requieran el intercambio de garantias oportuno, exacto y con una se-
gregacion adecuada respecto de los contratos de derivados extrabursa-
tiles que se suscriban cuando se supere el umbral de compensacion o
con posterioridad.

4.  Las contrapartes financieras deberan poseer un capital adecuado y
proporcionado para la gestion del riesgo no cubierto por el intercambio
apropiado de garantias.

5. El requisito establecido en el apartado 3 del presente articulo no se
aplicara a las operaciones intragrupo contempladas en el articulo 3 re-
alizadas por contrapartes que estén establecidas en el mismo Estado
miembro a condicion de que no exista ni se prevea que vaya a haber
impedimento practico o juridico alguno para la rapida transferencia de
fondos propios o el reembolso de pasivos entre las contrapartes.

6. Las operaciones intragrupo contempladas en el articulo 3, apartado
2, letras a), b) o c), suscritas por contrapartes establecidas en Estados
miembros diferentes quedardn total o parcialmente exentas del requisito
establecido en el apartado 3 del presente articulo, al amparo de una
decision favorable de las dos autoridades competentes pertinentes, si
se cumplen las condiciones siguientes:

a) que los procedimientos de gestion del riesgo de las contrapartes sean
suficientemente fiables, firmes y adaptados al nivel de complejidad
de la operacion con derivados;
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b) que no exista ni se prevea que vaya a haber impedimento practico o
juridico alguno para la rapida transferencia de fondos propios o el
reembolso de pasivos entre las contrapartes.

Si las autoridades competentes no logran alcanzar una decision favora-
ble en un plazo de 30 dias naturales a partir de la recepcion de la
solicitud de exencion, la AEVM podra ayudar a dichas autoridades a
lograr un acuerdo de conformidad con sus competencias establecidas en
el articulo 19 del Reglamento (UE) n® 1095/2010.

7. Las operaciones intragrupo contempladas en el articulo 3, apartado
1, suscritas por contrapartes no financieras establecidas en Estados
miembros diferentes quedaran exentas del requisito establecido en el
apartado 3 del presente articulo, si se cumplen las condiciones siguien-
tes:

a) que los procedimientos de gestion del riesgo de las contrapartes sean
suficientemente fiables, firmes y adaptados al nivel de complejidad
de la operacion con derivados;

b) que no exista ni se prevea que vaya a haber impedimento practico o
juridico alguno para la rapida transferencia de fondos propios o el
reembolso de pasivos entre las contrapartes.

Las contrapartes no financieras notificaran su intencion de aplicar la
exencion a las autoridades competentes a que se hace referencia en el
articulo 10, apartado 5. La exencion sera valida a menos que la auto-
ridad competente destinataria de la notificaciéon haya indicado, en el
plazo de tres meses a partir de la fecha de la notificacion, que considera
que no se cumplen las condiciones mencionadas en el parrafo primero,
letras a) o b).

8. Las operaciones intragrupo contempladas en el articulo 3, apartado
2, letras a) a d), suscritas por una contraparte establecida en la Unién y
una contraparte establecida en el territorio de un tercer pais quedaran
total o parcialmente exentas del requisito establecido en el apartado 3
del presente articulo, al amparo de una decision favorable de la autori-
dad competente responsable de la supervision de la contraparte estable-
cida en la Unidn, si se cumplen las condiciones siguientes:

a) que los procedimientos de gestion del riesgo de las contrapartes sean
suficientemente fiables, firmes y adaptados al nivel de complejidad
de la operacion con derivados;

b) que no exista ni se prevea que vaya a haber impedimento practico o
juridico alguno para la rapida transferencia de fondos propios o el
reembolso de pasivos entre las contrapartes.

9.  Las operaciones intragrupo contempladas en el articulo 3, apartado
1, suscritas por una contraparte no financiera establecida en la Union y
una contraparte establecida en el territorio de un tercer pais quedaran
exentas del requisito establecido en el apartado 3 del presente articulo,
si se cumplen las condiciones siguientes:

a) que los procedimientos de gestion del riesgo de las contrapartes sean
suficientemente fiables, firmes y adaptados al nivel de complejidad
de la operacion con derivados;
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b) que no exista ni se prevea que vaya a haber impedimento practico o
juridico alguno para la rapida transferencia de fondos propios o el
reembolso de pasivos entre las contrapartes.

Las contrapartes no financieras notificaran su intencion de aplicar la
exencion a las autoridades competentes a que se hace referencia en el
articulo 10, apartado 5. La exencion sera valida a menos que la auto-
ridad competente destinataria de la notificaciéon haya indicado, en el
plazo de tres meses a partir de la fecha de la notificacion, que considera
que no se cumplen las condiciones mencionadas en el parrafo primero,
letras a) o b).

10.  Las operaciones intragrupo contempladas en el articulo 3, apar-
tado 1, suscritas por una contraparte no financiera y una contraparte
financiera que estén establecidas en Estados miembros diferentes que-
daran total o parcialmente exentas del requisito establecido en el apar-
tado 3 del presente articulo, al amparo de una decision favorable de la
autoridad competente responsable de la supervision de la contraparte
financiera, si se cumplen las condiciones siguientes:

a) que los procedimientos de gestion del riesgo de las contrapartes sean
suficientemente fiables, firmes y adaptados al nivel de complejidad
de la operacion con derivados;

b) que no exista ni se prevea que vaya a haber impedimento practico o
juridico alguno para la rapida transferencia de fondos propios o el
reembolso de pasivos entre las contrapartes.

La autoridad competente responsable de la supervision de la contraparte
financiera notificara toda decision en este sentido a la autoridad com-
petente a que se hace referencia en el articulo 10, apartado 5. La
exencion sera valida salvo que la autoridad competente que reciba la
notificacion considere que no se cumplen las condiciones enumeradas
en el parrafo primero, letras a) o b). En caso de desacuerdo entre las
autoridades competentes, la AEVM podra intervenir para ayudarlas a
alcanzar un acuerdo haciendo uso de sus atribuciones al efecto de
conformidad con sus competencias establecidas en el articulo 19 del
Reglamento (UE) n°® 1095/2010.

11. La contraparte de la operacion intragrupo que haya quedado
exenta del requisito establecido en el apartado 3 hara publica la infor-
macion sobre la exencion.

La autoridad competente correspondiente notificard a la AEVM toda
decision adoptada al amparo de los apartados 6, 8 o 10, o toda notifi-
cacion recibida con arreglo a los apartados 7, 9 o 10, y le comunicara
los datos de las operaciones intragrupo de que se trate.

12.  Las obligaciones establecidas en los apartados 1 a 11 se aplicaran
a los contratos de derivados extrabursatiles suscritos entre entidades de
terceros paises que estarian sometidas a dichas obligaciones caso de
estar establecidas en la Unidn, siempre que los contratos tengan un
efecto directo, importante y predecible dentro de la Unién, o cuando
dichas obligaciones sean necesarias o adecuadas para evitar la elusion
de cualquier disposicion del presente Reglamento.
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13.  La AEVM supervisard regularmente las actividades realizadas
con derivados no aptos para compensacion a fin de determinar los casos
en que una categoria determinada de derivados pueda suponer un riesgo
sistémico y de evitar el arbitraje regulatorio entre las operaciones con
derivados compensadas y no compensadas. En particular, la AEVM,
previa consulta a la JERS, actuard de conformidad con el articulo 5,
apartado 3, o revisara las normas técnicas de regulacion sobre requisitos
en materia de margenes que se establecen en el apartado 14 del presente
articulo y en el articulo 41.

14.  Para garantizar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM elaborara proyectos de normas técnicas reglamentarias en las
que se especifique lo siguiente:

a) los procedimientos y mecanismos a que se hace referencia en el
apartado 1;

b) las condiciones de mercado que impidan la valoracion a precios de
mercado y los criterios para la valoracion respecto de un modelo a
que se refiere el apartado 2;

¢) los datos de las operaciones intragrupo exentas que han de incluirse
en la notificacion a que se hace referencia en los apartados 7, 9 y 10;

d) los datos de la informacion sobre las operaciones intragrupo exentas
a que se hace referencia en el apartado 11;

e) los contratos que se considere que tienen efecto directo, importante y
predecible dentro de la Unidn, o los casos en los que es necesario o
adecuado evitar la elusion de cualquiera de las disposiciones del
presente Reglamento a efectos del apartado 12.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a més tardar el 30 de septiembre 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.

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

a) los procedimientos de gestion del riesgo, incluidos los niveles y tipos
de garantia y los mecanismos de segregacion necesarios para dar
cumplimiento al apartado 3;

c¢) los procedimientos que han de seguir las contrapartes y las autori-
dades competentes pertinentes a la hora de aplicar las exenciones
previstas en los apartados 6 a 10;

d) los criterios aplicables a que se refieren los apartados 5 a 10 con
indicacion, en particular, de lo que debe considerarse un impedi-
mento practico o juridico para la répida transferencia de fondos
propios o el reembolso de pasivos entre las contrapartes.
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Las AES presentaran a la Comision a mas tardar el 30 de septiembre de
2012 dichos proyectos de normas técnicas reglamentarias comunes.

En funcion 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 de los Reglamentos (UE) n°® 1093/2010, (UE) n°® 1094/2010 o (UE)
n° 1095/2010.

Articulo 12

Sanciones

1. Los Estados miembros determinaran el régimen de sanciones apli-
cable en caso de infraccion de las disposiciones del presente titulo y
adoptaran todas las medidas necesarias para garantizar su cumplimiento.
Las sanciones consistiran como minimo en multas administrativas. Las
sanciones previstas seran eficaces, proporcionadas y disuasorias.

2. Los Estados miembros velaran por que las autoridades competen-
tes responsables de la supervision de las contrapartes financieras y, en
su caso, no financieras, hagan publicas todas las sanciones que se hayan
impuesto por incumplimiento de lo dispuesto en los articulos 4, 5y 7 a
11, a menos que dicha divulgacion pueda poner en grave riesgo los
mercados financieros o causar un perjuicio desproporcionado a las par-
tes implicadas. Los Estados miembros publicaran periddicamente infor-
mes de evaluacion sobre la eficacia de las normas aplicadas en materia
de sanciones. La divulgacion y publicacion de los mismos no incluird
datos personales en el sentido del articulo 2, letra a), de la Directiva
95/46/CE.

A mas tardar el 17 de febrero de 2013, los Estados miembros notifica-
ran a la Comision el régimen de sanciones a que se refiere el apartado 1.
Comunicaran sin demora a la Comisién cualquier modificacion ulterior
del mismo.

3. Ninguna infraccion de las disposiciones del presente titulo afectara
a la validez de un contrato de derivados extrabursatiles ni a la posibi-
lidad de que las partes ejecuten los términos de un contrato de derivados
extrabursatiles. 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 extrabursatiles.

Articulo 13

Mecanismo para evitar las normas contradictorias o que
constituyan repeticiones innecesarias

1. La Comision estara asistida por la AEVM a la hora de supervisar
y preparar los informes para el Parlamento Europeo y el Consejo rela-
tivos a la aplicacion a escala internacional de los principios establecidos
en los articulos 4, 9, 10 y 11, en particular respecto de los requisitos que
puedan resultar contradictorios o constituir repeticiones innecesarias en
relacion con los participantes en el mercado, y recomendara posibles
medidas.
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2. La Comision podra adoptar actos de ejecucion en los que se
declare que las disposiciones juridicas, de supervision y de ejecucion
de un tercer pais:

a) son equivalentes a los requisitos establecidos en el presente Regla-
mento con arreglo a los articulos 4, 9, 10 y 11;

b) garantizan la proteccion del secreto profesional de manera equiva-
lente a la que se establece al respecto en el presente Reglamento, y

¢) se aplican y se hacen cumplir efectivamente de manera equitativa y
no distorsionada, de modo que se garantice la supervision y el cum-
plimiento efectivos en el tercer pais de que se trate.

Dichos actos de ejecucion se adoptaran con arreglo al procedimiento de
examen previsto en el articulo 86, apartado 2.

3. La adopcion de un acto de ejecucion que declare la equivalencia a
que se refiere el apartado 2 implicara que se considerara que las con-
trapartes que suscriban una operacion sometida al presente Reglamento
han cumplido las obligaciones previstas en los articulos 4, 9, 10 y 11,
cuando al menos una de ellas esté establecida en el tercer pais de que se
trate.

4. La Comision, en cooperacion con la AEVM, verificara que los
terceros paises para los que se haya adoptado un acto de ejecucion
relativo a la equivalencia aplican efectivamente los requisitos equiva-
lentes a aquellos establecidos en los articulos 4, 9, 10 y 11, e informara
de ello periddicamente, al menos una vez al afio, al Parlamento Europeo
y al Consejo. Si el informe pone de manifiesto una aplicacion insufi-
ciente o incoherente de los requisitos equivalentes por parte de las
autoridades del tercer pais, la Comision, en un plazo de 30 dias natu-
rales a partir de la presentacion del informe, revocara el reconocimiento
de la equivalencia del marco juridico del tercer pais de que se trate.
Cuando se revoque un acto de ejecucion sobre equivalencia, las con-
trapartes quedaran automaticamente sometidas de nuevo a todos los
requisitos establecidos en el presente Reglamento.

TITULO 111
AUTORIZACION Y SUPERVISION DE LAS ECC

CAPITULO 1

Condiciones y procedimientos de autorizacion de las ECC

Articulo 14

Autorizacion de las ECC

1. Cuando una persona juridica establecida en la Unioén se proponga
prestar servicios de compensacion en calidad de ECC, solicitard autori-
zacion a la autoridad competente del Estado miembro en que esté esta-
blecida (la autoridad competente para la ECC), de acuerdo con el pro-
cedimiento establecido en el articulo 17.
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2. Una vez que se haya concedido la autorizaciéon de conformidad
con el articulo 17, sera valida para todo el territorio de la Union.

3. La autorizacion a que se refiere el apartado 1 se concedera Unica-
mente para actividades relacionadas con la compensacion y especificara
los servicios o actividades que la ECC podré prestar o realizar, incluidas
las categorias de instrumentos financieros cubiertas por tal autorizacion.

4. Las ECC deberan cumplir en todo momento las condiciones ne-
cesarias para la autorizacion.

Las ECC notificaran sin dilaciones injustificadas a la autoridad compe-
tente todo cambio importante respecto de las condiciones de la autori-
zacion.

5. La autorizaciéon a que se refiere el apartado 1 no impedira a los
Estados miembros adoptar o seguir aplicando, respecto de las ECC
establecidas en su territorio, requisitos adicionales, incluidos determina-
dos requisitos de autorizacion con arreglo a la Directiva 2006/48/CE.

Articulo 15

Ampliaciéon de las actividades y servicios

1. La ECC que desee ampliar su actividad a servicios o actividades
adicionales no cubiertos por la autorizacion inicial, presentara una soli-
citud en este sentido a la autoridad competente para la ECC. La oferta
de servicios de compensacion para los que la ECC no haya obtenido
ain autorizacion se considerara una ampliacion de dicha autorizacion.

La ampliacién de una autorizacion se efectuard con arreglo al procedi-
miento establecido en el articulo 17.

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

Articulo 16

Requisitos de capital

1. Las ECC deberan poseer un capital inicial permanente y disponi-
ble de al menos 7,5 millones EUR.

2. El capital de las ECC, incluidas las ganancias acumuladas y las
reservas, debera ser proporcional al riesgo derivado de sus actividades.
Debera ser en todo momento suficiente para garantizar una liquidacion o
reestructuracion ordenadas de sus actividades en un plazo adecuado, asi
como una proteccion adecuada de las ECC frente a los riesgos de
crédito, de contraparte, de mercado, operativos, juridicos y empresaria-
les que no estén ya cubiertos por los recursos financieros especificos a
que se refieren los articulos 41 a 44.
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3. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
ABE, en estrecha cooperacion con el SEBC y previa consulta a la
AEVM, elaborard proyectos de normas técnicas reglamentarias en las
que se especifiquen los requisitos relativos al capital, las ganancias
acumuladas y las reservas de las ECC a que se refiere el apartado 2.

La ABE presentara el proyecto de normas técnicas reglamentarias a mas
tardar el 30 de septiembre 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® 1093/2010.

Articulo 17

Procedimiento de concesion y denegacion de la autorizaciéon

1. La ECC solicitante presentara una solicitud de autorizacion a la
autoridad competente del Estado miembro en que esté establecida.

2. La ECC solicitante facilitara toda la informacion necesaria para
que la autoridad competente pueda comprobar que aquella ha adoptado,
en el momento de la autorizacion, todas las medidas necesarias para
cumplir los requisitos establecidos en el presente Reglamento. La auto-
ridad competente transmitird inmediatamente a la AEVM vy al colegio a
que se refiere el articulo 18, apartado 1, toda la informacion recibida de
la ECC solicitante.

3. En un plazo de 30 dias habiles a partir de la fecha de recepcion de
la solicitud, la autoridad competente evaluara si la solicitud estd com-
pleta. En caso de que la solicitud no esté completa, la autoridad com-
petente fijara un plazo para que la ECC solicitante proporcione infor-
macion adicional. Una vez estime completa una solicitud, la autoridad
competente lo notificard a la ECC solicitante, a los miembros del cole-
gio establecido segun lo dispuesto en el articulo 18, apartado 1, y a la
AEVM.

4.  La autoridad competente concedera la autorizacion tnicamente si
queda plenamente comprobado que la ECC solicitante cumple todos los
requisitos establecidos en el presente Reglamento y que la ECC ha sido
notificada como sistema con arreglo a la Directiva 98/26/CE.

La autoridad competente tendrd debidamente en cuenta el dictamen
emitido por el colegio de conformidad con el articulo 19. En caso de
que la autoridad competente para la ECC no esté de acuerdo con un
dictamen favorable del colegio, su decision estara plenamente motivada
e incluird una explicacion de cualquier desviacion significativa con
respecto al dictamen favorable del colegio.

Solo se podra denegar la autorizacion a la ECC si todos los miembros
del colegio, excluidas las autoridades del Estado miembro en que esté
establecida la ECC, emiten de mutuo acuerdo un dictamen conjunto,
con arreglo al articulo 19, apartado 1, que sea contrario a la concesién
de dicha autorizacion. Dicho dictamen detallara por escrito todas las
razones por las que el colegio considera que no se cumplen los requi-
sitos establecidos en el presente Reglamento o en otros actos del Dere-
cho de la Unién.
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En caso de que no se emita un dictamen conjunto de mutuo acuerdo a
tenor del parrafo tercero y una mayoria de dos tercios del colegio haya
expresado un dictamen desfavorable, cualquiera de las autoridades com-
petentes afectadas, apoyada por una mayoria de dos tercios del colegio,
podra remitir el asunto a la AEVM de conformidad con el articulo 19
del Reglamento (UE) n® 1095/2010 en un plazo de 30 dias naturales a
partir de la adopcion de dicho dictamen.

En la decision de remitir el asunto se expondran por escrito todas las
razones concretas por las que los miembros del colegio de que se trate
consideran que no se cumplen los requisitos establecidos en el presente
Reglamento o en otros actos del Derecho de la Unién. En ese caso, la
autoridad competente para la ECC aplazara su decision sobre la autori-
zacion y esperara la decision relativa a la autorizacion que la AEVM
pueda adoptar con arreglo al articulo 19, apartado 3, del Reglamento
(UE) n°® 1095/2010. La decision que adopte la autoridad competente
sera conforme con la decision de la AEVM. El asunto no se remitira
a la AEVM transcurrido el plazo de 30 dias a que hace referencia el
parrafo cuarto.

Cuando todos los miembros del colegio, excluidas las autoridades del
Estado miembro en que esté establecida la ECC, emitan de mutuo
acuerdo un dictamen conjunto, con arreglo al articulo 19, apartado 1,
que sea contrario a la concesion de la autorizacion a la ECC, la auto-
ridad competente para la ECC podré remitir el asunto a la AEVM de
conformidad con el articulo 19 del Reglamento (UE) n° 10952010.

La autoridad competente del Estado miembro en que esté establecida la
ECC comunicara la decision a las demas autoridades competentes inte-
resadas.

5. La AEVM actuara de conformidad con el articulo 17 del Regla-
mento (UE) n°® 1095/2010 en caso de que la autoridad competente para
la ECC no haya aplicado las disposiciones del presente Reglamento, o
las haya aplicado de una forma que parezca constituir una violacién del
Derecho de la Union.

La AEVM podra investigar una supuesta violaciéon o inaplicacion del
Derecho de la Union previa solicitud de cualquiera de los miembros del
colegio o por propia iniciativa, después de haber informado a la auto-
ridad competente.

6. En el ejercicio de sus funciones, ningun miembro del colegio
tomara medidas que discriminen, directa o indirectamente, a un Estado
miembro o grupo de Estados miembros como lugar de prestacion de
servicios de compensacion en cualquier moneda.

7.  En un plazo de seis meses a partir de la fecha de la presentacion
de una solicitud completa, la autoridad competente notificara por escrito
a la ECC solicitante si se ha concedido o denegado la autorizacion, con
una explicacién plenamente motivada.

Articulo 18

Colegios

1. En un plazo de 30 dias naturales a partir de la fecha de presen-
tacion de una solicitud completa con arreglo al articulo 17, la autoridad
competente para la ECC creara, gestionara y presidira un colegio a fin
de facilitar el desempefio de las tareas mencionadas en los articulos 15,
17, 49, 51 y 54.
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2. Seréan miembros del colegio:
a) la AEVM;
b) la autoridad competente para la ECC;

¢) las autoridades competentes responsables de la supervision de los
miembros compensadores de la ECC establecidos en los tres Estados
miembros que, durante un periodo de un afo, aporten globalmente la
mayor contribucion al fondo de garantia frente a incumplimientos de
la ECC a que se refiere el articulo 42;

d) las autoridades competentes responsables de la supervision de las
plataformas de negociacion a las que preste servicios la ECC;

e) las autoridades competentes que supervisen ECC con las que se
hayan suscrito acuerdos de interoperabilidad,

f) las autoridades competentes que supervisen las centrales depositarias
de valores a las que esté vinculada la ECC;

g) los miembros pertinentes del SEBC responsables de la supervision
de la ECC y los miembros pertinentes del SEBC responsables de la
supervision de las ECC con las que se hayan establecido acuerdos de
interoperabilidad;

h) los bancos centrales de emision de las monedas mas pertinentes de la
Unidon de los instrumentos financieros compensados.

3. Aunque no sea miembro del colegio, la autoridad competente de
un Estado miembro podra solicitar al colegio cualquier informacion
pertinente para el desempefio de sus funciones de supervision.

