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DECISION DE EJECUCION (UE) 2016/2277 DE LA COMISION
de 15 de diciembre de 2016

sobre la equivalencia del marco regulador de las entidades de contrapartida central del Centro
Financiero Internacional de Dubai, de conformidad con el Reglamento (UE) n.c 648/2012 del
Parlamento Europeo y del Consejo

LA COMISION EUROPEA,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Uni6én Europea,

Visto el Reglamento (UE) n.> 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de julio de 2012, relativo a los
derivados extrabursdtiles, las entidades de contrapartida central y los registros de operaciones ('), y en particular su
articulo 25, apartado 6,

Considerando lo siguiente:

(1) El procedimiento para el reconocimiento de las entidades de contrapartida central (ECC») establecidas en terceros
paises que se prevé en el articulo 25 del Reglamento (UE) n.° 648/2012 tiene por objeto permitir a las ECC
establecidas y autorizadas en terceros paises cuyas normas de regulacién sean equivalentes a las contenidas en
dicho Reglamento prestar servicios de compensacién a miembros compensadores o plataformas de negociaciéon
establecidos en la Unién. Dicho procedimiento de reconocimiento y la decisién de equivalencia prevista en el
mismo contribuyen, pues, a la realizacién del objetivo general del Reglamento (UE) n.c 648/2012, a saber, reducir
el riesgo sistémico potenciando el recurso a ECC sélidas y seguras para la compensacion de contratos de
derivados extrabursitiles, incluso cuando dichas ECC estén establecidas y autorizadas en un tercer pais.

(2)  Para que el régimen juridico de un tercer pais se considere equivalente al régimen juridico de la Unién con
respecto a las ECC, el resultado sustancial del marco juridico y de supervision aplicable debe ser equivalente al de
los requisitos de la Uni6én por lo que respecta a los objetivos de regulacion logrados por ambos. Por tanto, la
finalidad de la evaluacién de tal equivalencia es comprobar que el marco juridico y de supervisién del Centro
Financiero Internacional de Dubai (en lo sucesivo, «DIFC», por sus siglas en inglés) garantiza que las ECC
establecidas y autorizadas en el mismo no exponen a los miembros compensadores y las plataformas de
negociacion establecidos en la Unién a un nivel de riesgo mds elevado que aquel al que quedarian expuestos por
las ECC autorizadas en la Unién y que, por consiguiente, no suponen niveles inaceptables de riesgo sistémico en
la Unién. En este sentido, debe, en particular, tenerse en cuenta el grado significativamente menor de riesgo
inherente a las actividades de compensacion realizadas en mercados financieros mds pequefios que el mercado
financiero de la Union.

(3)  De conformidad con el articulo 25, apartado 6, del Reglamento (UE) n. 648/2012, deben cumplirse tres
condiciones para determinar que el marco juridico y de supervisién de un tercer pais con respecto a las ECC
autorizadas en el mismo es equivalente al establecido en el citado Reglamento.

(4)  Con arreglo a la primera condicién, las ECC autorizadas en un tercer pais deben cumplir requisitos juridicamente
vinculantes que sean equivalentes a los requisitos establecidos en el titulo IV del Reglamento (UE) n.c 648/2012.

(5)  Los requisitos juridicamente vinculantes aplicables en el DIFC a las ECC autorizadas en el mismo se recogen en la
Ley Reguladora de 2004 y en la Ley de Mercados de 2012 («Normativa del DIFC»). Estas normas se
complementan con el Cédigo Normativo de la Autoridad de Servicios Financieros de Dubai (<Dubai Financial
Services Authority» o <DFSA», por sus siglas en inglés), que contiene un mddulo sobre las entidades del mercado
autorizadas (<AMI», por sus siglas en inglés).

(6)  Las entidades de contrapartida central establecidas en el DIFC deben ser autorizadas por la DFSA como AMIL La
presente Decision solo se refiere al régimen aplicable a las AMI que prestan el servicio financiero autorizado
consistente en gestionar una cdmara de compensacioén en el DIFC. Para que se les conceda una autorizaciéon de
compensacion, las AMI tienen que cumplir los requisitos especificos establecidos por la DFSA en su Cddigo
Normativo