4. Sin perjuicio de las responsabilidades de las autoridades compe-
tentes contempladas en el presente Reglamento, el colegio se ocupara
de:

a) preparar el dictamen a que hace referencia el articulo 19;

b) garantizar el intercambio de informacion, incluidas las solicitudes de
informacion en virtud del articulo 84;

¢) acordar la atribucién de tareas entre sus miembros con caracter vo-
luntario;

d) coordinar programas de examen prudencial basados en una evalua-
cion de riesgos de la ECC, y

e) determinar los procedimientos y planes de emergencia para hacer
frente a las situaciones a que se refiere el articulo 24.

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

Dicho acuerdo determinara las modalidades practicas de funcionamiento
del colegio, incluidas normas detalladas sobre los procedimientos de
votacion contemplados en el articulo 19, apartado 3, y podra definir
las tareas que se confiaran a la autoridad competente para la ECC o a
otro miembro del colegio.
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6. Con el fin de garantizar el funcionamiento coherente y compatible
de los colegios en toda la Unién, la AEVM elaborara proyectos de
normas técnicas reglamentarias que especifiquen las condiciones en
que las monedas de la Union a que se refiere el apartado 2, letra h),
se consideraran las mas pertinentes y los pormenores de las modalidades
practicas contempladas en el apartado 5.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técni-
cas reglamentarias a mas tardar el 30 de septiembre 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.

Articulo 19

Dictamen del colegio

1.  En un plazo de cuatro meses a partir de la fecha de presentacion
de la solicitud completa a que se refiere el articulo 17, la autoridad
competente para la ECC llevara a cabo una evaluacion de riesgos de la
ECC y presentard un informe al colegio.

En un plazo de 30 dias naturales a partir de la recepcion del informe, y
sobre la base de los resultados del mismo, el colegio emitira un dicta-
men conjunto que determine si la ECC solicitante cumple todos los
requisitos establecidos en el presente Reglamento.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 17, apartado 4, parrafo
cuarto, y si no se emite un dictamen conjunto de acuerdo con el parrafo
segundo del presente articulo, el colegio adoptara un dictamen por
mayoria en el mismo plazo.

2. La AEVM facilitara la adopcion del dictamen conjunto de confor-
midad con su funcién de coordinacion general prevista en el articulo 31
del Reglamento (UE) n°® 1095/2010.

3.  El dictamen por mayoria del colegio se adoptara por mayoria
simple de sus miembros. En el caso de los colegios que tengan 12
miembros o menos, podran votar como maximo dos miembros del
colegio pertenecientes al mismo Estado miembro y cada miembro vo-
tante dispondra de un unico voto. En el caso de los colegios compuestos
por mas de 12 miembros, podran votar como maximo tres miembros
pertenecientes al mismo Estado miembro y cada miembro votante dis-
pondra de un unico voto. La AEVM no tendra derecho de voto sobre
los dictamenes del colegio.

Articulo 20
Revocacion de la autorizacion

1. Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 22, apartado 3, la
autoridad competente para la ECC revocara la autorizacion si la ECC:

a) no ha utilizado la autorizacion 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;
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b) ha obtenido la autorizacion valiéndose de declaraciones falsas o de
cualquier otro medio irregular;

¢) deja de cumplir las condiciones a las que estaba supeditada la con-
cesion de autorizacién y no ha tomado las medidas de correccion
requeridas por la autoridad competente para la ECC dentro de un
plazo establecido;

d) ha infringido de manera grave y sistematica cualquier requisito esta-
blecido en el presente Reglamento.

2. Si la autoridad competente de la ECC considera que se da una de
las circunstancias indicadas en el apartado 1, lo notificara en un plazo
de cinco dias habiles a la AEVM y a los miembros del colegio.

3. La autoridad competente para la ECC consultara a los miembros
del colegio sobre la necesidad de revocar la autorizacion de la ECC,
salvo que sea preciso decidirlo con caracter urgente.

4.  Cualquier miembro del colegio podra exigir, en todo momento,
que la autoridad competente para la ECC examine si esta sigue cum-
pliendo las condiciones aplicadas a la concesion de autorizacion.

5. La autoridad competente para la ECC podra limitar la revocacion
de la autorizacién a un servicio, actividad o tipo de instrumento finan-
ciero determinado.

6. La autoridad competente para la ECC remitird a la AEVM vy a los
miembros del colegio su decision plenamente razonada y tendrd en
cuenta las reservas de los miembros del colegio.

7.  La decision sobre la revocacion de la autorizacion tendra efecto en
toda la Unioén.

Articulo 21

Revision y evaluaciéon

1. Sin perjuicio de la funcién del colegio, las autoridades competen-
tes a que se refiere el articulo 22 revisaran los acuerdos, estrategias,
procesos y mecanismos aplicados por las ECC para dar cumplimiento al
presente Reglamento y evaluara los riesgos a que estén o pudieran estar
expuestas las ECC.

2. La revisién y evaluacion a que se refiere el apartado 1 abarcaran
todos los requisitos establecidos en el presente Reglamento para las
ECC.

3. Las autoridades competentes estableceran la frecuencia y el al-
cance de la revision y la evaluacion a que se refiere el apartado 1
teniendo en cuenta la magnitud, la importancia sistémica, la naturaleza,
la escala y la complejidad de las actividades de las ECC afectadas. La
revision y la evaluaciéon se actualizardn con periodicidad al menos
anual.

Las ECC se someteran a inspecciones in situ.
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4.  Las autoridades competentes informaran periddicamente, y como
minimo una vez al afio, al colegio de los resultados de la revision y la
evaluacion a que se refiere el apartado 1, incluida cualquier medida
correctora adoptada o sancion impuesta.

5. Las autoridades competentes exigiran a cualquier ECC que no
cumpla los requisitos establecidos en el presente Reglamento que
tome cuanto antes las disposiciones o medidas necesarias para corregir
la situacion.

6. La AEVM desempenara una funcion de coordinacion entre las
autoridades competentes y dentro de los colegios con vistas a crear
una cultura comtn de supervision y establecer practicas coherentes en
materia de supervision, garantizar la aplicaciéon de procedimientos uni-
formes y enfoques coherentes, y potenciar la coherencia de los resulta-
dos de la supervision.

A los fines del parrafo primero, la AEVM, como minimo una vez al
afio:

a) realizara un analisis de la evaluacion inter pares de las actividades
de supervision de todas las autoridades competentes en relacion con
la autorizacion y la supervision de las ECC, de conformidad con el
articulo 30 del Reglamento (UE) n° 1095/2010, y

b) emprenderd y coordinara evaluaciones a escala de la UE de la resis-
tencia de las ECC frente a la evolucion adversa de los mercados, de
conformidad con el articulo 32, apartado 2, del Reglamento (UE) n°®
1095/2010.

Cuando una evaluacion en virtud del parrafo segundo, letra b), ponga de
manifiesto una resistencia deficiente por parte de una o varias ECC, la
AEVM formulara las recomendaciones que se precise de conformidad
con el articulo 16 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

CAPITULO 2

Supervision y vigilancia de las ECC

Articulo 22

Autoridad competente

1. Cada Estado miembro designara a la autoridad competente para
desempeniar las funciones derivadas de la aplicacion del presente Re-
glamento en lo que respecta a la autorizacion y la supervision de las
ECC establecidas en su territorio, e informara al respecto a la Comision
y a la AEVM.

En caso de que un Estado miembro designe a mas de una autoridad
competente, determinara claramente sus funciones respectivas y desig-
nard a una unica autoridad como responsable de coordinar la coopera-
cion y el intercambio de informacién con la Comision, la AEVM, las
autoridades competentes de otros Estados miembros, la ABE y los
miembros pertinentes del SEBC, de conformidad con los articulos 23,
24, 83 y 84.

2.  Cada Estado miembro se asegurara de que la autoridad competente
posee todos los poderes de supervision e investigacion necesarios para
el ejercicio de sus funciones.
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3. Cada Estado miembro se asegurarda de que pueden tomarse o
imponerse medidas administrativas adecuadas, con arreglo a su Derecho
nacional, contra las personas fisicas o juridicas que incumplan lo dis-
puesto en el presente Reglamento.

Dichas medidas deberan ser eficaces, proporcionadas y disuasorias, y
podran incluir solicitudes de medidas correctoras dentro de un plazo
determinado.

4. La AEVM publicara en su sitio web una lista de las autoridades
competentes designadas de conformidad con el apartado 1.

CAPITULO 3

Cooperacion

Articulo 23

Cooperacion entre autoridades

1. Las autoridades competentes cooperaran estrechamente entre si,
con la AEVM vy, en caso necesario, con el SEBC.

2. Las autoridades competentes, en el ejercicio de sus funciones
generales, tomaran debidamente en consideracion la posible incidencia
de sus decisiones en la estabilidad del sistema financiero de todos los
demas Estados miembros afectados, en particular en las situaciones de
emergencia a que se refiere el articulo 24, basandose en la informacion
disponible en el momento.

Articulo 24

Situaciones de emergencia

La autoridad competente para la ECC o cualquier otra autoridad comu-
nicara a la AEVM, al colegio, a los miembros pertinentes del SEBC y a
las demds autoridades pertinentes, sin dilaciones injustificadas, toda
situacion de emergencia en relacion con una ECC, incluida cualquier
circunstancia de los mercados financieros que pueda perjudicar la liqui-
dez del mercado y la estabilidad del sistema financiero de cualquiera de
los Estados miembros en los que esté establecida la ECC o uno de sus
miembros compensadores.

CAPITULO 4

Relaciones con terceros paises

Articulo 25

Reconocimiento de una ECC de un tercer pais

1. Las ECC establecidas en terceros paises podran prestar servicios
de compensacion a miembros compensadores o plataformas de negocia-
cion establecidos en la Unidn unicamente si las ECC estan reconocidas
por la AEVM.
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2. La AEVM, previa consulta a las autoridades a que se refiere el
apartado 3, podra reconocer a las ECC establecidas en un tercer pais
que hayan solicitado el reconocimiento para prestar determinados servi-
cios o actividades de compensacion si:

a) la Comision ha adoptado un acto de ejecucion con arreglo al apar-
tado 6;

b) las ECC estan autorizadas en el tercer pais de que se trate y estan
sujetas a una supervision y un control del cumplimiento efectivos
que garanticen el pleno respeto de los requisitos prudenciales aplica-
bles en dicho tercer pais;

¢) se han establecido acuerdos de cooperacion con arreglo al apar-
tado 7;

d) la ECC esta establecida o autorizada en un tercer pais que se con-
sidera que posee unos sistemas de lucha contra el blanqueo de
capitales y la financiacion del terrorismo equivalentes a los de la
Unién, de conformidad con los criterios establecidos de comun
acuerdo entre los Estados miembros sobre la equivalencia de los
terceros paises en virtud de 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 (1).

3. Al evaluar si se cumplen las condiciones enumeradas en el apar-
tado 2, la AEVM consultara a:

a) la autoridad competente de un Estado miembro en el que la ECC
preste o tenga intencion de prestar servicios de compensacion y que
haya sido seleccionado por la ECC;

b) las autoridades competentes responsables de la supervision de los
miembros compensadores de la ECC que estén establecidos en los
tres Estados miembros que aporten globalmente o que, segun las
previsiones de la ECC, vayan a aportar globalmente, durante un
periodo de un afio, la mayor contribucion al fondo de garantia frente
a incumplimientos de la ECC al que se refiere el articulo 42;

c) las autoridades competentes responsables de la supervision de las
plataformas de negociacion situadas en la Unidn a las que preste o
vaya a prestar servicios la ECC,;

d) las autoridades competentes que supervisen ECC establecidas en la
Unién con las que se hayan suscrito acuerdos de interoperabilidad;

e) los miembros pertinentes del SEBC de los Estados miembros en que
la ECC preste o tenga intencion de prestar servicios de compensa-
cion y los miembros pertinentes del SEBC responsables de la super-
vision de las ECC con las que se hayan suscrito acuerdos de inte-
roperabilidad;

(') DO L 309 de 25.11.2005, p. 15.
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f) los bancos centrales que emitan las monedas mas pertinentes de la
UE de los instrumentos financieros compensados o que se vayan a
compensar.

4. Las ECC a que se refiere el apartado 1 presentaran sus solicitudes
a la AEVM.

Las ECC solicitantes proporcionardn a la AEVM toda la informacion
que sea necesaria para su reconocimiento. En los 30 dias habiles si-
guientes a la recepcion de la solicitud, la AEVM evaluard si esta esta
completa. En caso de que la solicitud no esté completa, la AEVM fijara
un plazo para que la ECC solicitante proporcione informacion adicional.

La decision de reconocimiento se basara en las condiciones establecidas
en el apartado 2 y sera independiente de toda evaluacion como base
para la decision sobre la equivalencia a que se refiere el articulo 13,
apartado 3.

La AEVM consultara a las autoridades y entidades mencionadas en el
apartado 3 antes de tomar su decision.

En los 180 dias habiles siguientes a la presentacion de una solicitud
completa, la AEVM informara por escrito a la ECC solicitante de la
concesion o la denegacion del reconocimiento, justificando plenamente
su decision.

La AEVM publicara en su sitio web una lista de las ECC reconocidas
de conformidad con el presente Reglamento.

5. La AEVM, previa consulta a las autoridades y entidades mencio-
nadas en el apartado 3, revisara el reconocimiento de la ECC establecida
en un tercer pais cuando dicha ECC haya ampliado el ambito de sus
actividades y servicios en la Unién. Dicha revisién se realizard de
conformidad con los apartados 2, 3 y 4. La AEVM podra revocar el
reconocimiento de la ECC de que se trate si dejan de cumplirse las
condiciones establecidas en el apartado 2 y en circunstancias analogas a
las que se describen en el articulo 20.

6. La Comision podra adoptar un acto de ejecucion con arreglo al
articulo 5 del Reglamento (UE) n°® 182/2011, por el que declare que el
marco juridico y de supervision de un tercer pais garantiza que las ECC
autorizadas en dicho pais cumplen requisitos juridicamente vinculantes
que son equivalentes a los requisitos establecidos en el titulo IV del
presente Reglamento, que dichas ECC estan sometidas de forma per-
manente a una supervision y un control de cumplimiento efectivos en
dicho tercer pais y que el marco juridico de este establece un sistema
equivalente efectivo para el reconocimiento de ECC autorizadas en
virtud de regimenes juridicos de terceros paises.

7. La AEVM celebrara acuerdos de cooperacion con las autoridades
competentes pertinentes de los terceros paises cuyos marcos juridicos y
de supervision hayan sido considerados equivalentes al presente Regla-
mento segin lo dispuesto en el apartado 6. En dichos acuerdos se hara
constar, como minimo:

a) el mecanismo para el intercambio de informacion entre la AEVM y
las autoridades competentes de los terceros paises afectados, inclu-
yendo el acceso a toda la informacion relativa a las ECC autorizadas
en terceros paises que solicite la AEVM;
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b) el mecanismo de notificacion rapida a la AEVM si una autoridad
competente de un tercer pais estima que una ECC que esté siendo
supervisada por ella infringe las condiciones de su autorizacion o de
otra normativa que le sea de aplicacion;

c) el mecanismo de notificacion rdpida a la AEVM que utilizard la
autoridad competente de un tercer pais si una ECC que esté siendo
supervisada por ella ha obtenido el derecho a prestar servicios de
compensacion a miembros compensadores o a clientes establecidos
en la Unidn;

d) los procedimientos relativos a la coordinacion de las actividades de
supervision, incluyendo, en su caso, las inspecciones in sifu.

8. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM elaborara proyectos de normas técnicas reglamentarias en las
que se especifique la informacién que la ECC solicitante habra de
facilitar a la AEVM en su solicitud de reconocimiento.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a mas tardar el 30 de septiembre 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.

TITULO IV

REQUISITOS APLICABLES A LAS ECC

CAPITULO 1

Requisitos en materia de organizacion

Articulo 26

Disposiciones generales

1. Las ECC deberan disponer de s6lidos mecanismos de gobernanza,
incluida una estructura organizativa clara, con lineas de responsabilidad
bien definidas, transparentes y coherentes, asi como de procedimientos
eficaces de identificacion, gestion, control y comunicacion de los ries-
gos a los que estén o pudieran estar expuestas, junto con mecanismos
adecuados de control interno, incluidos procedimientos administrativos
y contables adecuados.

2. Las ECC adoptaran estrategias y procedimientos que sean sufi-
cientemente eficaces para garantizar el cumplimiento del presente Re-
glamento, incluido el respeto de todas las disposiciones del mismo por
parte de sus directivos y empleados.

3. Las ECC mantendran y aplicaran una estructura organizativa que
garantice la continuidad y el correcto funcionamiento de la prestacion de
sus servicios y la realizacion de sus actividades. Emplearan sistemas,
recursos y procedimientos adecuados y proporcionados.
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4. Las ECC mantendran una separacion clara entre las lineas de
informacion para la gestion de riesgos y las que se refieren a las demas
actividades que realicen.

5. Las ECC adoptaran, aplicaran y mantendran una politica de remu-
neracion que fomente una gestion de riesgos solida y eficaz, y que no
favorezca la relajacion de las normas sobre riesgo.

6. Las ECC mantendran sistemas informaticos adecuados para ges-
tionar 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 informacion conservada.

7. Las ECC pondran gratuitamente a disposicion publica sus meca-
nismos de gobernanza, las normas por las que se rigen y sus criterios de
admisioén para los miembros compensadores.

8. Las ECC seran objeto de auditorias frecuentes e independientes.
Los resultados de las mismas se comunicaran al consejo y se pondran a
disposicion de la autoridad competente.

9. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM, previa consulta a los miembros del SEBC, elaborara proyectos
de normas técnicas reglamentarias en las que se especifique el contenido
minimo de las normas y los mecanismos de gobernanza a que se refie-
ren los apartados 1 a 8.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a més tardar el 30 de septiembre 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.

Articulo 27

Alta direccién y consejo

1. La alta direccion de una ECC debera gozar de la honorabilidad y
la experiencia suficientes para asegurar una gestion adecuada y prudente
de la ECC.

2. La ECC contard con un consejo. Un tercio como minimo de sus
miembros, cuyo niimero no podra ser inferior a dos, sera independiente.
Se invitard a los representantes de los clientes de los miembros com-
pensadores a asistir a las reuniones del consejo para los asuntos relati-
vos a los articulos 38 y 39. La remuneracion de los miembros indepen-
dientes y de los demas miembros no ejecutivos del consejo no estard
vinculada a los resultados empresariales de la ECC.

Los miembros del consejo de la ECC, incluidos los miembros indepen-
dientes, deberan gozar de la honorabilidad y experiencia suficientes en
materia de servicios financieros, gestion de riesgos y servicios de com-
pensacion.
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3. La ECC definira claramente las funciones y responsabilidades del
consejo y pondra a disposicion de la autoridad competente y de los
auditores las actas de las reuniones del consejo.

Articulo 28

Comité de riesgos

1. Cada ECC creara un comité de riesgos, que estard compuesto por
representantes de sus miembros compensadores, por miembros del con-
sejo independientes y por representantes de sus clientes. El comité de
riesgos podra invitar a los empleados de la ECC y a expertos externos
independientes a asistir a sus reuniones sin derecho de voto. Las auto-
ridades competentes podran solicitar asistencia a las reuniones del co-
mité de riesgos sin derecho de voto y a ser debidamente informados de
las actividades y decisiones de dicho comité. El asesoramiento del
comité de riesgos estara libre de cualquier influencia directa de la di-
reccion de la ECC. Ningin grupo de representantes dispondra de ma-
yoria en el comité de riesgos.

2. La ECC determinara con claridad el mandato, los mecanismos de
gobernanza para garantizar su independencia, los procedimientos opera-
tivos, los criterios de admision y el mecanismo de eleccion de los
miembros del comité de riesgos. Los mecanismos de gobernanza se
haran publicos y estableceran, como minimo, que el comité de riesgos
estard presidido por un miembro del consejo independiente, rendird
cuentas directamente al consejo y celebrara reuniones regulares.

3. El comité de riesgos asesorara al consejo sobre todas las medidas
que puedan afectar a la gestion de riesgos de la ECC, por ejemplo
cambios importantes de su modelo de riesgo, los procedimientos en
caso de incumplimiento, los criterios de aceptacion de los miembros
compensadores, de compensacion de nuevas categorias de instrumentos
o de externalizacion de funciones. No sera obligatorio recabar el ase-
soramiento del comité de riesgos en las operaciones diarias de la ECC.
En situaciones de emergencia, se harad todo lo razonablemente posible
para consultar al comité de riesgos sobre los acontecimientos que re-
percutan en la gestion del riesgo de la ECC.

4. Sin perjuicio del derecho de las autoridades competentes a estar
debidamente informadas, los miembros del comité de riesgo estaran
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 relacion con una determinada cuestion, dicho
miembro no serd autorizado a votar sobre dicha cuestion.

5. La ECC informara sin demora a la autoridad competente de toda
decision en la que el consejo decida no atenerse el asesoramiento del
comité de riesgos.

Articulo 29

Conservacion de informacion

1. Las ECC conservaran, durante un periodo minimo de diez afos,
toda la documentacion relativa a los servicios prestados y las actividades
realizadas, a fin de que la autoridad competente pueda controlar el
cumplimiento por la ECC del presente Reglamento.
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2. Las ECC conservaran toda la informacion relativa a todos los
contratos que hayan tratado, durante un periodo minimo de diez afios
después de su expiracion. Dicha informacion permitira al menos la
identificacion de los términos originales de una operacion antes de su
compensacion por la ECC.

3. Las ECC pondran a disposicion de la autoridad competente, de la
AEVM vy de los miembros pertinentes del SEBC, previa solicitud, la
documentacion y la informacion 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 aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM elaborarad proyectos de normas técnicas reglamentarias en las
que se especifiquen los pormenores de la documentacion y la informa-
cion que deberan conservarse con arreglo a los apartados 1 y 3.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técni-
cas reglamentarias a mas tardar el 30 de septiembre 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.

5. A fin de velar por la aplicacion uniforme de los apartados 1y 2, la
AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de ejecucion para espe-
cificar el formato de la documentacion y la informacion que deberan
conservarse.

La AEVM presentara a la Comision dichos proyectos de normas técni-
cas de ejecucion a mas tardar el 30 de septiembre 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 30

Accionistas y socios con participaciones cualificadas

1. La autoridad competente no autorizara a una ECC 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 par-
ticipaciones cualificadas y de los importes de dichas participaciones.

2. La autoridad competente denegara la autorizacion a una ECC si,
atendiendo a la necesidad de garantizar una gestion adecuada y prudente
de la ECC, esta no acredita a satisfaccion de dicha autoridad la idonei-
dad de los accionistas o socios con participaciones cualificadas en la
misma.

3.  En los casos en que existan vinculos estrechos entre la ECC y
otras personas fisicas o juridicas, la autoridad competente solamente
concedera la autorizacion si estos vinculos no impiden el ejercicio efec-
tivo de las funciones de supervision de la autoridad competente.



2012R0648 — ES — 02.07.2014 — 002.002 — 64

4. Cuando la influencia de las personas mencionadas en el apartado 1
pueda ir en detrimento de una gestion prudente y adecuada de la ECC,
la autoridad competente adoptara las medidas oportunas para poner fin a
esta situacion, entre las que cabe incluir la revocacion de la autorizacion
de la ECC.

5. La autoridad competente denegara la autorizacion cuando las dis-
posiciones legales, reglamentarias o administrativas de un tercer pais por
las que se rija una o varias personas fisicas o juridicas con las que la
ECC mantenga vinculos estrechos, o las dificultades que suponga su
aplicacion, impidan el ejercicio efectivo de sus funciones de supervi-
sion.

Articulo 31

Informacion a las autoridades competentes

1. Las ECC notificaran a la autoridad competente cualquier cambio
en su gestion y le facilitaran toda la informacion necesaria para evaluar
el cumplimiento del articulo 27, apartado 1, y del articulo 27, apartado
2, parrafo segundo.

Cuando la conducta de un miembro del consejo pueda ir en detrimento
de una gestion prudente y adecuada de la ECC, la autoridad competente
adoptara las medidas oportunas, que podran incluir su exclusion del
consejo.

2. Toda persona fisica o juridica que por si sola o en concertacion
con otras («el adquirente potencial») haya decidido adquirir, directa o
indirectamente, una participacion cualificada en una ECC o incrementar,
directa o indirectamente, tal participacion cualificada en una ECC 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 ECC pase a ser
su filial («la adquisicién propuesta»), lo notificard primero por escrito a
la autoridad competente para la ECC en la que se proponga adquirir o
incrementar una participacion cualificada, indicando la cuantia de la
participacion prevista y la informacion pertinente a que se refiere el
articulo 32, apartado 4.

Toda persona fisica o juridica que haya decidido dejar de tener, directa
o indirectamente, una participacion cualificada en una ECC («el vende-
dor potencial»), lo notificara primero por escrito a la autoridad compe-
tente, indicando la cuantia de participacion prevista. Dicha persona
debera también notificar a la autoridad competente si ha decidido redu-
cir una participacion cualificada de tal manera que la proporcion de
derechos de voto o de capital poseida sea inferior al 10 %, 20 %,
30% o 50 % o que la ECC deje de ser la filial de dicha persona.

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 un plazo de dos dias habiles a contar desde la fecha
de recepcion de la notificacion a que se refiere el presente apartado y de
la informacion a que se refiere el apartado 3.
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La autoridad competente dispondra de un plazo méaximo de 60 dias
habiles a contar desde la fecha del acuse de recibo por escrito de la
notificacion y de todos los documentos que deben adjuntarse a la no-
tificacion sobre la base de la lista indicada en el articulo 30, apartado 4
(«el plazo de evaluaciony), para llevar a cabo la evaluacion prevista en
el articulo 32, apartado 1 («la evaluaciony).

La autoridad competente informara al potencial adquirente o vendedor
de la fecha en que expira el plazo de evaluaciéon cuando proceda al
acuse de recibo.

3. En caso necesario, la autoridad competente podra solicitar durante
el plazo de evaluacion, aunque a mas tardar a los 50 dias habiles del
plazo de evaluacion, la informacion adicional que se precise para com-
pletar la evaluacion. Esta solicitud de informacion se hara por escrito y
en ella se especificara la informacion adicional necesaria.

El plazo de evaluacion quedara interrumpido durante el periodo com-
prendido entre la fecha en que la autoridad competente solicite infor-
macion y la fecha de recepcion de una respuesta del adquirente poten-
cial. La interrupcion tendra una duracion maxima de 20 dias habiles. La
autoridad competente podra cursar segun su criterio otras solicitudes con
objeto de que se complete o aclare la informacion, si bien ninguna de
estas solicitudes podra dar lugar a una interrupcion del plazo de eva-
luacion.

4.  La autoridad competente podra prolongar la interrupciéon mencio-
nada en el apartado 3, parrafo segundo, hasta 30 dias habiles si el
adquirente o vendedor potencial:

a) esta 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, a la Directiva
92/49/CEE del Consejo, de 18 de junio de 1992, sobre coordinacion
de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas relati-
vas al seguro directo distinto del seguro de vida ('), o a las Direc-
tivas  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 de-
cidiera oponerse a la adquisicién propuesta, informara de ello al adqui-
rente potencial por escrito y motivando su decision, en un plazo de dos
dias habiles, sin que, en ningin caso, pueda sobrepasarse el plazo de
evaluacion. La autoridad competente informara en consecuencia al co-
legio a que hace referencia el articulo 18. Con arreglo al Derecho
nacional y a peticion del adquirente potencial, podra hacerse publica
una declaracion adecuada de los motivos que justifican la decision. No
obstante, los Estados miembros podran autorizar a la autoridad compe-
tente a comunicar esta informacion sin que medie la peticion del adqui-
rente potencial.

6.  Si la autoridad competente no se opusiera a la adquisicion prevista
dentro del plazo de evaluacion, tal adquisicion se considerara autoriza-
da.

7. La autoridad competente podra fijar un plazo méaximo para la
conclusion de la adquisicion prevista y prolongarlo cuando proceda.

(') DO L 228 de 11.8.1992, p. 1.



2012R0648 — ES — 02.07.2014 — 002.002 — 66

8. Los Estados miembros no impondran requisitos de notificacion a
la autoridad competente, o de aprobacion por esta, de las adquisiciones
directas o indirectas de derechos de voto o capital que sean mas rigu-
rosos que los establecidos en el presente Reglamento.

Articulo 32

Evaluacion

1. Al evaluar la notificacién contemplada en el articulo 31, apartado
2, y la informacion mencionada en el articulo 31, apartado 3, la auto-
ridad competente, con objeto de garantizar una gestion adecuada y
prudente de la ECC en la que se propone la adquisicion, y atendiendo
a la posible influencia del adquirente potencial sobre la ECC, verificara
la idoneidad del adquirente potencial y la solidez financiera de la ad-
quisicion prevista de acuerdo con lo siguiente:

a) honorabilidad y solvencia financiera del adquirente potencial;

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

¢) capacidad de la ECC de cumplir de manera continuada con el pre-
sente Reglamento;

d) existencia de indicios racionales que permitan suponer que, en rela-
cioén con la adquisicion prevista, se estan efectuando o se han efec-
tuado o intentado efectuar operaciones de blanqueo de capitales o
financiacion del terrorismo, en el sentido del articulo 1 de la Direc-
tiva 2005/60/CE, o que la citada adquisicion podria aumentar el
riesgo de que se efectlien tales operaciones.

Al evaluar la solvencia financiera del adquirente potencial, la autoridad
competente prestara especial atencion al tipo de actividad que se ejerza
o esté previsto ejercerse en la ECC en la que se propone la adquisicion.

Al evaluar la capacidad de la ECC para cumplir lo dispuesto en el
presente Reglamento, la autoridad competente se fijara en particular
en si el grupo del que la ECC pasara 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 compe-
tentes.

2. Las autoridades competentes solo podran 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 informacion aportada por el
adquirente potencial estd incompleta.

3.  Los Estados miembros no impondran condiciones previas en
cuanto al nivel de participacion que deba adquirirse, ni permitiran a
sus autoridades competentes examinar la adquisicion prevista a la luz
de las necesidades econdémicas del mercado.
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4.  Los Estados miembros haran publica una lista en la que se indique
la informacion que sera necesaria para realizar la evaluacion y que deba
facilitarse a las autoridades competentes en el momento de la notifica-
cioén a que se refiere el articulo 31, apartado 2. La informacion exigida
debera ser proporcionada y adaptada a la naturaleza del adquirente
potencial y la propuesta de adquisicion. Los Estados miembros solo
exigiran informacion que resulte pertinente a efectos de la evaluacion
prudencial.

5. Sin perjuicio del articulo 31, apartados 2, 3 y 4, cuando la auto-
ridad competente reciba notificacion de dos o mas propuestas de adqui-
sicion o incremento de participaciones cualificadas en una misma ECC,
tratard a todos los adquirentes potenciales de forma no discriminatoria.

6. Las autoridades competentes pertinentes cooperaran estrechamente
entre si al realizar la evaluacion, siempre que el adquirente potencial
sea:

a) otra ECC, 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 ECC, 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 GFIA autorizados
en otro Estado miembro, o

¢) una persona fisica o juridica que ejerza el control de otra ECC, una
entidad de crédito, una empresa de seguros, una empresa de rease-
guros, una empresa de inversion, un gestor del mercado, un operador
de un sistema de liquidacioén de valores, una sociedad de gestion de
OICVM o un GFIA autorizados en otro Estado miembro.

7.  Las autoridades competentes se facilitaran reciprocamente, sin re-
trasos injustificados, toda la informacién que resulte esencial o perti-
nente para la evaluacion. Las autoridades competentes se comunicaran,
previa solicitud, toda informacion pertinente y, a iniciativa propia, toda
informacion esencial. Toda decision adoptada por la autoridad compe-
tente que haya autorizado a la ECC en la que se propone la adquisicion
mencionara las posibles observaciones o reservas expresadas por la
autoridad competente responsable del adquirente potencial.

Articulo 33

Conflictos de intereses

1. Las ECC mantendran y aplicaran medidas administrativas y orga-
nizativas escritas eficaces a fin de detectar y gestionar los conflictos de
intereses que pudieran surgir entre ellas, incluidos sus directivos, em-
pleados o cualquier persona que directa o indirectamente ejerza control
o mantenga vinculos estrechos, y sus miembros compensadores o sus
clientes conocidos por la ECC de que se trate. Mantendran y aplicaran
procedimientos adecuados para resolver los posibles conflictos de inte-
reses.
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2. Cuando las medidas organizativas o administrativas adoptadas por
las ECC 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 ECC deberan revelar claramente al miembro compensador la natu-
raleza general o el origen de los conflictos de intereses, antes de aceptar
nuevas operaciones de dicho miembro. Si la ECC conoce al cliente,
informara a este y al miembro compensador al que esté vinculado el
cliente en cuestion.

3. Sila ECC es una empresa matriz o una filial, las medidas escritas
deberan tomar también en consideracion cualquier circunstancia, de la
que la ECC 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 aplicacion 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 mas de los miembros compensadores o los clien-
tes;

b) los procedimientos que deberan seguirse y las medidas que deberan
adoptarse con objeto de gestionar tal conflicto.

5. Las ECC adoptaran todas las medidas razonables para evitar el uso
inadecuado de la informacion conservada en sus sistemas e impediran el
uso de esta informacion para otras actividades comerciales. La persona
fisica que mantenga vinculos estrechos con una ECC o la persona
juridica que tengan una relacion de empresa matriz o de filial con
una ECC no utilizara la informacion confidencial conservada por dicha
ECC con fines comerciales sin el consentimiento previo por escrito del
cliente al que pertenece la informacién confidencial en cuestion.

Articulo 34

Continuidad de la actividad

1. Las ECC estableceran, aplicaran y mantendran una estrategia ade-
cuada de continuidad de la actividad y de recuperacion en caso de
catastrofe destinada a garantizar la preservacion de sus funciones, la
oportuna recuperacion de las operaciones y el cumplimiento de sus
obligaciones. Este plan debera prever como minimo la recuperacion
de todas las operaciones en el momento de la perturbacion, con objeto
de que las ECC puedan seguir operando de manera segura y finalizar la
liquidacion en la fecha programada.

2. La ECC establecera, aplicard y mantendrd un procedimiento ade-
cuado por el que se garantice la liquidacion o transferencia oportuna y
correcta de los activos y las posiciones de los clientes y miembros
compensadores, en caso de revocacion de la autorizaciéon a resultas de
una decision adoptada de conformidad con el articulo 20.
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3. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM, previa consulta a los miembros del SEBC, elaborara proyectos
de normas técnicas reglamentarias en las que se especifiquen el conte-
nido y los requisitos minimos de la politica de continuidad de la acti-
vidad y del plan de recuperacion en caso de catastrofe.

La AEVM presentara a la Comision dichos proyectos de normas técni-
cas reglamentarias a mas tardar el 30 de septiembre 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.

Articulo 35

Externalizacion

1. Cuando las ECC externalicen funciones operativas, servicios o
actividades, seguiran siendo plenamente responsables del cumplimiento
de todas las obligaciones que les incumben con arreglo al presente
Reglamento y deberan garantizar en todo momento:

a) que la externalizacion no entrafie una delegacion de su responsabi-
lidad,

b) que la relacion y las obligaciones de las ECC con respecto a sus
miembros compensadores o0, en su caso, con respecto a sus clientes
no se vean alteradas;

¢) que las condiciones de autorizacion de las ECC no varien;

d) que la externalizacion no impida el ejercicio de las funciones de
supervision y vigilancia, incluido el acceso in situ para la obtencion
de toda informacion pertinente necesaria para cumplir dichas funcio-
nes;

e) que la externalizacion no implique privar a las ECC de los sistemas
y controles necesarios para gestionar los riesgos a los que estan
expuestas;

f) que el prestador de servicios aplique unos requisitos en materia de
continuidad de la actividad equivalentes a los que ha de cumplir la
ECC con arreglo al presente Reglamento;

g) que las ECC conserven las competencias y los recursos necesarios
para evaluar la calidad de los servicios prestados y la idoneidad en
cuanto a organizacion y capital del prestador de servicios, y para
supervisar eficazmente las funciones externalizadas y gestionar los
riesgos asociados a la externalizacion, y que supervisen dichas fun-
ciones y gestionen dichos riesgos de manera continua,

h) que las ECC tengan acceso directo a la informacion pertinente de las
funciones externalizadas;

i) que el prestador de servicios coopere con la autoridad competente en
relacion con las actividades externalizadas;
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j) que el prestador de servicios proteja toda informacion confidencial
relacionada con las ECC y sus miembros compensadores y clientes,
0 que, cuando el prestador de servicios esté establecido en un tercer
pais, garantice que las normativas sobre proteccion de datos del
mismo o las establecidas en el acuerdo entre las partes interesadas,
son comparables a las vigentes en la Union.

Las ECC no externalizaran las principales actividades vinculadas a la
gestion de riesgos a menos que la autoridad competente apruebe tal
externalizacion.

2. La autoridad competente exigira a las ECC que atribuyan y esta-
blezcan claramente sus derechos y obligaciones, asi como los del pres-
tador de servicios, en un acuerdo escrito.

3. Las ECC pondrén a disposicion de la autoridad competente, previa
solicitud, toda la informacion necesaria para permitir a esta evaluar la
conformidad de la ejecucion de las actividades externalizadas con el
presente Reglamento.

CAPITULO 2

Normas de conducta

Articulo 36

Disposiciones generales

1. Cuando presten servicios a sus miembros compensadores y, en su
caso, a sus clientes, las ECC actuaran con imparcialidad y profesiona-
lidad, en el mejor interés de dichos miembros compensadores y clientes,
y aplicaran una gestion de riesgos adecuada.

2. Las ECC dispondran de normas accesibles, transparentes y equi-
tativas para el rapido tratamiento de las denuncias.

Articulo 37

Requisitos de participacion

1. Las ECC estableceran, si procede por tipo de producto compen-
sado, las categorias de miembros compensadores admisibles y los cri-
terios de admision, atendiendo al asesoramiento del comité de riesgos de
conformidad con el articulo 28, apartado 3. Estos criterios seran no
discriminatorios, transparentes y objetivos, a fin de garantizar un acceso
abierto y equitativo a las ECC, y garantizaran 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 ECC. Solo se autorizaran criterios que restrinjan el acceso cuando
su objetivo sea controlar el riesgo para la ECC.

2. Las ECC velaran por que se apliquen de manera permanente los
criterios mencionados en el apartado 1 y podran acceder oportunamente
a la informacion pertinente para la evaluacion correspondiente. Al me-
nos una vez al afo, las ECC procederdn a un examen detenido del
cumplimiento de lo dispuesto en el presente articulo por parte de los
miembros compensadores.
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3.  Los miembros compensadores que compensen operaciones en
nombre de sus clientes deberan disponer de los recursos financieros y
de la capacidad operativa adicionales, necesarios para el desempefio de
esta actividad. Las reglamentaciones de las ECC para los miembros
compensadores deberdn permitirle recopilar la informacion basica y
pertinente que le permita determinar, controlar y gestionar las concen-
traciones de riesgos relevantes relacionadas con la prestacion de servi-
cios a clientes. Previa solicitud, los miembros compensadores informa-
ran a la ECC de los criterios y medidas que adopten para permitir a sus
clientes acceder a los servicios de la ECC. Los miembros compensado-
res seguiran siendo responsables de garantizar que los clientes asumen
sus obligaciones.

4. Las ECC contaran con procedimientos transparentes y objetivos
para la suspension y la salida ordenada de los miembros compensadores
que dejen de cumplir los criterios mencionados en el apartado 1.

5. Las ECC tnicamente podran denegar el acceso a los miembros
compensadores que cumplan los criterios mencionados en el apartado 1
motivando debidamente su decision por escrito y basandose en un ana-
lisis exhaustivo del riesgo.

6. Las ECC podran imponer obligaciones adicionales especificas a
los miembros compensadores, entre ellas la participacion en las subastas
de posiciones de un miembro compensador que haya incumplido. Estas
obligaciones adicionales seran proporcionales al riesgo generado por el
miembro compensador y no deberan restringir la participacion de deter-
minadas categorias de miembros compensadores.

Articulo 38

Transparencia

1. Las ECC y sus miembros compensadores haran publicos los pre-
cios y comisiones correspondientes a los servicios prestados. Haran
publicos los precios y comisiones de cada servicio por separado, inclui-
dos los descuentos y minoraciones y las condiciones para beneficiarse
de estas reducciones. Las ECC permitiran a sus miembros compensa-
dores y, en su caso, a sus clientes, acceder por separado a los servicios
especificos prestados.

Las ECC contabilizaran por separado los ingresos y gastos relativos a
los servicios prestados y dardn a conocer esta informacion a la autoridad
competente.

2. Las ECC comunicaran a los miembros compensadores y clientes
los riesgos asociados a los servicios prestados.

3.  Las ECC comunicaran a sus miembros compensadores y a su
autoridad competente la informacion sobre precios utilizada para calcu-
lar sus exposiciones al cierre de la jornada con respecto a sus miembros
compensadores.

Las ECC haran publicos los volimenes de las operaciones de compen-
sacion correspondientes a cada categoria de instrumentos compensada
por las ECC de forma agregada.
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4. Las ECC haran publicos los requisitos técnicos y operativos en
relacion con los protocolos de comunicacion que abarquen los formatos
de contenido y mensaje que utilicen para interactuar con terceros, in-
cluidos los requisitos técnicos y operativos contemplados en el arti-
culo 7.

5.  Las ECC haran publica cualquier infraccion por parte de los
miembros compensadores de los criterios establecidos en el articulo 37,
apartado 1, y de los requisitos establecidos en el apartado 1 del presente
articulo, 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 o la confianza de los mercados, o
que la publicacion ponga en serio peligro los mercados financieros o
cause un dafio desproporcionado a las partes interesadas.

Articulo 39
Segregacion y portabilidad

1. Las ECC conservaran documentacion y cuentas separadas que les
permitan, en todo momento y sin dilacion, diferenciar en las cuentas con
las ECC los activos y posiciones mantenidos por cuenta de un miembro
compensador de los activos y posiciones mantenidos por cuenta de
cualquier otro miembro compensador y de sus propios activos.

2. Las ECC propondran la conservacion de documentacion y cuentas
separadas que permitan a cada miembro compensador distinguir, en las
cuentas con las ECC, los activos y posiciones de dicho miembro com-
pensador de los mantenidos por cuenta de sus clientes («segregacion
omnibus de clientesy).

3. Las ECC propondran la conservacion de documentacion y cuentas
separadas que permitan a cada miembro compensador diferenciar, en las
cuentas con las ECC, los activos y posiciones mantenidos por cuenta de
un cliente de los mantenidos por cuenta de otros clientes («segregacion
individualizada de clientes»). Previa peticion, las ECC propondran a los
miembros compensadores la posibilidad de abrir mas cuentas en nombre
propio o por cuenta de sus clientes.

4. Un miembro compensador conservara documentaciéon y cuentas
separadas que le permitan diferenciar tanto en las cuentas con las
ECC como en sus propias cuentas sus activos y posiciones de los
activos y posiciones mantenidos por cuenta de sus clientes en las ECC.

5. Los miembros compensadores propondran a sus clientes al menos
la posibilidad de elegir entre la «segregacion émnibus de clientes» y la
«segregacion individualizada de clientesy», y les informaran de los costes
y del nivel de proteccion a que se refiere el apartado 7 que van aso-
ciados a cada opcion. Los clientes confirmaran su eleccion por escrito.
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6. Si un cliente ha optado por la segregacion individualizada de
clientes, todo margen por encima de los requisitos del cliente se depo-
sitara asimismo en la ECC y se diferenciara de los margenes de los
demas clientes o miembros compensadores, y no quedara expuesto a
pérdidas asociadas a las posiciones registradas en otras cuentas.

7. Las ECC y los miembros compensadores haran publicos los nive-
les de proteccion y los costes asociados a los diferentes niveles de
segregacion que ofrecen, y prestaran esos servicios en condiciones co-
merciales razonables. Los detalles acerca de los distintos niveles de
segregacion incluiran 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.

8. Las ECC dispondran de un derecho de utilizacion respecto de los
margenes o contribuciones al fondo de garantia recaudadas en virtud de
un acuerdo de garantia financiera prendaria, en el sentido del articulo 2,
apartado 1, de la Directiva 2002/47/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 6 de junio de 2002, sobre acuerdos de garantia financie-
ra ('), a condicién de que sus normas de funcionamiento contemplen
tales acuerdos. Los miembros compensadores confirmaran por escrito
que aceptan las normas de funcionamiento. Las ECC haran publico tal
derecho de utilizacion, que se ejercera de conformidad con el arti-
culo 47.

9.  El requisito de diferenciacion contable de los activos y posiciones
con las ECC se considerara satisfecho si:

a) los activos y posiciones se contabilizan en cuentas separadas;

b) no se pueden compensar posiciones consignadas en cuentas diferen-
tes;

¢) los activos que cubren las posiciones consignadas en una cuenta no
estan expuestos a pérdidas vinculadas a posiciones consignadas en
otra cuenta.

10.  Se entendera por activos la garantia mantenida para cubrir las
posiciones, con inclusion del derecho de transferir activos equivalentes a
dicha garantia o el producto de la realizacion de toda garantia, excluidas
las contribuciones al fondo de garantia.

CAPITULO 3

Requisitos prudenciales

Articulo 40

Gestion de la exposicion

Las ECC mediran y evaluaran su liquidez y sus exposiciones de crédito
con respecto a cada miembro compensador y, en su caso, con respecto a
otras ECC con las que hayan celebrado acuerdos de interoperabilidad,
en tiempo casi real. Las ECC tendran acceso puntualmente y sobre una
base no discriminatoria a las fuentes pertinentes de fijacion de precios
para poder medir eficazmente sus exposiciones. Esto se hard a un coste
razonable.

(') DO L 168 de 27.6.2002, p. 43.
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Articulo 41

Requisitos en materia de margenes

1. A fin de limitar sus exposiciones de crédito, las ECC impondran,
exigiran y cobrardn margenes a sus miembros compensadores y, en su
caso, a otras ECC con las que hayan celebrado acuerdos de interope-
rabilidad. Estos margenes deberan ser suficientes para cubrir exposicio-
nes potenciales que las ECC consideren pueden producirse hasta la
liquidacion de las posiciones pertinentes. Deberan ser también suficien-
tes para cubrir las pérdidas resultantes de como minimo el 99 % de las
variaciones de las exposiciones en un horizonte temporal adecuado y
aseguraran que las ECC cubran integramente mediante garantias sus
exposiciones con respecto a todos sus miembros compensadores, y, en
su caso, con respecto a otras ECC con las que hayan celebrado acuerdos
de interoperabilidad, al menos sobre una base diaria. Las ECC supervi-
saran regularmente y, caso de ser necesario, revisaran el nivel de sus
margenes para reflejar las condiciones vigentes en el mercado teniendo
en cuenta todo posible efecto prociclico de la revision.

2. Al fijar sus requisitos en materia de margenes, las ECC adoptaran
modelos y pardmetros 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
seran validados por la autoridad competente y seran objeto de un dic-
tamen de conformidad con el articulo 19.

3. Las ECC ajustaran y cobraran los margenes sobre una base intra-
diaria y como minimo cuando se rebasen los umbrales predefinidos.

4. Las ECC ajustardn y cobraran unos margenes adecuados para
cubrir el riesgo que se derive de las posiciones registradas en cada
cuenta mantenida de conformidad con el articulo 39 en relacién con
los instrumentos financieros especificos. Las ECC podran calcular los
margenes respecto de una cartera de instrumentos financieros siempre
que la metodologia utilizada sea prudente y solida.

5. Con el fin de garantizar la aplicacion coherente del presente arti-
culo, la AEVM elaborara, previa consulta a la ABE y al SEBC, pro-
yectos de normas técnicas reglamentarias en las que se especifiquen el
porcentaje y los horizontes temporales adecuados para el periodo de
liquidacién y el calculo de la volatilidad historica a que se refiere el
apartado 1 que deberdn tomarse en consideracion para las diferentes
categorias de instrumentos financieros, teniendo en cuenta el objetivo
de limitar la prociclicidad y las condiciones en las que puedan aplicarse
las practicas de constitucion de margenes de las carteras a que se refiere
el apartado 4.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técni-
cas reglamentarias a mas tardar el 30 de septiembre 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.
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Articulo 42

Fondo de garantia frente a incumplimientos

1. A fin de limitar mas sus exposiciones de crédito con respecto a sus
miembros compensadores, las ECC mantendran un fondo de garantia
prefinanciado para cubrir las pérdidas que superen las pérdidas que
hayan de ser cubiertas por los requisitos en materia de margenes esta-
blecidos en el articulo 41, derivadas del incumplimiento de uno o varios
miembros compensadores, incluida la incoacion de un procedimiento de
insolvencia.

Las ECC determinaran la cuantia minima por debajo de la cual no habra
de quedar en ningun caso el fondo de garantia.

2. Las ECC fijaran la cuantia 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 deberan
ser proporcionales a las exposiciones de cada miembro compensador.

3. El fondo de garantia debera permitir a las ECC, como minimo,
hacer frente, en condiciones de mercado extremas pero verosimiles, al
incumplimiento del miembro compensador con respecto al cual estan
mas expuestas o de los miembros compensadores que sean el segundo y
el tercero con respecto a los cuales estan mas expuestas, en caso de que
la suma de sus exposiciones sea mayor. Las ECC elaboraran supuestos
de condiciones de mercado extremas pero verosimiles. Dichos supuestos
incluiran los periodos mas volatiles experimentados por los mercados en
los que las ECC prestan sus servicios y un abanico de posibles supues-
tos futuros. Estos tendrdn en cuenta las ventas subitas de recursos
financieros y las reducciones rapidas de liquidez del mercado.

4. Las ECC podran crear mas de un fondo de garantia para las
diferentes categorias de instrumentos financieros que compensen.

5. A fin de garantizar la aplicacién coherente del presente articulo, la
AEVM, en estrecha cooperacion con el SEBC y previa consulta a la
ABE, elaborara proyectos de normas técnicas reglamentarias en las que
se especifique el marco para definir las condiciones extremas pero ve-
rosimiles del mercado a que se refiere el apartado 3 que se deban
utilizar para determinar el volumen del fondo de garantia y los demas
recursos financieros a que se refiere el articulo 43.

La AEVM presentara a la Comision dichos proyectos de normas técni-
cas reglamentarias a mas tardar el 30 de septiembre 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.



2012R0648 — ES — 02.07.2014 — 002.002 — 76

Articulo 43

Otros recursos financieros

1. Las ECC deberan disponer de recursos financieros prefinanciados
suficientes para cubrir pérdidas potenciales superiores a las pérdidas que
podran ser cubiertas por los requisitos en materia de margenes estable-
cidos en el articulo 41 y el fondo de garantia contemplado en el arti-
culo 42. Estos recursos financieros prefinanciados consistiran en recur-
sos especificos de las ECC, podran ser libremente utilizados por las
ECC y no se destinaran a constituir el capital exigido con arreglo al
articulo 16.

2. El fondo de garantia mencionado en el articulo 42 y los demas
recursos financieros mencionados en el apartado 1 del presente articulo
deberan permitir en todo momento a la ECC hacer frente al incumpli-
miento de, como minimo, los dos miembros compensadores con res-
pecto a los cuales esté mas expuesta, en condiciones de mercado ex-
tremas pero verosimiles.

3. En caso de incumplimiento de un miembro compensador, las ECC
podran exigir fondos adicionales a los restantes miembros compensado-
res. Los miembros compensadores de las ECC tendran una exposicion
limitada con respecto a estas.

Articulo 44

Controles del riesgo de liquidez

1. Las ECC tendran acceso en todo momento a una liquidez ade-
cuada para prestar sus servicios y realizar sus actividades. A tal efecto,
las ECC obtendran 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. Un miembro compensador, la empresa matriz o una filial de
dicho miembro compensador no proporcionaran en conjunto mas del
25 % de las lineas de crédito que necesite la ECC.

Las ECC cuantificaran diariamente sus necesidades potenciales de liqui-
dez. Para ello tendran en cuenta el riesgo de liquidez generado por el
incumplimiento de, como minimo, los dos miembros compensadores
con los que tengan las mayores exposiciones.

2. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM, previa consulta a las autoridades pertinentes y los miembros del
SEBC, elaborara proyectos de normas técnicas reglamentarias en las que
se especifique el marco para la gestion del riesgo de liquidez que debera
soportar una ECC de conformidad con el apartado 1.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a més tardar el 30 de septiembre 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.
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Articulo 45

Prelacion de las garantias en caso de incumplimiento

1. Para cubrir las pérdidas, las ECC utilizaran los margenes deposi-
tados por los miembros compensadores que hayan incumplido antes que
otros recursos financieros.

2. Cuando los margenes depositados por los miembros compensado-
res que hayan incumplido no sean suficientes para cubrir las pérdidas
soportadas por las ECC, estas recurriran a la contribucion aportada al
fondo de garantia por dichos miembros.

3. Las ECC unicamente haran uso de las contribuciones al fondo de
garantia de los miembros compensadores que no hayan incumplido y de
los demas recursos financieros contemplados en el articulo 43, apartado
1, después de haber agotado las contribuciones de los miembros com-
pensadores incumplidores.

4. Las ECC emplearan recursos propios especificos antes de utilizar
las contribuciones al fondo de garantia de los miembros compensadores
no incumplidores. Las ECC no recurriran a los margenes depositados
por los miembros compensadores que no hayan incumplido para cubrir
las pérdidas resultantes del incumplimiento de otro miembro compen-
sador.

5. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM, previa consulta a las autoridades competentes pertinentes y los
miembros del SEBC, elaborara proyectos de normas técnicas reglamen-
tarias en las que se especifique el método de calculo y mantenimiento
del importe de los recursos propios de la ECC que deberan utilizarse de
conformidad con el apartado 4.

La AEVM presentara estos proyectos de normas técnicas reglamentarias
a la Comision a mas tardar el 30 de septiembre 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.

Articulo 46

Requisitos en materia de garantias

1. Las ECC aceptaran garantias de elevada liquidez con minimo
riesgo de crédito y de mercado para cubrir su exposicion inicial y
continua a sus miembros compensadores. En el caso de contrapartes
no financieras, una ECC podra aceptar garantias bancarias, teniendo
en cuenta tales garantias al calcular su exposicién a un banco que sea
miembro compensador. Deberdn aplicar a los activos los recortes de
valor adecuados para reflejar su deterioro potencial durante el periodo
comprendido entre su ultima reevaluacion y el momento en que es
razonable asumir que se liquidaran. Deberan tener en cuenta el riesgo
de liquidez derivado del incumplimiento de un participante en el mer-
cado y el riesgo de concentracion en determinados activos que puede
resultar al establecer las garantias aceptables y los recortes pertinentes.
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2. Cuando resulte adecuado y suficientemente prudente, las ECC
podran aceptar como garantia, para cubrir sus requisitos en materia de
margenes, el subyacente del contrato de derivados o del instrumento
financiero que genere la exposicion de la ECC.

3. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM, previa consulta a la ABE, la JERS y el SEBC, claborara pro-
yectos de normas técnicas reglamentarias en las que se especifique:

a) el tipo de garantia que podria considerarse de elevada liquidez, como
dinero en efectivo, oro, bonos publicos y corporativos de alta calidad
y bonos garantizados;

b) los recortes a que se refiere el apartado 1, y

c) las condiciones en las que se podran aceptar como garantia las
garantias de bancos comerciales con arreglo al apartado 1.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a mas tardar el 30 de septiembre 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.

Articulo 47

Estrategia de inversion

1. Las ECC invertirdn sus recursos financieros exclusivamente en
efectivo o en instrumentos financieros de elevada liquidez con un riesgo
minimo de crédito y de mercado. Las inversiones de las ECC deberan
poderse liquidar rapidamente con la minima incidencia negativa en los
precios.

2. El importe del capital de las ECC, incluidas las ganancias acumu-
ladas y las reservas, que no se invierta de conformidad con lo dispuesto
en el apartado 1 no se tendra en cuenta a efectos del articulo 16,
apartado 2, o del articulo 45, apartado 4.

3.  Cuando los haya, los instrumentos financieros otorgados como
margenes o como contribuciones al fondo de garantia se depositaran
en operadores de sistemas de liquidacion de valores que garanticen la
proteccion total de dichos instrumentos financieros. Como alternativa,
podra recurrirse a otros mecanismos de gran seguridad en el seno de
entidades financieras autorizadas.

4. Los depositos en efectivo de las ECC se realizaran mediante me-
canismos de gran seguridad en el seno de entidades financieras autori-
zadas o mediante el uso de las facilidades de depdsito permanentes de
los bancos centrales u otros medios comparables puestos a disposicion
por los bancos centrales.
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5. Cuando una ECC deposite activos ante un tercero, se asegurara de
que los activos pertenecientes a los miembros compensadores se distin-
gan de los activos pertenecientes a la ECC y de los activos pertenecien-
tes a ese tercero mediante cuentas con denominaciéon diferente en la
contabilidad del tercero u otras medidas equivalentes con las que se
logre el mismo nivel de proteccion. Las ECC deberan poder acceder
a los instrumentos financieros en cuanto los necesiten.

6. Las ECC no deberan invertir su capital o los importes procedentes
de los requisitos establecidos en los articulos 41, 42, 43 o 44 en sus
propios valores o en los de su empresa matriz o filial.

7. Las ECC deberan tener en cuenta su exposicion 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.

8. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM, previa consulta a la ABE y el SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas reglamentarias en las que se especifique los instrumen-
tos financieros que pueden considerarse de elevada liquidez y minimo
riesgo de crédito y de mercado a efectos del apartado 1, los mecanismos
de gran seguridad a que se refieren los apartados 3 y 4, y los limites de
concentracién a que se refiere el apartado 7.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a més tardar el 30 de septiembre 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.

Articulo 48

Procedimientos en caso de incumplimiento

1. Las ECC instauraran los procedimientos detallados a seguir en
caso de que un miembro compensador no cumpla los requisitos de
participacion de las ECC previstos en el articulo 37 en el plazo indicado
y con arreglo a los procedimientos establecidos por ellas. Las ECC
definiran detalladamente los procedimientos aplicables en caso de que
el incumplimiento de un miembro compensador no haya sido declarado
por ellas. Esos procedimientos se revisaran cada afio.

2. Las ECC adoptaran sin demora medidas encaminadas a contener
las pérdidas y las presiones sobre la liquidez resultantes de incumpli-
mientos y velaran por que la liquidacion de las posiciones de cualquier
miembro compensador no perturbe sus operaciones ni exponga a los
miembros compensadores que no hayan incumplido a pérdidas que no
puedan anticipar o controlar.
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3. Cuando las ECC consideren que el miembro compensador no sera
capaz de cumplir sus obligaciones futuras informaran sin demora a la
autoridad competente antes de que se declare o se ponga en marcha el
procedimiento por incumplimiento. La autoridad competente comunicara
sin demora esa informacién a la AEVM, a los miembros pertinentes del
SEBC y a la autoridad responsable de la supervision del miembro
compensador incumplidor.

4. Las ECC verificaran el caracter ejecutivo de sus procedimientos en
caso de incumplimiento. Adoptaran 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.

5. Cuando en la documentacion y en las cuentas de una ECC estén
consignados activos y posiciones como mantenidos por cuenta de los
clientes de un miembro compensador incumplidor con arreglo al arti-
culo 39, apartado 2, la ECC, como minimo, se comprometera contrac-
tualmente a poner en marcha, cuando el cliente lo pida y sin el con-
sentimiento del miembro compensador incumplidor, los procedimientos
de transferencia de los activos y posiciones mantenidos por el miembro
compensador incumplidor por cuenta de sus clientes a otro miembro
compensador designado por el conjunto de dichos clientes. Ese otro
miembro compensador unicamente estard obligado a aceptar esos acti-
vos y posiciones si tiene con los clientes una relacion contractual ante-
rior en virtud de la cual se ha comprometido a ello. Si la transferencia a
este otro miembro compensador no se ha llevado a cabo, por cualquier
razon, dentro de un plazo de transferencia predeterminado y especifi-
cado en sus normas de funcionamiento, la ECC podra tomar todas las
medidas autorizadas por su normativa para gestionar activamente sus
riesgos en relacion con dichas posiciones, medidas que podran incluir la
liquidacion de los activos y posiciones mantenidos por el miembro
compensador incumplidor por cuenta de sus clientes.

6. Cuando en la documentacion y en las cuentas de una ECC estén
consignados activos y posiciones como mantenidos por cuenta de un
cliente de un miembro compensador incumplidor con arreglo al arti-
culo 39, apartado 3, la ECC, como minimo, se comprometera contrac-
tualmente a poner en marcha, cuando el cliente lo pida y sin el con-
sentimiento del miembro compensador incumplidor, los procedimientos
de transferencia de los activos y posiciones mantenidos por el miembro
compensador incumplidor por cuenta del cliente a otro miembro com-
pensador designado por el cliente. Ese otro miembro compensador ini-
camente estara obligado a aceptar esos activos y posiciones si tiene con
el cliente una relacion contractual anterior en virtud de la cual se ha
comprometido a ello. Si la transferencia a este otro miembro compen-
sador no se ha llevado a cabo, por cualquier razon, dentro de un plazo
de transferencia predeterminado y especificado en sus normas de fun-
cionamiento, la ECC podr4 tomar todas las medidas autorizadas por su
normativa para gestionar activamente sus riesgos en relacion con dichas
posiciones, medidas que podran incluir la liquidacién de los activos y
posiciones mantenidos por el miembro compensador incumplidor por
cuenta del cliente.



2012R0648 — ES — 02.07.2014 — 002.002 — 81

7.  Las garantias de los clientes diferenciadas de conformidad con el
articulo 39, apartados 2 y 3, se emplearan exclusivamente para cubrir
las posiciones mantenidas por cuenta de esos clientes. Todo saldo que la
ECC adeude al término de su proceso de gestion del incumplimiento del
miembro compensador se devolverd sin dilacion a esos clientes si la
ECC los conoce o, en caso contrario, al miembro compensador por
cuenta de sus clientes.

Articulo 49

Revision de modelos, pruebas de resistencia y pruebas
retrospectivas

1. Las ECC revisaran periddicamente los modelos y parametros
adoptados para calcular sus requisitos en materia de margenes, las con-
tribuciones al fondo de garantia, los requisitos en materia de garantias y
otros mecanismos de control del riesgo. Someteran los modelos a prue-
bas de resistencia rigurosas y frecuentes para evaluar su resistencia en
condiciones de mercado extremas pero verosimiles y efectuaran pruebas
retrospectivas para evaluar la fiabilidad de la metodologia adoptada. Las
ECC deberan obtener una valoracion independiente, informar a su au-
toridad competente y a la AEVM de los resultados de las pruebas
realizadas, y obtener su validacion antes de proceder a cualquier modi-
ficacion significativa de los modelos y parametros.

Los modelos y parametros adoptados, con inclusion de cualquier modi-
ficacion significativa de los mismos, seran objeto de un dictamen del
colegio de conformidad con el articulo 19.

La AEVM velara por que se transmita a las AES informacion sobre el
resultado de las pruebas de resistencia con objeto de que las AES
puedan evaluar la exposicion de las entidades financieras al incumpli-
miento de las ECC.

2. Las ECC verificaran 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.

3. Las ECC haran publica la informacion esencial relativa a su mo-
delo de gestion del riesgo y las hipotesis adoptadas para llevar a cabo
las pruebas de resistencia a que se refiere el apartado 1.

4. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM, previa consulta a la ABE, a otras autoridades competentes
pertinentes y a los miembros del SEBC, elaborard proyectos de normas
técnicas reglamentarias en las que se especifique lo siguiente:

a) el tipo de pruebas que se realizaran para las diferentes categorias de
instrumentos financieros y carteras;

b) la participacion en las pruebas de los miembros compensadores o de
terceros,;
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¢) la periodicidad de las pruebas;
d) el horizonte temporal de las pruebas;
e) la informacion esencial mencionada en el apartado 3.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a més tardar el 30 de septiembre 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.

Articulo 50

Liquidacién

1. Cuando sea util y posible, las ECC utilizaran dinero del banco
central para liquidar sus operaciones. De no recurrirse a este dinero, se
adoptaran medidas para limitar estrictamente los riesgos de liquidacion
en efectivo.

2. Las ECC expondran claramente sus obligaciones con respecto a
las entregas de instrumentos financieros, precisando en particular si
estan obligadas a efectuar o recibir la entrega de un instrumento finan-
ciero o si indemnizaran a los participantes por las pérdidas que se
produzcan en el proceso de entrega.

3. Cuando las ECC estén obligadas a efectuar o a recibir entregas de
instrumentos financieros, eliminaran el riesgo de pérdida del capital
aplicando mecanismos de entrega contra pago en la medida de lo posi-
ble.

CAPITULO 4

Cdlculos y presentacion de informes a efectos del Reglamento (UE) n°
5752013

Articulo 50 bis

Calculo del K¢cp

1. A efectos del articulo 308 del Reglamento (UE) n° 575/2013 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los
requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de
inversion ('), una ECC calculara el Kqcp especificado en el apartado 2
del presente articulo para todos los contratos y operaciones que com-
pense, respecto de todos sus miembros compensadores que queden
cubiertos por el fondo para impagos determinado.

() DO L 176 de 27.6.2013, p. 1.
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2. Una ECC calculara el capital hipotético (Kccp) del modo siguien-
te:

Kcep = _ max{EBRM; — IM; — DF;; O} - RW - captial ratio
i

donde:

EBRM; = valor de exposicion antes de la reduccion de riesgo, que
es igual al valor de exposicion de la ECC frente al
miembro compensador i derivado de todos los contratos
y operaciones con dicho miembro compensador, calcu-
lado sin tener en cuenta las garantias reales aportadas
por ese miembro compensador,

M = el margen inicial aportado a la ECC por el miembro
compensador 7,

DF; = la contribucion prefinanciada del miembro compensador
Ia

RW = una ponderacion de riesgo del 20 %,

capital ratio = 8 %.

Todos los valores de la formula del parrafo primero se referiran a la
valoracion al final del dia y antes de que se intercambie el margen
pedido en la peticion final de margen del dia.

3. Las ECC realizaran el calculo previsto en el apartado 2, al menos,
trimestralmente o con mas frecuencia cuando asi lo exijan las autorida-
des competentes de aquellos de sus miembros compensadores que sean
entidades.

4. A efectos del apartado 3, la ABE elaborard proyectos de normas
técnicas de aplicacion a fin de especificar lo siguiente:

a) la frecuencia y las fechas de los calculos establecidos en el apar-
tado 2;

b) las situaciones en las que la autoridad competente de una entidad que
actiie como miembro compensador podra exigir que los calculos y la
presentacion de informacion se realicen con mas frecuencia que la
fijada en la letra a).

La ABE presentara esos proyectos de normas técnicas de aplicacion a la
Comision a mas tardar el 1 de enero de 2014.

Se otorgan a la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
de aplicacion a que se refiere el parrafo primero, con arreglo al arti-
culo 15 del Reglamento (UE) n° 1093/2010.
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Articulo 50 ter

Normas generales para el calculo del Kccp

A efectos del calculo que se establece en el articulo 50 bis, apartado 2,
sera de aplicacion lo siguiente:

a)

<)

e)

una ECC calculara el valor de las exposiciones que tiene frente a sus
miembros compensadores de la forma siguiente:

i) respecto de las exposiciones derivadas de contratos y operacio-
nes enumerados en el articulo 301, apartado 1, letras a) y d), del
Reglamento (UE) n°® 575/2013, las calculard con arreglo al
método de valoracion a precios de mercado establecido en el
articulo 274 de dicho Reglamento,

i) respecto de las exposiciones derivadas de contratos y operacio-
nes enumerados en el articulo 301, apartado 1, letras b), c) y e),
del Reglamento (UE) n° 575/2013, las calculara de acuerdo con
el método amplio para las garantias reales de naturaleza finan-
ciera especificado en el articulo 223 de dicho Reglamento, con el
método supervisor de ajuste de la volatilidad especificado en los
articulos 223 y 224; no se aplica la excepcion contemplada en el
articulo 285, apartado 3, letra a), de dicho Reglamento,

iii) respecto de las exposiciones derivadas de operaciones que no se
recojan en el articulo 301, apartado 1, del Reglamento (UE) n°
575/2013, y que solo conlleven riesgo de liquidacion, las calcu-
lara de acuerdo con la parte tercera, titulo V, de ese Reglamento.

respecto de las entidades que entran en el ambito de aplicacion del
Reglamento (UE) n° 575/2013, el conjunto de operaciones compen-
sables es el mismo que el definido en la parte tercera, titulo II, de ese
Reglamento;

al calcular los valores a que se refiere la letra a), la ECC sustraera de
sus exposiciones las garantias reales aportadas por sus miembros
compensadores, oportunamente reducidas por los ajustes superviso-
res de volatilidad, de conformidad con el método amplio para las
garantias reales de naturaleza financiera previsto en el articulo 224
del Reglamento (UE) n® 575/2013;

cuando una ECC tenga exposiciones frente a una o varias ECC,
asimilara dichas exposiciones como si fueran exposiciones frente a
miembros compensadores e incluird los margenes o las contribucio-
nes prefinanciadas que, en su caso, haya recibido de esas ECC en el
calculo de Kqcp;
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f)

)

cuando una ECC haya establecido disposiciones contractuales vin-
culantes con sus miembros compensadores que le permitan utilizar la
totalidad o parte del margen inicial recibido de dichos miembros
como si fueran contribuciones prefinanciadas, la ECC asimilara ese
margen inicial a contribuciones prefinanciadas a efectos del calculo
previsto en el apartado 1 y no como margen inicial;

al aplicar el método de valoracion a precios de mercado establecido
en el articulo 274 del Reglamento (UE) n® 575/2013, una ECC
sustituira la formula que figura en el articulo 298, apartado 1, letra
¢), inciso ii), del Reglamento (UE) n® 575/2013 por la siguiente:

PCEyoq = 0.15 * PCE gy + 0.85 * NGR * PCE gy,

donde el numerador de NGR se calcula de conformidad con el
articulo 274, apartado 1, del Reglamento (UE) n® 575/2013 y justo
antes de que se intercambien realmente los margenes de variacion al
término del periodo de liquidacion, y el denominador es el coste
bruto de reposicion;

en el supuesto de que una ECC no pueda calcular el valor de NGR
que se establece en el articulo 298, apartado 1, letra c), inciso ii), del
Reglamento (UE) n°® 575/2013, procedera como sigue:

i) notificard a sus miembros compensadores que son entidades y a
sus autoridades competentes su incapacidad para calcular el valor
de NGR y las razones por las cuales no puede llevar a cabo el
calculo,

ii) durante un periodo de tres meses, podra atribuir al NGR un valor
de 0,3 al realizar el célculo de PCE,,; previsto en la letra h) del
presente articulo;

cuando, al término del periodo especificado en la letra 1), inciso ii),
la ECC siga estando en la imposibilidad de calcular el valor de NGR,
procedera como sigue:

1) dejara de calcular Kqcp,

ii) notificara a aquellos de sus miembros compensadores que sean
entidades, que ha dejado de calcular Kcp;

a efectos del calculo de la exposicion futura potencial en relacion
con las opciones y las opciones sobre permutas financieras con
arreglo al método de valoracion a precios de mercado especificado
en el articulo 274 del Reglamento (UE) n° 575/2013, una ECC
multiplicard el importe nocional del contrato por el valor absoluto
del delta de la opcion (6V/0p) que se establece en el articulo 280,
apartado 1, letra a), del Reglamento (UE) n°® 575/2013;
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1) en el supuesto de que una ECC tenga mas de un fondo para impa-
gos, llevara a cabo el calculo establecido en el articulo 50 bis,
apartado 2, separadamente respecto de cada fondo para impagos.

Articulo 50 quater

Comunicacion de informaciéon

1. A efectos del articulo 308 del Reglamento (UE) n® 575/2013, una
ECC comunicara la siguiente informacion a aquellos de sus miembros
compensadores que sean entidades y a sus autoridades competentes:

vMmI
a) el capital hipotético (Kccp);

b) la suma de las contribuciones prefinanciadas (DFcy);

¢) el importe de aquellos de sus recursos financieros prefinanciados que
esté obligada a utilizar —por ley o por contrato con sus miembros
compensadores— para cubrir las pérdidas que sufra como conse-
cuencia del impago de uno o varios de sus miembros compensadores
antes de recurrir a las contribuciones al fondo para impagos de los
restantes miembros compensadores (DFccp);

d) el niimero total de sus miembros compensadores (N);

e) el factor de concentracion (B), segiin se establece en el articulo 50
quinquies.

En el supuesto de que la ECC tenga mas de un fondo para impagos,
comunicara la informaciéon contemplada en el parrafo primero separa-
damente respecto de cada fondo para impagos.

2. Las ECC informaran a sus miembros compensadores que sean
entidades, al menos, trimestralmente o con mas frecuencia cuando asi
lo exijan las autoridades competentes de dichos miembros.

3. La ABE elaborara proyectos de normas técnicas de aplicacion a
fin de especificar lo siguiente:

a) la plantilla uniforme a efectos de la comunicacion de informacién
especificada en el apartado 1;

b) la frecuencia y las fechas de la comunicacion especificadas en el
apartado 2;

c) las situaciones en las que la autoridad competente de una entidad que
actiie como miembro compensador podra exigir que la comunicacion
de informacion se realice con mas frecuencia que la fijada en la letra

b).

La ABE presentara esos proyectos de normas técnicas de aplicacion a la
Comision a mas tardar el 1 de enero de 2014.

Se otorgan a la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas
de aplicacion a que se refiere el parrafo primero, con arreglo al arti-
culo 15 del Reglamento (UE) n° 1093/2010.
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Articulo 50 quinquies

Calculo de elementos especificos que deben ser comunicados por la

ECC

A efectos del articulo 50 guater, se aplicara lo siguiente:

a)

b)

cuando las normas de una ECC prevean que deba utilizar todos o
parte de sus recursos financieros paralelamente a las contribuciones
prefinanciadas de sus miembros compensadores de manera que esos
recursos resulten equivalentes a las contribuciones prefinanciadas de
un miembro compensador en cuanto a la forma en que absorben las
pérdidas sufridas por la ECC en caso de impago o insolvencia de
uno o varios de sus miembros compensadores, la ECC afladira el
importe correspondiente de dichos recursos a DFyy;

cuando las normas de una ECC prevean que esta utilice todos o parte
de sus recursos financieros para cubrir las pérdidas que sufra como
consecuencia del impago de uno o varios de sus miembros compen-
sadores, una vez que haya agotado el fondo para impagos, pero antes
de recurrir a las contribuciones comprometidas por contrato de sus
miembros compensadores, la ECC afadira el importe correspon-
diente de estos recursos financieros adicionales ((DF¢p) al importe
total de las contribuciones prefinanciadas (DF), como sigue:

DF = DFccp + DFcy + DFEp;

las ECC calcularan el factor de concentracion (B) de conformidad
con la siguiente férmula:

_ PCEred,l +PCEred,2
Z,‘PCEredJ

B

donde:

PCE,q; = el importe reducido de la exposicion crediticia potencial
futura correspondiente a todos los contratos y operacio-
nes de una ECC con el miembro compensador i,

PCE,q; = el importe reducido de la exposicion crediticia potencial
futura correspondiente a todos los contratos y operacio-
nes de una ECC con el miembro compensador que tenga
el valor PCE,,; mas alto,

PCE,.q, = el importe reducido de la exposicion crediticia potencial
futura correspondiente a todos los contratos y operacio-
nes de una ECC con el miembro compensador que tenga
el segundo valor PCE,,; mas alto.
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TITULO V
ACUERDOS DE INTEROPERABILIDAD

Articulo 51

Acuerdos de interoperabilidad

1. Las ECC podran celebrar acuerdos de interoperabilidad con otras
ECC siempre que se cumplan los requisitos establecidos en los articulos
52, 53 y 54.

2. Al celebrar un acuerdo de interoperabilidad con otras ECC a fin de
prestar servicios a una determinada plataforma de negociacion, la ECC
obtendra, de esa plataforma de negociacion, un acceso no discriminato-
rio tanto a los datos que precise para el desempefio de sus funciones, en
la medida en que la ECC cumpla con los requisitos operativos y técni-
cos establecidos por dicha plataforma, como al sistema de liquidacion
pertinente.

3. Solo se podra rechazar o restringir, directa o indirectamente, la
celebracion de acuerdos de interoperabilidad o el acceso a flujos de
datos o a un sistema de liquidacion de los mencionados en los apartados
1 y 2 con objeto de controlar cualquier riesgo derivado de dicho
acuerdo o acceso.

Articulo 52

Gestion del riesgo

1. Las ECC que celebren un acuerdo de interoperabilidad deberan:

a) implantar estrategias, procedimientos y sistemas adecuados que per-
mitan identificar, controlar y gestionar eficazmente los riesgos que se
deriven del acuerdo, a fin de poder cumplir oportunamente sus obli-
gaciones;

b) ponerse de acuerdo sobre sus derechos y obligaciones respectivos, en
particular la legislacion aplicable a su relacion;

¢) detectar, vigilar y gestionar de manera eficaz los riesgos de crédito y
de liquidez, a fin de que el incumplimiento de un miembro compen-
sador de una ECC no afecte a las ECC interoperables;

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

A efectos del parrafo primero, letra b), las ECC deberan utilizar, en su
caso, las mismas normas por lo que respecta al momento de consigna-
cién de las ordenes de transferencia en sus sistemas respectivos y al
momento en que no podran ser revocadas, tal como establece la Direc-
tiva 98/26/CE.
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A efectos del parrafo primero, letra c), los términos del acuerdo expon-
dran el procedimiento de gestion de las consecuencias del incumpli-
miento de una de las ECC con las que se haya celebrado un acuerdo
de interoperabilidad.

A efectos del parrafo primero, letra d), las ECC aplicaran mecanismos
estrictos de control sobre la reutilizacion de las garantias otorgadas por
los miembros compensadores en el marco del acuerdo, si sus autorida-
des competentes lo autorizan. El acuerdo indicard la forma en que se
han abordado esos 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 ECC
para cubrir su exposicion con respecto a sus miembros compensadores o
a sus exposiciones reciprocas sean diferentes, las ECC sefialaran las
diferencias, evaluaran los riesgos que pudieran derivarse de ellas y
adoptaran medidas, entre otras la obtencion de recursos financieros
adicionales, a fin de limitar sus efectos en el acuerdo de interoperabi-
lidad, asi como las posibles consecuencias en términos de riesgo de
contagio, y de garantizar que estas diferencias no afecten a la capacidad
de cada ECC de gestionar las consecuencias del incumplimiento de un
miembro compensador.

3.  Los gastos accesorios que se deriven de los apartados 1 y 2 seran
asumidos por la ECC que solicite la interoperabilidad o el acceso, salvo
pacto en contrario de las partes.

Articulo 53

Concesion de margenes entre las ECC

1. Cada ECC diferenciara en su contabilidad los activos y posiciones
mantenidos por cuenta de ECC con las que haya celebrado un acuerdo
de interoperabilidad.

2. Siuna ECC que celebra un acuerdo de interoperabilidad con otra
ECC unicamente aporta margenes iniciales a esa ECC en virtud de un
acuerdo de garantia financiera prendaria, la ECC receptora no tendra
derecho a utilizar los margenes aportados por la otra ECC.

3. Las garantias recibidas en forma de instrumentos financieros se
depositaran ante operadores de sistemas de liquidacion de valores noti-
ficados de conformidad con la Directiva 98/26/CE.

4.  Los activos mencionados en los apartados 1 y 2 solo estaran
disponibles para la ECC receptora en caso de incumplimiento por parte
de la ECC que ha suministrado la garantia en el marco de un acuerdo de
interoperabilidad.

5. En caso de incumplimiento por parte de la ECC que ha recibido la
garantia en el marco de un acuerdo de interoperabilidad, la garantia
mencionada en los apartados 1 y 2 se restituird inmediatamente a la
ECC que la suministro.
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Articulo 54

Aprobacion de los acuerdos de interoperabilidad

1.  Los acuerdos de interoperabilidad estaran sujetos a la aprobacion
previa de las autoridades competentes de las ECC de que se trate. Se
aplicara el procedimiento previsto en el articulo 17.

2.  Las autoridades competentes aprobaran los acuerdos de interope-
rabilidad Unicamente si las ECC implicadas han sido autorizadas a
compensar con arreglo al articulo 17 o han sido reconocidas con arreglo
al articulo 25 o han sido autorizadas con arreglo a un régimen nacional
de autorizacion preexistente durante un periodo de al menos tres afios, si
se cumplen los requisitos establecidos en el articulo 52, si las condicio-
nes técnicas aplicables a la compensacion de las operaciones con arreglo
a los términos del acuerdo permiten un funcionamiento armonico 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 establecidos en el apartado 2, explicard por
escrito a las demas autoridades competentes y a las ECC implicadas
sus consideraciones en relacion con los riesgos. Asimismo, lo notificara
a la AEVM, que emitird un dictamen sobre la validez efectiva de estas
consideraciones como motivacion para no aprobar el acuerdo de inte-
roperabilidad. El dictamen de la AEVM se transmitird a todas las ECC
afectadas. Si el dictamen de la AEVM difiere de la evaluacion de la
autoridad competente pertinente, dicha autoridad reconsiderara su posi-
cion, a la luz del dictamen de la AEVM.

4. A mas tardar el 31 de diciembre de 2012, la AEVM emitird
directrices o recomendaciones con vistas al establecimiento de evalua-
ciones coherentes, eficientes y eficaces de los acuerdos de interopera-
bilidad, de conformidad con el procedimiento establecido en el arti-
culo 16 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

La AEVM elaborara los proyectos de dichas directrices o recomenda-
ciones previa consulta a los miembros del SEBC.

TITULO VI

INSCRIPCION Y SUPERVISION DE LOS REGISTROS DE
OPERACIONES

CAPITULO 1

Condiciones y procedimientos de inscripcion de los registros de
operaciones

Articulo 55

Inscripcion de los registros de operaciones

1. Los registros de operaciones se inscribirdn en la AEVM a efectos
del articulo 9.

2. Para que se pueda proceder a su inscripcion con arreglo al pre-
sente articulo, los registros de operaciones deberan ser personas juridi-
cas establecidas en la Union y cumplir los requisitos establecidos en el
titulo VIL.
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3. La inscripcion de un registro de operaciones serd valida para todo
el territorio de la Union.

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

Articulo 56

Solicitud de inscripcion

1.  Los registros de operaciones presentaran una solicitud de inscrip-
cién a la AEVM.

2. En un plazo de 20 dias habiles tras su recepcion, la AEVM eva-
luara si la solicitud estd completa.

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

Una vez que se haya estimado que una solicitud estd completa, la
AEVM lo notificara al registro de operaciones.

3. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM elaborara proyectos de normas técnicas reglamentarias en las
que se especifiquen los pormenores de la solicitud de inscripcion a
que se refiere el apartado 1.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a més tardar el 30 de septiembre 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.

4. A fin de velar por que existan condiciones de aplicacion uniformes
del apartado 1, la AEVM elaborard proyectos de normas técnicas de
ejecucion que especifiquen el formato de la solicitud de inscripcion en
la AEVM.

La AEVM presentara a la Comision dichos proyectos de normas técni-
cas de ejecucion a mas tardar el 30 de septiembre de 2012.

Se otorgan a la Comision 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 57

Notificacion de la solicitud y consulta con las autoridades
competentes previa a la inscripcion

1. Cuando el registro de operaciones que solicite la inscripcién sea
una entidad autorizada o registrada por la autoridad competente del
Estado miembro en que esté establecida, la AEVM, sin demoras inde-
bidas, notificard la solicitud y consultard a esa autoridad competente
antes de inscribir el registro de operaciones.
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2.  La AEVM Yy la autoridad competente de que se trate intercambia-
ran toda la informacion necesaria para la inscripcion del registro de
operaciones y para la supervision del cumplimiento, por parte de la
entidad, de los requisitos para la inscripcion o la autorizacion en el
Estado miembro en que esté establecida.

Articulo 58

Examen de la solicitud

1.  En los 40 dias habiles siguientes a la notificacion a que se refiere
el articulo 56, apartado 2, parrafo tercero, la AEVM examinara la so-
licitud de inscripcion, basandose en el cumplimiento por parte del regis-
tro de operaciones de lo establecido en los articulos 78 a 81 y adoptara
una decision de inscripcion o de denegacion de inscripcion 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 59

Notificacién a la AEVM de la decision relativa a la inscripcion

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

Sin demoras indebidas, la AEVM notificara su decision a las autorida-
des competentes contempladas en el articulo 57, apartado 1.

2. La AEVM comunicara a la Comision las decisiones adoptadas de
conformidad con el apartado 1.

3.  La AEVM publicara en su sitio web una lista de los registros de
operaciones inscritos de conformidad con el presente Reglamento. La
lista se actualizara en los cinco dias habiles siguientes a la adopcion de
una decision de conformidad con el apartado 1.

Articulo 60

Ejercicio de las facultades a que se refieren los articulos 61 a 63

Las facultades conferidas en virtud de los articulos 61 a 63 a la AEVM
o a cualquiera de sus agentes o demds personas acreditadas por ella no
podran ejercerse para exigir la divulgacion de informaciéon o de docu-
mentos que estén amparados por el secreto profesional.

Articulo 61

Solicitud de informacion

1. La AEVM, mediante simple solicitud o mediante decisién, podra
exigir a los registros de operaciones y a terceros pertinentes con los que
dichos registros hayan subcontratado funciones o actividades operativas
que le proporcionen cuanta informacion sea necesaria para desempefar
sus funciones con arreglo al presente Reglamento.
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2. Al enviar una simple solicitud de informacion con arreglo al apar-
tado 1, la AEVM:

a) hara referencia al presente articulo como base juridica de la solicitud;

b) indicara el propdsito de la solicitud;

¢) especificara qué informacion precisa;

d) fijara el plazo en el que habra de serle facilitada la informacion;

e) informard a la persona a quien se solicite la informacién que no
estara obligada a facilitar esa informacion, pero que en caso de
responder voluntariamente a la solicitud, la informacion que se faci-
lite no debera ser incorrecta ni engafiosa, e

f) indicard la multa prevista en el articulo 65, en relacién con el anexo
I, seccion IV, letra a), por responder con informacion incorrecta o
engafiosa a las preguntas formuladas.

3. Al solicitar que se facilite informacion con arreglo al apartado 1
mediante decision, la AEVM:

a) hard referencia al presente articulo como base juridica de la solicitud;

b) indicara el propodsito de la solicitud;

¢) especificara qué informacion precisa;

d) fijara el plazo en el que habra de serle facilitada la informacion;

e) indicara las multas coercitivas previstas en el articulo 66 en caso de
que no se facilite toda la informacion exigida;

f) indicara la multa prevista en el articulo 65, en relacion con el anexo
I, seccion IV, letra a), por responder con informacion incorrecta o
engafiosa a las preguntas formuladas, y

g) hard constar el derecho de recurrir la decisiéon ante la Sala de Re-
curso de la AEVM y ante el Tribunal de Justicia de la Union
Europea («el Tribunal de Justicia»), de conformidad con los articulos
60 y 61 del Reglamento (UE) n° 1095/2010.

4.  Las personas a que se refiere el apartado 1 o sus representantes y,
en el caso de las personas juridicas o de las asociaciones sin persona-
lidad juridica, las personas facultadas por ley o por sus estatutos para
representarlas, facilitaran la informacion solicitada. Los abogados debi-
damente habilitados podran facilitar la informacién en nombre de sus
clientes. Estos ultimos seguiran siendo plenamente responsables si la
informacion presentada es incompleta, incorrecta o engafiosa.

5. La AEVM remitira sin demora una copia de la simple solicitud o
de su decision a la autoridad competente del Estado miembro donde
estén domiciliadas o establecidas las personas contempladas en el apar-
tado 1 a las que se destine la solicitud de informacion.
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Articulo 62

Investigaciones generales

1. A efectos del desempeiio de sus funciones de conformidad con el
presente Reglamento, la AEVM podra realizar las investigaciones nece-
sarias sobre las personas a que se refiere el articulo 61, apartado 1. A tal
fin, los agentes de la AEVM y demas personas acreditadas por ella
estaran facultados para:

a) examinar todos los registros, datos, procedimientos y cualquier otra
documentacion pertinente para la realizacion del cometido de la
AEVM, independientemente del medio utilizado para almacenarlos;

b) hacer u obtener copias certificadas o extractos de dichos registros,
datos, procedimientos y otra documentacion;

c) convocar y pedir a las personas contempladas en el articulo 61,
apartado 1, o a sus representantes o a miembros de su personal
que den explicaciones orales o escritas sobre los hechos o documen-
tos que guarden relacion con el objeto y el proposito de la inspec-
cion, y registrar las respuestas;

d) entrevistar a cualquier persona fisica o juridica que acepte ser en-
trevistada a fin de recabar informacion relacionada con el objeto de
una investigacion;

e) requerir una relacion de comunicaciones telefonicas y trafico de
datos.

2. Los agentes de la AEVM y demas personas acreditadas por ella
para realizar las investigaciones a que se refiere el apartado 1 ejerceran
sus poderes previa presentacion de un mandamiento escrito que especi-
fique el objeto y el propodsito de la investigacion. El mandamiento
indicard, asimismo, las multas coercitivas previstas en el articulo 66
cuando los registros, datos, procedimientos o cualquier otra documen-
tacion que se haya exigido, o las respuestas a las preguntas formuladas a
las personas contempladas en el articulo 61, apartado 1, no se faciliten o
sean incompletos, asi como las multas previstas en el articulo 65 en
relacion con el anexo I, seccion IV, letra b), cuando las respuestas a las
preguntas formuladas a las personas contempladas en el articulo 61,
apartado 1, sean incorrectas o engafiosas.

3. Las personas a que se refiere el articulo 61, apartado 1, deberan
someterse a las investigaciones iniciadas por decision de la AEVM. La
decision precisara el objeto y el proposito de la investigacion, las multas
coercitivas previstas en el articulo 66, las vias de recurso posibles con
arreglo al Reglamento (UE) n® 1095/2010, asi como el derecho a recu-
rrir contra la decisién ante el Tribunal de Justicia.

4. La AEVM informara, con suficiente antelacion, de la investigacion
y de la identidad de las personas acreditadas a la autoridad competente
del Estado miembro en cuyo territorio aquella se vaya a llevar a cabo. A
peticion de la AEVM, los agentes de la autoridad competente prestaran
asistencia a dichas personas acreditadas en el desempefio de su come-
tido. Los agentes de la autoridad competente también podran asistir a las
investigaciones si asi lo solicitan.

5. Cuando, de acuerdo con el Derecho nacional, la solicitud de una
relacion de comunicaciones telefonicas o trafico de datos contemplada
en el apartado 1, letra ¢), requiera un mandamiento judicial, se solicitara
este. También podra solicitarse dicho mandamiento como medida cau-
telar.
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6. Cuando se solicite el mandamiento contemplado en el apartado 5,
el juez nacional verificara la autenticidad de la decision de la AEVM y
comprobara que las medidas coercitivas contempladas no son arbitrarias
ni desproporcionadas en relacion con el objeto de la investigacion.
Cuando verifique la proporcionalidad de las medidas coercitivas, el
juez nacional podréd pedir a la AEVM explicaciones detalladas, en par-
ticular sobre los motivos que tenga la AEVM para sospechar que se ha
infringido lo dispuesto en el presente Reglamento y sobre la gravedad
de la infraccion objeto de sospecha y la naturaleza de la implicacion de
la persona sujeta a medidas coercitivas. No obstante, el juez nacional no
revisara la necesidad de proceder a la inspeccion ni exigira que se le
facilite la informacién que conste en el expediente de la AEVM. Se
reserva al Tribunal de Justicia el control unico de la legalidad de la
decision de la AEVM con arreglo al procedimiento establecido en el
Reglamento (UE) n°® 1095/2010.

Articulo 63

Inspecciones in situ

1. A efectos del desempefio de sus funciones de conformidad con el
presente Reglamento, la AEVM podra realizar cuantas inspecciones in
situ sean necesarias, en cualquier local o terreno de uso profesional de
las personas juridicas a que se refiere el articulo 61, apartado 1. Cuando
asi lo requieran la correcta realizacion y la eficacia de las inspecciones,
la AEVM podra efectuar las inspecciones in situ sin previo aviso.

2. Los agentes de la AEVM y demads personas acreditadas por ella
para realizar inspecciones in situ podran acceder a cualesquiera locales o
terrenos de uso profesional de las personas juridicas objeto de una
decision de investigacion adoptada por la AEVM y gozaran de todas
las facultades estipuladas en el articulo 62, apartado 1. Asimismo, es-
taran facultados para precintar todos los locales y libros o registros
profesionales durante el tiempo y en la medida necesarios para la ins-
peccion.

3.  Los agentes de la AEVM y demas personas acreditadas por ella
para realizar inspecciones in situ ejerceran sus poderes previa presenta-
cion de un mandamiento escrito que especifique el objeto y el propodsito
de la inspeccion, asi como las multas coercitivas previstas en el arti-
culo 66 en el supuesto de que las personas afectadas no se sometan a la
inspeccion. La AEVM anunciara la inspeccion a la autoridad compe-
tente del Estado miembro en el que se vaya a llevar a cabo con sufi-
ciente antelacion.

4.  Las personas a que se refiere el articulo 61, apartado 1, deberan
someterse a las inspecciones in situ ordenadas por decision de la
AEVM. La decision precisara el objeto y el propdsito de la inspeccion,
fijara la fecha de su comienzo e indicara las multas coercitivas previstas
en el articulo 66, las vias de recurso posibles con arreglo al Reglamento
(UE) n° 1095/2010, asi como el derecho a recurrir contra la decision
ante el Tribunal de Justicia. La AEVM adoptara estas decisiones previa
consulta a la autoridad competente del Estado miembro donde se vaya a
llevar a cabo la inspeccion.
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5. A peticion de la AEVM, los agentes de la autoridad competente
del Estado miembro en cuyo territorio se vaya a llevar a cabo la ins-
peccion, asi como las demds personas acreditadas o designadas por
dicha autoridad, prestaran activamente asistencia a los agentes de la
AEVM vy demas personas por ella acreditadas. A tal efecto, gozaran
de las facultades previstas en el apartado 2. Los agentes de la autoridad
competente del Estado miembro interesado también podran asistir a las
inspecciones in situ si asi lo solicitan.

6. La AEVM podra, asimismo, exigir a dichas autoridades compe-
tentes que lleven a cabo, por cuenta de la AEVM, tareas de investiga-
cioén e inspecciones in situ especificas, con arreglo a lo previsto en el
presente articulo y el articulo 62, apartado 1. A tal efecto, las autorida-
des competentes gozaran de las mismas facultades que la AEVM segin
lo establecido en el presente articulo y el articulo 62, apartado 1.

7. Cuando los agentes de la AEVM vy las demas personas acreditadas
por ella que los acompafien constaten que una persona se opone a una
inspeccion ordenada en virtud del presente articulo, la autoridad com-
petente del Estado miembro afectado les prestara la asistencia necesaria,
requiriendo si es preciso la accion de la policia o de una fuerza publica
equivalente, para permitirles realizar su inspeccion in situ.

8. Cuando, de acuerdo con el Derecho nacional, la inspeccion in situ
prevista en el apartado 1 o la asistencia prevista en el apartado 7
requieran un mandamiento judicial, se presentara la correspondiente
solicitud. También podrd solicitarse dicho mandamiento como medida
cautelar.

9.  Cuando se solicite el mandamiento contemplado en el apartado §,
el juez nacional verificara la autenticidad de la decision de la AEVM y
comprobara que las medidas coercitivas contempladas no son arbitrarias
ni desproporcionadas en relacion con el objeto de la inspeccion. Cuando
verifique la proporcionalidad de las medidas coercitivas, el juez nacional
podra pedir a la AEVM explicaciones detalladas. Esta peticion de ex-
plicaciones detalladas podra referirse, en particular, a los motivos que
tenga la AEVM para sospechar que se ha infringido lo dispuesto en el
presente Reglamento, asi como a la trascendencia de tal infraccion y la
naturaleza de la implicacion de la persona sujeta a medidas coercitivas.
No obstante, el juez nacional no podra ejercer un control de la necesi-
dad de la inspeccion en si misma ni exigir que se le facilite la infor-
macioén que conste en el expediente de la AEVM. Se reserva al Tribunal
de Justicia el control unico de la legalidad de la decision de la AEVM
con arreglo al procedimiento establecido en el Reglamento (UE) n°
1095/2010.

Articulo 64

Normas de procedimiento para la adopciéon de medidas de
supervision y la imposicion de multas

1. Cuando, al cumplir las obligaciones que le asigna el presente
Reglamento, la AEVM encuentre indicios serios de la posible existencia
de hechos que pudieran constituir una o varias de las infracciones
enumeradas en el anexo I, la AEVM nombrara a un agente de investi-
gacion independiente perteneciente a la AEVM a fin de investigar la
cuestion. El agente nombrado no estara ni habra estado implicado di-
recta o indirectamente en la supervision ni en el proceso de inscripcion
del registro de operaciones de que se trate, y ejercera sus funciones con
independencia de la AEVM.
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2. El agente de investigacion investigard las supuestas infracciones,
teniendo en cuenta cualquier observacion que presenten las personas
objeto de la investigacion, y presentara a la AEVM un expediente
completo de conclusiones.

A fin de realizar su cometido, el agente de investigacion podrd hacer
uso de la facultad de solicitar informacion con arreglo a lo dispuesto en
el articulo 61 y de realizar investigaciones e inspecciones in situ con
arreglo a lo dispuesto en los articulos 62 y 63. Al hacer uso de esas
facultades, el agente de investigacion se ajustara a lo previsto en el
articulo 60.

Para realizar su cometido, el agente de investigacion tendra acceso a
todos los documentos y toda la informacion que haya recabado la
AEVM al ejercer sus actividades de supervision.

3. Tras completar su investigacién y antes de presentar a la AEVM
su expediente de conclusiones, el agente de investigacion dara a las
personas objeto de la investigacion la oportunidad de ser oidas acerca
de las cuestiones objeto de investigacion. El agente de investigacion
basara sus conclusiones exclusivamente en hechos acerca de los cuales
las personas afectadas hayan tenido la oportunidad de expresarse.

Los derechos de defensa de las personas investigadas estaran garantiza-
dos plenamente en el curso de la investigacion prevista en el presente
articulo.

4. Cuando presente a la AEVM su expediente de conclusiones, el
agente de investigacion notificara tal hecho a las personas objeto de la
investigacion. Estas tendran derecho a acceder al expediente, a reserva
del interés legitimo de terceros en la proteccion de sus secretos comer-
ciales. El derecho de acceso al expediente no se extendera a la infor-
macion confidencial que afecte a terceros.

5. Sobre la base del expediente de conclusiones del agente de inves-
tigacion y, cuando asi lo pidieran las personas afectadas, tras haber oido
a las personas objeto de la investigacion con arreglo al articulo 67, la
AEVM decidira si las personas objeto de la investigacion han cometido
una o varias de las infracciones enumeradas en el anexo I y, en tal caso,
adoptard una medida de supervisién con arreglo a lo dispuesto en el
articulo 73 e impondrd una multa con arreglo a lo dispuesto en el
articulo 65.

6.  El agente de investigacion no participard en las deliberaciones de
la AEVM ni intervendra de ninguna otra manera en el proceso de
decision de esta.

7. La Comision adoptara normas de procedimiento mas detalladas
para el ejercicio de la facultad de imponer multas o multas coercitivas,
incluidas disposiciones sobre los derechos de defensa, disposiciones
temporales y disposiciones sobre la percepcion de las multas o multas
coercitivas, y adoptard normas detalladas sobre los plazos de prescrip-
cioén para la imposicion y ejecucion de las sanciones.

Las normas a que se refiere el parrafo primero se adoptaran mediante
actos delegados de conformidad con el articulo 82.
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8.  La AEVM someterda a las autoridades nacionales pertinentes los
asuntos propios de un proceso penal cuando, al cumplir las obligaciones
que le asigna el presente Reglamento, encuentre indicios serios de la
posible existencia de hechos que pudieran ser constitutivos de delito.
Ademas, la AEVM debera abstenerse de imponer multas o multas coer-
citivas cuando una sentencia absolutoria o condenatoria anterior, resul-
tante de un hecho idéntico o de hechos que sean sustancialmente igua-
les, haya adquirido caracter de cosa juzgada como resultado de un
proceso penal con arreglo al Derecho nacional.

Articulo 65
Multas

1. La AEVM adoptara una decision por la que se imponga una
multa, con arreglo a lo dispuesto en el apartado 2 del presente articulo,
si considera, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 64, apartado
5, que un registro de operaciones ha cometido, con dolo o por negli-
gencia, una de las infracciones enumeradas en el anexo I.

La infraccion cometida por un registro de operaciones se considerara
dolosa en caso de que la AEVM descubra elementos objetivos que
prueben que el registro de operaciones o sus altos directivos actuaron
deliberadamente al cometer la infraccion.

2. Los importes de base de las multas a que se refiere el apartado 1
se inscribiran dentro de los siguientes limites:

a) las infracciones a que se refieren el anexo I, seccion I, letra c), el
anexo I, seccion II, letras c) a g), y el anexo I, seccion 111, letras a) y
b), se sancionardn con multas de 10000 EUR como minimo y
20 000 EUR como maximo;

b) las infracciones a que se refieren el anexo I, seccion I, letras a), b) y
d) a h), y el anexo I, seccion I, letras a), b) y h), se sancionaran con
multas de 5000 EUR como minimo y 10 000 EUR como méximo.

Con el fin de decidir si el importe de base de las multas debe situarse en
el extremo inferior, en el tramo intermedio o en el extremo superior de
las horquillas indicadas en el parrafo primero, la AEVM tendra en
cuenta el volumen de negocios anual del registro de operaciones de
que se trate correspondiente al ejercicio anterior. El importe de base
se situard en el extremo inferior de la horquilla para los registros de
operaciones cuyo volumen de negocios anual haya sido inferior a 1
millon EUR; en el tramo intermedio de la horquilla para los registros
de operaciones cuyo volumen de negocios se haya situado entre 1 y 5
millones EUR, y en el extremo superior de la horquilla para los regis-
tros de operaciones cuyo volumen de negocios anual haya superado los
5 millones EUR.

3. En caso necesario, los importes de base establecidos en el apartado
2 se ajustaran atendiendo a factores agravantes o atenuantes, con arreglo
a los correspondientes coeficientes establecidos en el anexo II.

Los coeficientes agravantes pertinentes se aplicaran de uno en uno a la
cuantia de base. Cuando haya de aplicarse mas de un coeficiente agra-
vante, se afladird a la cuantia de base la diferencia entre la cuantia de
base y la cuantia resultante de la aplicacion de cada uno de los coefi-
cientes agravantes por separado.
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Los coeficientes atenuantes pertinentes se aplicaran de uno en uno al
importe de base. Cuando haya de aplicarse mas de un coeficiente ate-
nuante, se deducira de la cuantia de base la diferencia entre la cuantia
de base y la cuantia resultante de la aplicacion de cada uno de los
coeficientes atenuantes por separado.

4. No obstante lo dispuesto en los apartados 2 y 3, la cuantia de la
multa no superard el 20 % del volumen de negocios anual del registro
de operaciones en cuestion durante el ejercicio anterior, pero en caso de
que el registro de operaciones haya obtenido algin lucro directo o
indirecto de la infraccion, la cuantia de la multa serd como minimo
equivalente a ese beneficio.

En caso de que una accion u omision del registro de operaciones sea
constitutiva de mas de una de las infracciones enumeradas en el anexo I,
solo serd de aplicacion la mas elevada de las multas calculadas con
arreglo a los apartados 2 y 3 en relacion con una de esas infracciones.

Articulo 66

Multas coercitivas

1. La AEVM impondra, mediante decision, multas coercitivas a fin
de obligar:

a) a un registro de operaciones a poner fin a una infraccion, de con-
formidad con una decision adoptada en virtud del articulo 73, apar-
tado 1, letra a), o

b) a una persona de las contempladas en el articulo 61, apartado 1:

i) a suministrar de forma completa la informacion solicitada me-
diante decision de conformidad con el articulo 61,

il) a someterse a una investigacion y, en particular, a presentar de
forma completa los registros, datos, procedimientos o cualquier
otra documentacion que se haya exigido, asi como completar y
corregir otra informacion facilitada en una investigacion iniciada
mediante decision adoptada de conformidad con el articulo 62, o

iii) a someterse a una inspeccion in situ ordenada mediante decision
en virtud del articulo 63.

2. La multa coercitiva sera efectiva y proporcionada. La multa coer-
citiva se impondra por dia de demora.

3. No obstante lo dispuesto en el apartado 2, la cuantia de las multas
coercitivas sera del 3 % del volumen de negocios diario medio del
ejercicio anterior o, en el caso de las personas fisicas, del 2 % de sus
ingresos diarios medios del afio civil anterior. Esta cuantia se calculara a
partir de la fecha indicada en la decision por la que se imponga la multa
coercitiva.

4.  Las multas coercitivas se impondran por un periodo maximo de
seis meses a partir de la notificacion de la decision de la AEVM. La
AEVM reexaminara la medida al final del periodo.
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Articulo 67

Audiencia de las personas afectadas

1.  Antes de decidir sobre una multa o una multa coercitiva de con-
formidad con los articulos 65 y 66, la AEVM ofrecera a las personas
objeto del procedimiento la oportunidad de ser oidas en relacion con sus
conclusiones. La AEVM basara sus decisiones unicamente en las con-
clusiones en relacion con los cuales las personas objeto del procedi-
miento tuvieron la oportunidad de presentar sus observaciones.

2. Los derechos de defensa de las personas objeto del procedimiento
estaran garantizados plenamente en el curso del procedimiento. Dichas
personas tendran derecho a acceder al expediente de la AEVM, sin
perjuicio del interés legitimo de otras personas en la proteccion de
sus secretos comerciales. El derecho de acceso al expediente no se
extendera a la informacion confidencial ni a los documentos internos
de la AEVM.

Articulo 68

Divulgacion, naturaleza, garantia de cumplimiento y afectacion de
multas y multas coercitivas

1. La AEVM haré publicas todas las multas y multas coercitivas que
se impongan de conformidad con los articulos 65 y 66, a menos que
dicha divulgacién pusiera en grave riesgo los mercados financieros o
causara un perjuicio desproporcionado a las partes implicadas. La di-
vulgacion no comprendera los datos personales en el sentido del Re-
glamento (CE) n°® 45/2001.

2. Las multas y multas coercitivas impuestas en virtud de los articu-
los 65 y 66 seran de caracter administrativo.

3.  En caso de que la AEVM decida no imponer multas ni multas
coercitivas, informara de ello al Parlamento Europeo, al Consejo, a la
Comision y a las autoridades competentes del Estado miembro afectado
y expondra los motivos de su decision.

4.  Las multas y multas coercitivas impuestas en virtud de los articu-
los 65 y 66 tendran fuerza ejecutiva.

La ejecucion forzosa se regira por las normas de procedimiento civil
vigentes en el Estado en cuyo territorio se lleve a cabo. La orden de
ejecucion se adjuntara a la decision sin mas formalidad que la com-
probacion de la autenticidad de esta ultima por la autoridad que el
Gobierno de cada Estado miembro designe a tal efecto y cuyo nombre
debera comunicar a la AEVM vy al Tribunal de Justicia.

Cumplidas estas formalidades a instancia del interesado, este podra
promover la ejecucion forzosa conforme al Derecho nacional, recu-
rriendo directamente al 6rgano competente.

La ejecucion forzosa solo podra ser suspendida en virtud de una deci-
sion del Tribunal de Justicia. No obstante, los 6rganos jurisdiccionales
del Estado miembro afectado tendran competencia para conocer de las
acciones interpuestas por irregularidad del cumplimiento de las resolu-
ciones de ejecucion.

5. Los importes de las multas y multas coercitivas se asignaran al
presupuesto general de la Union Europea.
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Articulo 69

Control del Tribunal de Justicia

El Tribunal de Justicia gozara 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.

Articulo 70

Modificacion del anexo II

A fin de tener en cuenta la evolucion de la situacion de los mercados
financieros, se otorgan a la Comision los poderes para adoptar actos
delegados con arreglo al articulo 82 en lo referente a los actos de
modificacion del anexo II.

Articulo 71

Revocaciéon de la inscripcion

1. Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 73, la AEVM revocara
la inscripcion de un registro de operaciones cuando este:

a) renuncie expresamente a la inscripcion o no haya prestado servicio
alguno en los seis meses anteriores;

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

¢) haya dejado de cumplir las condiciones iniciales de inscripcion.

2.  La AEVM notificard sin demora a las autoridades competentes
contempladas en el articulo 57, apartado 1, la decision de revocar la
inscripcion del registro de operaciones.

3. La autoridad competente de un Estado miembro en el que el
registro de operaciones presta sus servicios y lleva a cabo sus activida-
des que considere que se ha cumplido una de las condiciones contem-
pladas en el apartado 1 podré solicitar a la AEVM que examine si se
cumplen las condiciones para revocar la inscripcion del registro de
operaciones de que se trate. Si la AEVM decide no proceder a la
revocacion de la inscripcion del registro de operaciones de que se trate,
lo motivard plenamente.

4. La autoridad competente a que se refiere el apartado 3 serd la
autoridad designada con arreglo al articulo 22.

Articulo 72

Tasas de supervision

1. La AEVM cobrara tasas a los registros de operaciones de confor-
midad con el presente Reglamento y con los actos delegados adoptados
con arreglo al apartado 3. Dichas tasas cubriran integramente los gastos
que deba realizar la AEVM para la inscripcion y la supervision de los
registros de operaciones y para reembolsar cualquier gasto que puedan
realizar las autoridades competentes en el desarrollo de su labor con
arreglo al presente Reglamento, en particular como resultado de cual-
quier delegacion de tareas de conformidad con el articulo 74.
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2. El importe de la tasa impuesta a un registro de operaciones cubrird
todos los gastos administrativos soportados por la AEVM por sus acti-
vidades de inscripcion y supervision, y sera proporcionado al volumen
de negocios del registro de operaciones en cuestion.

3. La Comision adoptara, de conformidad con el articulo 82, un acto
delegado para especificar el tipo de tasas, los conceptos por los que
seran exigibles, el importe de las tasas y las modalidades de pago.

Articulo 73
Medidas de supervisiéon de la AEVM

1.  Cuando, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 64, apar-
tado 5, la AEVM considere que un registro de operaciones ha cometido
una de las infracciones enumeradas en el anexo I, adoptara una o varias
de las siguientes decisiones:

a) exigir al registro de operaciones que ponga fin a la infraccion;

b) imponer multas de conformidad con el articulo 65;

¢) publicar avisos;

d) como medida de tltimo recurso, revocar la inscripcion del registro
de operaciones.

2. Cuando adopte las decisiones a que se refiere el apartado 1, la
AEVM tendrd en cuenta la naturaleza y gravedad de la infraccion,
atendiendo a los siguientes criterios:

a) la duracion y frecuencia de la infraccion;

b) si la infraccion ha puesto de manifiesto deficiencias graves o sisté-
micas en los procedimientos de la empresa o en sus sistemas de
gestion o controles internos;

c¢) si la infraccién ha provocado, facilitado o contribuido de cualquier
otro modo a la comision de un delito financiero;

d) si la infraccion ha sido cometida con dolo o por negligencia.

3. Sin dilaciones indebidas, la AEVM notificard cualquier decisién
que adopte en virtud del apartado 1 al registro de operaciones de que se
trate y la comunicard a las autoridades competentes de los Estados
miembros y a la Comisién. Publicard tal decisién en su sitio web en
los diez dias habiles siguientes a la fecha en que se haya adoptado.

Cuando publique su decision con arreglo a lo dispuesto en el parrafo
primero, la AEVM hara publico también que el registro de operaciones
tiene derecho de recurso contra la decisién; en su caso, que ya se ha
interpuesto tal recurso, precisando que el recurso no tiene efecto sus-
pensivo, y que la Sala de Recurso de la AEVM esta facultada para
suspender la aplicacion de la decision recurrida de conformidad con
el articulo 60, apartado 3, del Reglamento (UE) n° 1095/2010.
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Articulo 74

Delegacion de tareas de la AEVM en las autoridades competentes

1. Cuando sea necesario para el correcto cumplimiento de la tarea
supervisora, la AEVM podra delegar tareas de supervision especificas
en la autoridad competente de un Estado miembro, con arreglo a las
directrices emitidas por la AEVM segun lo dispuesto en el articulo 16
del Reglamento (UE) n® 1095/2010. En particular, esas tareas de super-
vision especificas podran incluir la facultad de solicitar informacién con
arreglo a lo dispuesto en el articulo 61 y de realizar investigaciones e
inspecciones in situ con arreglo a lo dispuesto en el articulo 62 y en el
articulo 63, apartado 6.

2. Antes de delegar una tarea, la AEVM consultara a la autoridad
competente correspondiente. Esta consulta se referird:

a) al alcance de la tarea que vaya a delegarse;

b) al calendario para realizar la tarea, y

¢) a la transmision y a la recepcion de la informacion necesaria por
parte de la AEVM.

3. De acuerdo con el reglamento sobre tasas que adopte la Comision
segun lo dispuesto en el articulo 72, apartado 3, la AEVM reembolsara
a la autoridad competente los gastos derivados del desempefio de las
tareas delegadas.

4. La AEVM revisara, a intervalos apropiados, la decision a la que se
refiere el apartado 1. La delegacion de tareas podra revocarse en cual-
quier momento.

5. La delegacion de tareas no afectara a la responsabilidad de la
AEVM ni limitara su facultad de dirigir y supervisar la actividad dele-
gada. No se delegaran competencias de supervision en el marco del
presente Reglamento, incluidas las decisiones relativas a la inscripcion,
y las decisiones finales de evaluacion y seguimiento en relaciéon con
infracciones.

CAPITULO 2

Relaciones con terceros paises

Articulo 75

Equivalencia y acuerdos internacionales

1. La Comision podra adoptar un acto de ejecucion que determine
que el régimen juridico y de supervision de un tercer pais garantiza:

a) que los registros de operaciones autorizados en dicho pais cumplen
requisitos juridicamente vinculantes que son equivalentes a los esta-
blecidos en el presente Reglamento;

b) que en dicho pais los registros de operaciones son objeto, de manera
continuada, de medidas efectivas de supervision y de imposicion de
la normativa, y
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¢) que existen garantias de secreto profesional, incluida la proteccion de
los secretos comerciales que las autoridades han comunicado a ter-
ceros, y que estas garantias son al menos equivalentes a las estable-
cidas en el presente Reglamento.

Este acto de ejecucion se adoptara de conformidad con el procedimiento
de examen contemplado en el articulo 86, apartado 2.

2. Cuando proceda, y en todo caso tras la adopcion de un acto de
ejecucion de los contemplados en el apartado 1, la Comision presentara
al Consejo recomendaciones con vistas a la negociaciéon de acuerdos
internacionales con los terceros paises pertinentes en relacion con el
acceso reciproco a la informacion sobre los contratos de derivados
contenida en los registros de operaciones establecidos en esos terceros
paises y con el intercambio de esta informacion, de un modo que
garantice que las autoridades de la Union, incluida la AEVM, tengan
acceso de forma inmediata y continua a toda la informacién que nece-
siten para el ejercicio de sus obligaciones.

3. Tras la celebracion de los acuerdos a que se refiere el apartado 2 y
respetando sus disposiciones, la AEVM establecera acuerdos de coo-
peracion con las autoridades competentes de los terceros paises de que
se trate. En esos acuerdos se hara constar, como minimo:

a) un mecanismo para el intercambio de informacion entre, por una
parte, la AEVM y cualesquiera otras autoridades de la Union que
ejerzan funciones con arreglo al presente Reglamento y, por otra
parte, las autoridades competentes pertinentes del tercer pais de
que se trate, y

b) procedimientos de coordinacion de las actividades de supervision.

4. La AEVM aplicara el Reglamento (CE) n°® 45/2001 en lo que
atafie a la transmision de datos personales a terceros paises.

Articulo 76

Acuerdos de cooperacion

Las autoridades pertinentes de terceros paises que no cuenten con un
registro de operaciones establecido en su territorio podran ponerse en
contacto con la AEVM con el fin de celebrar acuerdos de cooperacion
para acceder a la informacion sobre los contratos de derivados consig-
nada en los registros de operaciones de la Unidn.

La AEVM podra celebrar acuerdos de cooperacion con dichas autori-
dades pertinentes en materia de acceso a la informacion sobre contratos
de derivados consignada en los registros de operaciones de la Union que
necesiten dichas autoridades para el cumplimiento de sus correspondien-
tes responsabilidades y mandatos, a condicion de que existan garantias
de secreto profesional, incluida la proteccion de los secretos comerciales
que las autoridades han comunicado a terceros.

Articulo 77

Reconocimiento de registros de operaciones

1.  Los registros de operaciones establecidos en terceros paises podran
ofrecer sus servicios y actividades a entidades establecidas en la Unioén
a efectos del articulo 9 Unicamente tras haber sido reconocidos por la
AEVM de conformidad con el apartado 2.
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2. Los registros de operaciones a que se refiere el apartado 1 deberan
presentar a la AEVM su solicitud de reconocimiento junto con toda la
informacién necesaria, y como minimo la informacién necesaria para
comprobar que el registro de que se trate estd autorizado y es objeto de
supervision efectiva en un tercer pais que:

a) haya sido reconocido por la Comision, mediante un acto de ejecu-
ciéon de conformidad con el articulo 75, apartado 1, como un pais
dotado de un marco juridico y de supervision equivalente por cuyo
cumplimiento velan las autoridades;

b) haya celebrado con la Unién un acuerdo internacional de conformi-
dad con el articulo 75, apartado 2, y

¢) haya celebrado acuerdos de cooperacion con la Unidén de conformi-
dad con el articulo 75, apartado 3, para garantizar que las autorida-
des de la Uniodn, incluida la AEVM, tienen acceso de forma inme-
diata y continua a toda la informacién necesaria.

En los 30 dias habiles siguientes a la recepcion de la solicitud, la
AEVM evaluara si esta estd completa. Si la solicitud no estd completa,
la AEVM fijara un plazo para que el registro de operaciones solicitante
facilite informacion adicional.

En los 180 dias habiles siguientes a la presentacion de una solicitud
completa, la AEVM informara por escrito al registro de operaciones
solicitante de la concesion o la denegacion del reconocimiento, justifi-
cando plenamente su decision.

La AEVM publicara en su sitio web la lista de los registros de opera-
ciones reconocidos de conformidad con el presente Reglamento.

TITULO VII
REQUISITOS APLICABLES A LOS REGISTROS DE OPERACIONES

Articulo 78

Requisitos generales

1.  Los registros de operaciones deberan disponer de s6lidos mecanis-
mos de gobernanza, incluida una estructura organizativa clara, con li-
neas de responsabilidad bien definidas, transparentes y coherentes, junto
con mecanismos adecuados de control interno, incluidos procedimientos
administrativos y contables adecuados, que impidan toda revelacion de
informacion confidencial.

2. Los registros de operaciones mantendran y aplicardn medidas ad-
ministrativas y organizativas escritas eficaces a fin de detectar y gestio-
nar los conflictos de intereses que pudieran surgir en relacion con sus
directivos, empleados o cualquier persona que directa o indirectamente
mantenga vinculos estrechos con ellos.

3. Los registros de operaciones adoptaran estrategias y procedimien-
tos adecuados y suficientes para garantizar el cumplimiento de todas las
disposiciones del presente Reglamento, también por parte de sus direc-
tivos y empleados.
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4. Los registros de operaciones mantendran y aplicardn una estructura
organizativa adecuada que garantice la continuidad y el correcto fun-
cionamiento de la prestacion de sus servicios y la realizacion de sus
actividades. Emplearan sistemas, recursos y procedimientos adecuados y
proporcionados.

5. En caso de que un registro de operaciones ofrezca servicios acce-
sorios (por ejemplo, aunque no exclusivamente, servicios de confirma-
cion de operaciones, casamiento de operaciones, administracion de
eventos de crédito, conciliacion de carteras o compresion de carteras),
el registro de operaciones mantendra esos servicios accesorios operati-
vamente separados de la funcion del registro de operaciones consistente
en recopilar y conservar de forma centralizada las inscripciones de
derivados.

6. La alta direccién y los miembros del consejo de los registros de
operaciones deberan gozar de la honorabilidad y la experiencia suficien-
tes para asegurar la gestion adecuada y prudente de los mismos.

7. Los registros de operaciones deberan aplicar requisitos de acceso
publicos, objetivos y no discriminatorios para las empresas sujetas a la
obligacion de informacion con arreglo al articulo 9. Garantizaran a los
proveedores de servicios un acceso no discriminatorio a la informacion
conservada por el registro, a condicion de que las contrapartes corres-
pondientes hayan dado su consentimiento. Solo se autorizaran criterios
que restrinjan el acceso cuando su objetivo sea controlar el riesgo para
los datos contenidos en los mismos.

8. Los registros de operaciones haran publicos los precios y comi-
siones correspondientes a los servicios prestados en el marco del pre-
sente Reglamento. Haran publicos los precios y comisiones de cada
servicio por separado, incluidos los descuentos y minoraciones y las
condiciones para acogerse a esas reducciones. Permitirdn a las entidades
notificantes acceder por separado a servicios especificos. Los precios y
comisiones que apliquen los registros de operaciones deberan basarse en
los costes.

Articulo 79

Fiabilidad operativa

1.  Los registros de operaciones detectaran las fuentes de riesgo ope-
rativo y las reducirdn al minimo mediante el desarrollo de sistemas,
controles y procedimientos adecuados. Dichos sistemas seran fiables y
seguros y tendran capacidad adecuada para tratar la informacion recibi-
da.

2. Los registros de operaciones estableceran, aplicaran y mantendran
una estrategia adecuada de continuidad de la actividad y de recupera-
cion en caso de catastrofe destinada a garantizar el mantenimiento de
sus funciones, la oportuna recuperacion de las operaciones y el cum-
plimiento de las obligaciones de los registros de operaciones. Este plan
deberd prever como minimo el establecimiento de dispositivos de reser-
va.

3. El registro de operaciones cuya inscripcion haya sido revocada
garantizara una sustitucion ordenada, incluida la transferencia de datos
a otros registros de operaciones y la reorientacion de los flujos de
informacion a otros registros de operaciones.
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Articulo 80

Salvaguarda y conservacion de informacion

1. Los registros de operaciones garantizardn la confidencialidad, la
integridad y la proteccion de la informacion que reciban de conformidad
con el articulo 9.

2. Los registros de operaciones solamente podran utilizar los datos
recibidos en el marco del presente Reglamento con fines comerciales si
las contrapartes pertinentes han dado su consentimiento.

3. Los registros de operaciones consignaran rapidamente la informa-
cién que reciban de conformidad con el articulo 9 y la conservaran al
menos diez afios tras la expiracion de los contratos pertinentes. Utiliza-
ran procedimientos de archivo rapidos y eficientes para documentar las
modificaciones en la informacién conservada.

4. Los registros de operaciones calcularan las posiciones por catego-
ria de derivados y por entidad notificante sobre la base de los datos de
los contratos de derivados comunicados de conformidad con el arti-
culo 9.

5. Los registros de operaciones autorizaran a las partes de un contrato
a acceder a la informacion de dicho contrato y a corregirla sin dilacion.

6.  Los registros de operaciones tomaran todas las medidas razonables
para evitar el uso inadecuado de la informacién conservada en sus
sistemas.

La persona fisica que mantenga vinculos estrechos con un registro de
operaciones o la persona juridica que tenga una relacion de empresa
matriz o de filial con un registro de operaciones no utilizard con fines
comerciales la informacion confidencial conservada en dicho registro.

Articulo 81

Transparencia y disponibilidad de los datos

1. Los registros de operaciones publicaran, peridodicamente y de
forma facilmente accesible, posiciones agregadas por categoria de deri-
vados respecto de los contratos que les sean notificados.

2. Los registros de operaciones recopilaran y conservaran los datos, y
velaran por que las entidades mencionadas en el apartado 3 tengan
acceso directo e inmediato a los datos de los contratos de derivados
que necesiten para el cumplimiento de sus correspondientes responsabi-
lidades y mandatos.

3. Los registros de operaciones pondran la informaciéon necesaria a
disposicion de las entidades de modo que puedan ejercer sus correspon-
dientes responsabilidades y mandatos:

a) la AEVM;

b) la JERS;
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¢) la autoridad competente responsable de la supervision de las ECC
que accedan al registro de operaciones;

d) la autoridad competente responsable de la supervision de las plata-
formas de negociacion de los contratos notificados;

e) los miembros pertinentes del SEBC;

f) las autoridades pertinentes de los terceros paises que hayan celebrado
un acuerdo internacional con la Unién con arreglo a lo dispuesto en
el articulo 75;

g) las autoridades supervisoras designadas de conformidad con el arti-
culo 4 de la Directiva 2004/25/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa a las ofertas publicas de
adquisicion (1);

h) las autoridades pertinentes de valores y mercados de la Union;

i) las autoridades pertinentes de un tercer pais que haya celebrado un
acuerdo de cooperacion con la AEVM con arreglo a lo dispuesto en
el articulo 76;

j) la Agencia de Cooperacion de los Reguladores de la Energia;

k) las autoridades de resolucion designadas con arreglo al articulo 3 de
la Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (3).

4. La AEVM compartird la informacion necesaria para el ejercicio de
sus obligaciones con otras autoridades pertinentes de la Union.

5. A fin de asegurar la aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM, previa consulta a los miembros de SEBC, elaborara proyectos
de normas técnicas reglamentarias en las que se especifiquen la frecuen-
cia y el contenido de la informacion a que se refieren los apartados 1 y
3, 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 3 tengan acceso a esa informacion. Estos
proyectos de normas técnicas reglamentarias iran destinados a garantizar
que la informacion publicada con arreglo al apartado 1 no permita la
identificacion de ninguna de las partes de un contrato.

La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas
reglamentarias a més tardar el 30 de septiembre 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.

Articulo 82

Ejercicio de la delegacion

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

() DO L 142 de 30.4.2004, p. 12.

(?>) Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo
de 2014, por la que se establece un marco para la reestructuracion y la
resolucion de entidades de crédito y empresas de servicios de inversion, y
por la que se modifican la Directiva 82/891/CEE del Consejo y las Directivas
2001/24/CE,  2002/47/CE,  2004/25/CE,  2005/56/CE,  2007/36/CE,
2011/35/UE, 2012/30/UE 'y 2013/36/UE, y los Reglamentos (UE)
n® 1093/2010 y n° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo (DO
L 173 de 12.6.2014, p. 190).



2012R0648 — ES — 02.07.2014 — 002.002 — 109

2. Los poderes para adoptar actos delegados mencionados en el ar-
ticulo 1, apartado 6, en el articulo 64, apartado 7, en el articulo 70, en el
articulo 72, apartado 3, y en el articulo 85, apartado 2, se otorgan a la
Comision por un periodo de tiempo indefinido.

3. Antes de adoptar un acto delegado, la Comision procurara consul-
tar a la AEVM.

4.  La delegacion de poderes mencionada en el articulo 1, apartado 6,
en el articulo 64, apartado 7, en el articulo 70, en el articulo 72, apar-
tado 3, y en el articulo 85, apartado 2, podra ser revocada en cualquier
momento por el Parlamento Europeo o por el Consejo. La decision de
revocacion pondra término a la delegacion de los poderes que en ella se
especifiquen. La decision de revocacion surtird efecto al dia siguiente de
su publicacion en el Diario Oficial de la Union Europea o en una fecha
posterior indicada en la misma. No afectara a la validez de los actos
delegados que ya estén en vigor.

5. Tan pronto como la Comisién adopte un acto delegado lo notifi-
cara simultaneamente al Parlamento Europeo y al Consejo.

6. Los actos delegados adoptados en virtud del articulo 1, apartado 6,
del articulo 64, apartado 7, del articulo 70, del articulo 72, apartado 3, y
del articulo 85, apartado 2, entrardn en vigor Unicamente 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
Comision de que no las formularan. El plazo se prorrogara tres meses a
iniciativa del Parlamento Europeo o del Consejo.

TITULO VIII
DISPOSICIONES COMUNES

Articulo 83

Secreto profesional

1. La obligacion de secreto profesional se aplicarda a todas aquellas
personas que estén o hayan estado al servicio de las autoridades com-
petentes designadas de conformidad con el articulo 22, y las autoridades
contempladas en el articulo 81, apartado 3, asi como de la AEVM, o de
los auditores y expertos que actiien en nombre de dichas autoridades o
de la AEVM. Ninguna informacién confidencial que puedan recibir
estas personas en el ejercicio de sus funciones serd divulgada a persona
o autoridad alguna, salvo en forma sumaria o agregada tal que impida la
identificacion de una ECC, un registro de operaciones o cualquier otra
persona, sin perjuicio de los supuestos contemplados por el Derecho
penal o tributario o del presente Reglamento.

2. Cuando una ECC haya sido declarada en quiebra o esté en proceso
de liquidacion obligatoria, toda aquella informacion confidencial que no
atafia a terceros podra ser divulgada en el curso de procedimientos
civiles o mercantiles si fuera necesario para el desarrollo de los mismos.
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3. Sin perjuicio de los supuestos contemplados por el Derecho penal
o tributario, las autoridades competentes, la AEVM y los organismos o
personas fisicas o juridicas distintas de las autoridades competentes que
reciban informacién confidencial con arreglo al presente Reglamento
podran utilizarla exclusivamente en el desempefio de sus obligaciones
y en el ejercicio de sus funciones, en el caso de las autoridades com-
petentes, dentro del &mbito 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 proporcionado 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 podra utilizarla para otros fines no comerciales.

4, Toda informacion confidencial recibida, intercambiada o trans-
mitida en virtud del presente Reglamento estara sujeta al secreto profe-
sional contemplado en los apartados 1, 2 y 3. No obstante, estas con-
diciones no impediran que la AEVM, las autoridades competentes o los
bancos centrales pertinentes intercambien o transmitan informacioén con-
fidencial de conformidad con el presente Reglamento y con otra legis-
lacion aplicable a las empresas de inversion, entidades de crédito, fon-
dos de pensiones, OICVM, mediadores de seguros y reaseguros, em-
presas de seguros, mercados regulados o gestores del mercado, con el
consentimiento de la autoridad competente o de otra autoridad, orga-
nismo o persona fisica o juridica que haya comunicado la informacién.

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

Articulo 84

Intercambio de informacion

1. Las autoridades competentes, la AEVM y las demds autoridades
pertinentes se facilitaran mutuamente y sin demora indebida la informa-
cién necesaria para el desempefo de sus funciones.

2. Las autoridades competentes, la AEVM y las demas autoridades
pertinentes y otros organismos o personas fisicas y juridicas que reciban
informacion confidencial en el desempefio de sus funciones con arreglo
al presente Reglamento la utilizardn exclusivamente en el ejercicio de
sus funciones.

3. Las autoridades competentes comunicaran a los miembros perti-
nentes del SEBC la informacion que sea pertinente para el ejercicio de
sus funciones.

TITULO IX
DISPOSICIONES TRANSITORIAS Y FINALES

Articulo 85

Informes y revision

1. A mas tardar el 17 de agosto de 2015, la Comisién examinara el
presente Reglamento y preparara un informe general sobre el mismo. La
Comision debera remitir el informe al Parlamento Europeo y al Consejo,
junto con las propuestas oportunas.
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La Comision, en particular:

a) evaluard, en colaboracion con los miembros del SEBC, la necesidad
de medidas que faciliten el acceso de las ECC a los dispositivos de
liquidez de los bancos centrales;

b) evaluara, en coordinacion con la AEVM vy las autoridades sectoriales
pertinentes, la importancia sistémica de las operaciones de las socie-
dades no financieras con contratos de derivados extrabursatiles y, en
particular, las repercusiones de este Reglamento en el uso de con-
tratos de derivados extrabursatiles por empresas no financieras;

¢) evaluara, a la luz de la experiencia, el funcionamiento del marco de
supervision de las ECC, incluida la eficacia de los colegios de su-
pervision, sus modalidades de votacion establecidas en el articulo 19,
apartado 3, y la funcién de la AEVM, en especial durante el proceso
de autorizacion de las ECC;

d) evaluara, en colaboracion con la AEVM y la JERS, la eficiencia de
los requisitos en materia de margenes para limitar la prociclidad, y la
necesidad de definir una mayor capacidad de intervencion en este
ambito;

e) evaluard, en colaboracion con la AEVM, la evolucion de las politicas
de las ECC en materia de requisitos de margenes y aseguramiento de
garantias, asi como su adaptacion a las actividades y a los perfiles de
riesgo concretos de sus usuarios.

La evaluacion a que se refiere la letra a) del parrafo primero tendrd en
cuenta los resultados de los trabajos en curso entre los bancos centrales
a escala internacional y de la Unién. En la evaluacion se tendrd en
cuenta asimismo el principio de independencia de los bancos centrales
y la facultad discrecional de estos de dar acceso a mecanismos de
liquidez, asi como los posibles efectos no deseados en el comporta-
miento de las ECC o en el mercado interior. Si su evaluaciéon va
acompafiada de propuestas, estas no deberan discriminar, directa o in-
directamente, a ningun Estado miembro o grupo de Estados miembros
como lugar de prestacion de servicios de compensacion.

2. A mas tardar el 17 de agosto de 2014, la Comision elaborard un
informe, previa consulta a la AEVM y la AESPJ, en el que evalue el
progreso y los esfuerzos de las ECC en relacion con el desarrollo de
soluciones técnicas para la transferencia, por parte de los sistemas de
planes de pensiones, de garantias que no sean en efectivo en calidad de
margenes de variacion, asi como la necesidad de medidas para facilitar
dichas soluciones. Si la Comision considera que no se han realizado los
esfuerzos necesarios para desarrollar soluciones técnicas adecuadas y
que se mantienen los efectos negativos de la compensacion centralizada
de los contratos de derivados para las prestaciones de jubilacion de los
futuros pensionistas, se le otorgan los poderes para adoptar actos dele-
gados con arreglo al articulo 82 con el fin de ampliar el plazo de tres
afios mencionado en el articulo 89, apartado 1, por un periodo de dos
aflos en una ocasion y por un periodo de un afio en otra ocasion.
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3.  La AEVM presentard a la Comision informes:

a) sobre la aplicacion de la obligacion de compensacion con arreglo al
titulo II y, en particular sobre la inexistencia de obligacién de com-
pensacion para los contratos de derivados extrabursatiles celebrados
antes de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento;

b) sobre la aplicacion del procedimiento de determinacion establecido
en el articulo 5, apartado 3;

¢) sobre la aplicacion de los requisitos de segregacion establecidos en el
articulo 39;

d) sobre la extension del ambito de aplicacion de los acuerdos de
interoperabilidad previstos en el titulo V a operaciones con catego-
rias de instrumentos financieros distintas de los valores mobiliarios y
los instrumentos del mercado monetario;

e) sobre el acceso de las ECC a las plataformas de negociacion, los
efectos de determinadas practicas en la competitividad y las reper-
cusiones en la fragmentacion de la liquidez;

f) sobre las necesidades de personal y recursos de la AEVM derivadas
de la asuncion de sus atribuciones y funciones de conformidad con
el presente Reglamento;

g) sobre el impacto de la aplicacion de los requisitos adicionales por los
Estados miembros con arreglo al articulo 14, apartado 5.

Esos informes se transmitiran a la Comision a mas tardar el 30 de
septiembre de 2014, a los efectos del apartado 1. Se presentaran asi-
mismo al Parlamento Europeo y al Consejo.

4. La Comision, en cooperacion con los Estados miembros y la
AEVM, y tras solicitar el dictamen de la JERS, elaborara un informe
anual en el que se evaluen los posibles riesgos sistémicos y las impli-
caciones, en términos de costes, de los acuerdos de interoperabilidad.

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

La JERS facilitara a la Comision su dictamen sobre las posibles impli-
caciones, en términos de riesgos sistémicos, de los acuerdos de intero-
perabilidad.

5. La AEVM presentard un informe anual al Parlamento Europeo, al
Consejo y a la Comision, sobre las sanciones impuestas por las autori-
dades competentes, incluidas las medidas de supervision, las multas y
las multas coercitivas.

Articulo 86

Procedimiento de comité
1. La Comision estara asistida por el Comité Europeo de Valores
establecido en la Decision 2001/528/CE de la Comision (1). Dicho co-

mité serd un comité en el sentido del Reglamento (UE) n® 182/2011.

(') DO L 191 de 13.7.2001, p. 45.
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2. En los casos en que se haga referencia al presente apartado, se
aplicara el articulo 5 del Reglamento (UE) n° 182/2011.

Articulo 87
Modificacion de la Directiva 98/26/CE

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

«Si un operador de sistema ha constituido una garantia a favor de otro
operador de sistema en relacion con un sistema interoperable, sus dere-
chos respecto de las garantias por €l constituidas no se veran afectados
por los procedimientos de insolvencia incoados contra el operador de
sistema que las haya recibido.».

2. Los Estados miembros adoptardn y publicaran, a mas tardar el
17 de agosto de 2014, las disposiciones legales, reglamentarias y admi-
nistrativas necesarias para dar cumplimiento a lo establecido en el punto
1. Informardn inmediatamente de ello a la Comision.

Cuando los Estados miembros adopten dichas disposiciones, estas in-
cluiran una referencia a la Directiva 98/26/CE o iran acompafiadas de
dicha referencia en su publicacion oficial. Los Estados miembros esta-
bleceran las modalidades de la mencionada referencia.

Articulo 88

Sitios web

1. La AEVM mantendra un sitio web en el que figuren detalles sobre
lo siguiente:

a) los contratos elegibles para la obligacion de compensacion, con arre-
glo al articulo 5;

b) las sanciones que corresponden a las infracciones de los articulos 4,
5y 7all;

c) las ECC autorizadas a ofrecer servicios o realizar actividades en la
Unién que estén establecidas en la Unidn, y los servicios y activi-
dades que estan autorizadas a prestar o realizar, incluidas las cate-
gorias de instrumentos financieros cubiertas por la autorizacion;

d) las sanciones que corresponden a las infracciones de los titulos IV y
\£

e) las ECC autorizadas a prestar servicios o realizar actividades en la
Uniéon que estén establecidas en un tercer pais, y los servicios y
actividades que estan 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 Union;

g) las sanciones y multas impuestas de conformidad con los articulos
65 y 66;

h) el registro publico a que se refiere el articulo 6.
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2. A efectos del apartado 1, letras b), ¢) y d), las autoridades com-
petentes mantendran sitios web que incluiran un enlace al sitio web de
la AEVM.

3. Todos los sitios web a que se refiere el presente articulo seran de
acceso publico, se actualizaran periddicamente y facilitaran la informa-
cion en un formato comprensible.

Articulo 89

Disposiciones transitorias

1.  Durante los tres afios siguientes a la entrada en vigor del presente
Reglamento, la obligaciéon de compensacién enunciada en el articulo 4
no se aplicara a los contratos de derivados extrabursatiles que reduzcan
de una manera objetivamente mensurable los riesgos de inversion di-
rectamente relacionados con la solvencia financiera de los sistemas de
planes de pensiones, tal como se definen en el articulo 2, apartado 10.
El periodo transitorio se aplicard asimismo a las entidades establecidas
para indemnizar a los miembros de sistemas de planes de pensiones en
caso de producirse un incumplimiento.

Los contratos de derivados extrabursatiles que sin esta exencion habrian
quedado sujetos a la obligacion de compensacion enunciada en el arti-
culo 4 y que sean suscritos por tales entidades durante el periodo de
exencion quedaran sujetos a los requisitos establecidos en el articulo 11.

2. En el caso de los sistemas de planes de pensiones mencionados en
el articulo 2, apartado 10, letras ¢) y d), la autoridad competente per-
tinente concedera la exencion mencionada en el apartado 1 del presente
articulo para tipos de entidades o tipos de sistemas. Cuando reciba la
solicitud, la autoridad competente lo notificara a la AEVM y a la
AESPJ. En un plazo de 30 dias naturales a partir de la recepcion de
la notificacion, la AEVM, previa consulta a la AESPJ, emitird un dic-
tamen en el que evaluara si los tipos de entidades o tipos de sistemas
cumplen lo establecido en el articulo 2, apartado 10, letras c) o d), asi
como los motivos que justifican la exencion debido a la existencia de
dificultades para cumplir los requisitos relativos a los margenes de
variacion. La autoridad competente solo concedera la exencion si ha
comprobado a su entera satisfaccion que los tipos de entidades o tipos
de sistemas en cuestion cumplen todos los requisitos establecidos en el
articulo 2, apartado 10, letras ¢) o d), y que tienen dificultades para
cumplir los requisitos relativos a los margenes de variacion. La autori-
dad competente adoptara una decision en un plazo de diez dias habiles
tras la recepcion del dictamen de la AEVM, teniendo debidamente en
cuenta ese dictamen. Si la autoridad competente no esta de acuerdo con
el dictamen de la AEVM, expondra en su decision todos los motivos de
su desacuerdo y explicara todos los aspectos en los que se haya apar-
tado de manera significativa del dictamen.

La AEVM publicara en su sitio web una lista de los tipos de entidades y
tipos de sistemas contemplados en el articulo 2, apartado 10, letras c) y
d), a los que se haya concedido una exencion de conformidad con lo
dispuesto en el parrafo primero. Para seguir potenciando la coherencia
en lo que respecta a los resultados de la supervision, la AEVM realizara
cada afio una evaluacion inter pares de las entidades incluidas en la
lista, de conformidad con el articulo 30 del Reglamento (UE) n°
1095/2010.
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3. Las ECC que hayan sido autorizadas en su Estado miembro de
establecimiento a prestar servicios de compensacion con arreglo a la
legislacion nacional de dicho Estado miembro antes de que la Comisién
haya adoptado todas las normas técnicas reglamentarias previstas en los
articulos 4, 5, 8 a 11, 16, 18, 25, 26, 29, 34, 41, 42, 44, 45, 46, 47, 49,
56 y 81, deberan solicitar autorizacion a efectos del articulo 14 del
presente Reglamento en un plazo de seis meses a partir de la fecha
de entrada en vigor de todas las normas técnicas reglamentarias previs-
tas en los articulos 16, 25, 26, 29, 34, 41, 42, 44, 45, 47 y 49.

Las ECC establecidas en un tercer pais que hayan sido reconocidas en
un Estado miembro para prestar servicios de compensacion con arreglo
a legislacion nacional de dicho Estado miembro antes de que la Comi-
sion haya adoptado todas las normas técnicas reglamentarias previstas
en los articulos 16, 26, 29, 34, 41, 42, 44, 45, 47 y 49, deberan solicitar
el reconocimiento a efectos del articulo 25 del presente Reglamento en
un plazo de seis meses a partir de la fecha de entrada en vigor de todas
las normas técnicas reglamentarias previstas en los articulos 16, 26, 29,
34, 41, 42, 44, 45, 47 y 49.

4. Hasta el momento en que se adopte una decision con arreglo al
presente Reglamento sobre la autorizaciéon o reconocimiento de ECC
seguiran siendo aplicables las correspondientes normas nacionales sobre
autorizacion y reconocimiento de ECC, y las ECC seguiran estando
sujetas a la supervision de la autoridad competente de su Estado miem-
bro de establecimiento o de reconocimiento.

5. Cuando una autoridad competente haya autorizado a una ECC a
compensar una categoria determinada de derivados extrabursatiles de
conformidad con la legislacién nacional de dicho Estado miembro antes
de que la Comision haya adoptado todas las normas técnicas reglamen-
tarias previstas en los articulos 16, 26, 29, 34, 41, 42, 45, 47 y 49, la
autoridad competente de dicho Estado miembro debera notificar a la
AEVM dicha autorizacién en un plazo de un mes a partir de la fecha de
entrada en vigor de las normas técnicas reglamentarias previstas en el
articulo 5, apartado 1.

Cuando una autoridad competente haya reconocido a una ECC estable-
cida en un tercer pais para prestar servicios de compensacion de con-
formidad con la legislacion nacional de dicho Estado miembro antes de
que la Comision haya adoptado todas las normas técnicas reglamentarias
previstas en los articulos 16, 26, 29, 34, 41, 42, 45, 47 y 49, la auto-
ridad competente de dicho Estado miembro debera notificar a la AEVM
dicho reconocimiento en un plazo de un mes a partir de la fecha de
entrada en vigor de las normas técnicas reglamentarias previstas en el
articulo 5, apartado 1.

5 bis.  Hasta quince meses después de la entrada en vigor de la ultima
de las normas técnicas de regulacion a que se refieren los articulos 16,
25, 26, 29, 34, 41, 42, 44, 45, 47 y 49, o, de producirse en una fecha
anterior, hasta que se adopte una decision, con arreglo al articulo 14,
sobre la autorizacion de la ECC, la ECC aplicara el tratamiento espe-
cificado en el parrafo tercero del presente apartado.

Hasta quince meses después de la entrada en vigor de la tltima de las
normas técnicas de regulacion a que se refieren los articulos 16, 26, 29,
34,41, 42, 44, 45, 47 y 49, o, de producirse en una fecha anterior, hasta
que se adopte una decision, con arreglo al articulo 25, sobre el recono-
cimiento de la ECC, la ECC aplicara el tratamiento especificado en el
parrafo tercero del presente apartado.
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Hasta que venzan los plazos definidos en los parrafos primero y segun-
do, y de acuerdo con lo dispuesto en el parrafo cuarto del presente
apartado, cuando una ECC no posea fondo para impagos ni haya cele-
brado acuerdos vinculantes con sus miembros compensadores que le
permitan utilizar la totalidad o parte del margen inicial recibido de
dichos miembros como si fueran contribuciones prefinanciadas, la in-
formacion que tenga que comunicar en virtud del articulo 50 quater,
apartado 1, incluira el importe total del margen inicial recibido de sus
miembros compensadores.

Los plazos recogidos en los parrafo primero y segundo del presente
apartado podran ser ampliados seis meses mas de conformidad con un
acto de ejecucion de la Comision que haya sido adoptado en virtud del
articulo 497, apartado 3, del Reglamento (UE) n® 575/2013.

6. Los registros de operaciones que hayan sido autorizados o ins-
critos en su Estado miembro de establecimiento para recopilar y con-
servar las inscripciones de derivados con arreglo a la legislacion nacio-
nal de dicho Estado miembro antes de que la Comision haya adoptado
todas las normas técnicas reglamentarias y de ejecucion previstas en los
articulos 9, 56 y 81, deberan solicitar la inscripcion a efectos del arti-
culo 55 en un plazo de seis meses a partir de la fecha de entrada en
vigor de esas normas técnicas reglamentarias y de ejecucion.

Los registros de operaciones establecidos en un tercer pais a los que se
haya permitido recopilar y conservar las inscripciones de derivados en
un Estado miembro con arreglo a la legislacion nacional de dicho Es-
tado miembro antes de que la Comision haya adoptado todas las normas
técnicas reglamentarias y de ejecucion previstas en los articulos 9, 56 y
81, deberan solicitar el reconocimiento a efectos del articulo 77 en un
plazo de seis meses a partir de la fecha de entrada en vigor de esas
normas técnicas reglamentarias y de ejecucion.

7. Hasta el momento en que se adopte una decision con arreglo al
presente Reglamento sobre la inscripcion o reconocimiento de un regis-
tro de operaciones seguiran siendo aplicables las correspondientes nor-
mas nacionales sobre autorizacion, inscripcion y reconocimiento de re-
gistros de operaciones, y los registros de operaciones seguiran estando
sujetos a la supervision de la autoridad competente de su Estado miem-
bro de establecimiento o de reconocimiento.

8. Los registros de operaciones que hayan sido autorizados o ins-
critos en su Estado miembro de establecimiento para recopilar y con-
servar las inscripciones de derivados con arreglo a la legislacion nacio-
nal de dicho Estado miembro antes de que la Comision haya adoptado
todas las normas técnicas reglamentarias y de ejecucion previstas en los
articulos 56 y 81, podran ser utilizados a efectos del cumplimiento del
requisito de informacion con arreglo al articulo 9 hasta el momento en
que se adopte una decision sobre la inscripcion del registro de opera-
ciones de que se trate al amparo del presente Reglamento.

Los registros de operaciones establecidos un tercer pais a los que se
haya permitido recopilar y conservar las inscripciones de derivados en
un Estado miembro con arreglo a la legislacion nacional de dicho Es-
tado miembro antes de que la Comision haya adoptado todas las normas
técnicas reglamentarias y de ejecucion previstas en los articulos 56 y 81,
podran ser utilizados a efectos del cumplimiento del requisito de infor-
macion con arreglo al articulo 9 hasta el momento en que se adopte una
decision sobre el reconocimiento del registro de operaciones de que se
trate al amparo del presente Reglamento.
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9. No obstante lo dispuesto en al articulo 81, apartado 3, letra f),
cuando no existan acuerdos internacionales entre un tercer pais y la
Union de los previstos en el articulo 75, los registros de operaciones
podran poner la informacion necesaria a disposicion de las autoridades
pertinentes de ese tercer pais hasta el 17 de agosto de 2013 a condicién
de que lo notifique a la AEVM.

Articulo 90
Personal y recursos de la AEVM
A mas tardar el 31 de diciembre de 2012, la AEVM evaluara las
necesidades de personal y recursos derivadas de la asuncion de sus

poderes y obligaciones de conformidad con el presente Reglamento y
presentara un informe al Parlamento Europeo, el Consejo y la Comision.

Articulo 91
Entrada en vigor
El presente Reglamento entrard en vigor a los veinte dias de su publi-
cacion en el Diario Oficial de la Union Europea.

El presente Reglamento serd obligatorio en todos sus elementos y di-
rectamente aplicable en cada Estado miembro.
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ANEXO 1

Lista de infracciones a que se refiere el articulo 65, apartado 1

I. Infracciones relativas a los requisitos de organizacion o conflictos de inte-
reses:

a) infringe el articulo 78, apartado 1, el registro de operaciones que no
dispone de mecanismos de gobernanza sélidos, incluida una estructura
organizativa clara, con lineas de responsabilidad bien definidas, trans-
parentes y coherentes, junto con mecanismos adecuados de control inter-
no, incluidos procedimientos administrativos y contables adecuados, que
impidan la revelacion de informacion confidencial;

b

~

infringe el articulo 78, apartado 2, el registro de operaciones que no
mantiene o aplica medidas administrativas y organizativas escritas efica-
ces a fin de detectar y gestionar los conflictos de intereses que pudieran
surgir en relacion con sus directivos, sus empleados o cualquier persona
que mantenga, directa o indirectamente, con ellos vinculos estrechos;

c¢) infringe el articulo 78, apartado 3, el registro de operaciones que no
adopta estrategias y procedimientos adecuados y suficientes para garan-
tizar el cumplimiento de todas las disposiciones del presente Reglamento,
también por parte de sus directivos y empleados;

d

N

infringe el articulo 78, apartado 4, el registro de operaciones que no
mantiene y aplica una estructura organizativa adecuada que garantice la
continuidad y el correcto funcionamiento de la prestacion de sus servicios
y la realizacion de sus actividades;

e) infringe el articulo 78, apartado 5, el registro de operaciones que no
mantiene operativamente separados sus servicios accesorios de la funcion
de recopilar y conservar de forma centralizada las inscripciones de deri-
vados;

f) infringe el articulo 78, apartado 6, el registro de operaciones que no vela
por que su alta direccion y los miembros del consejo gocen de la hono-
rabilidad y la experiencia suficientes para asegurar la gestion adecuada y
prudente del registro de operaciones;

~

infringe el articulo 78, apartado 7, el registro de operaciones que no
aplica requisitos de acceso publicos, objetivos y no discriminatorios
para los proveedores de servicios y las empresas sujetas a la obligacion
de informacion con arreglo al articulo 9;

g

h

et

infringe el articulo 78, apartado 8, el registro de operaciones que no hace
publicos los precios y comisiones correspondientes a los servicios pres-
tados en el marco del presente Reglamento, que no permite a las entida-
des notificantes acceder por separado a servicios especificos, o que aplica
precios y comisiones que no se basan en los costes.

II. Infracciones relativas a los requisitos operativos:

a) infringe el articulo 79, apartado 1, el registro de operaciones que no
detecta las fuentes de riesgo operativo o no las reduce al minimo me-
diante el desarrollo de sistemas, controles y procedimientos adecuados;

b) infringe el articulo 79, apartado 2, el registro de operaciones que no
establece, aplica o mantiene una estrategia adecuada de continuidad de
la actividad y de recuperacion en caso de catastrofe destinada a garantizar
el mantenimiento de sus funciones, la oportuna recuperacioén de las ope-
raciones y el cumplimiento de sus obligaciones;
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II1.

Iv.

¢) infringe el articulo 80, apartado 1, el registro de operaciones que no
garantiza la confidencialidad, la integridad o la proteccion de la informa-
cion recibida con arreglo al articulo 9;

d) infringe el articulo 80, apartado 2, el registro de operaciones que utiliza
los datos recibidos en el marco del presente Reglamento con fines co-
merciales sin que las contrapartes interesadas hayan dado su consenti-
miento;

e) infringe el articulo 80, apartado 3, el registro de operaciones que no
consigna rapidamente la informacion que recibe de conformidad con el
articulo 9 o no la conserva al menos diez afios tras la expiracion de los
contratos correspondientes, o que no utiliza procedimientos de archivo
rapidos y eficientes para documentar las modificaciones en la informacion
conservada;

f) infringe el articulo 80, apartado 4, el registro de operaciones que no
calcula 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 9;

g) infringe el articulo 80, apartado 5, el registro de operaciones que no
autoriza a las partes de un contrato a acceder a la informacion de dicho
contrato y a corregirla sin dilacion;

h) infringe el articulo 80, apartado 6, el registro de operaciones que no toma
todas las medidas razonables para evitar el uso inadecuado de la infor-
macion conservada en sus sistemas.

Infracciones relativas a la transparencia y a la disponibilidad de la informa-
cion:

a) infringe el articulo 81, apartado 1, el registro de operaciones que no
publica, periddicamente y de forma facilmente accesible, posiciones agre-
gadas por categoria de derivados respecto de los contratos que se le
notifican;

b

~

infringe el articulo 81, apartado 2, el registro de operaciones que no
permite a las entidades mencionadas en el articulo 81, apartado 3, un
acceso directo e inmediato a los datos de los contratos de derivados que
necesiten para el cumplimiento de sus correspondientes responsabilidades
y mandatos.

Infracciones relativas a los obstaculos a la actividad de supervision:

a) infringe el articulo 61, apartado 1, el registro de operaciones que propor-
ciona informacion incorrecta o engafiosa en respuesta a una simple soli-
citud de informacién de la AEVM al amparo del articulo 61, apartado 2,
o en respuesta a una decisiéon de la AEVM por la que se exija informa-
cién de conformidad con el articulo 61, apartado 3;

b) el registro de operaciones que responde de modo incorrecto o engafioso a
las cuestiones planteadas con arreglo al articulo 62, apartado 1, letra c);

c) el registro de operaciones que no cumple en el momento oportuno una
medida de supervision adoptada por la AEVM con arreglo al articulo 73.
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ANEXO 11

Lista de los coeficientes ligados a los factores agravantes o atenuantes en

relacion con la aplicacién del articulo 65, apartado 3

Los siguientes coeficientes serdn aplicables acumulativamente a los importes de
base a que se refiere el articulo 65, apartado 2:

L

1L

Coeficientes de adaptacion ligados a factores agravantes:

a) si la infraccion se cometié reiteradamente, se aplicara un coeficiente adi-
cional de 1,1 a cada uno de los casos;

b) si la infraccién se cometié durante mas de seis meses, se aplicara un
coeficiente de 1,5;

c) si la infraccion ha puesto de manifiesto deficiencias sistémicas en la
organizacion del registro de operaciones, en especial de sus procedimien-
tos, sistemas de gestion o controles internos, se aplicara un coeficiente de
2,2;

d) si la infraccion tiene repercusiones negativas en la calidad de los datos
conservados, se aplicara un coeficiente de 1,5;

c

~

si la infraccion se cometié dolosamente, se aplicara un coeficiente de 2;

f) si no se adoptaron medidas correctoras desde que se descubrid la infrac-
cion, se aplicara un coeficiente de 1,7;

~

si los altos directivos del registro de operaciones no han cooperado con la
AEVM en sus investigaciones, se aplicard un coeficiente de 1,5.

g

Coeficientes de adaptacion ligados a factores atenuantes:

a) si la infraccion ha estado cometiéndose menos de diez dias habiles, se
aplicara un coeficiente de 0,9;

b

=

si la alta direccion del registro de operaciones puede demostrar que ha
tomado todas las medidas necesarias para impedir la infraccion, se aplicara
un coeficiente de 0,7;

C

~

si el registro de operaciones ha sefialado la infraccion a la AEVM con
rapidez, eficacia y exhaustividad, se aplicara un coeficiente de 0,4;

d) si el registro de operaciones ha adoptado voluntariamente medidas para
velar por que no pueda cometerse en el futuro una infraccion similar, se
aplicard un coeficiente de 0,6.



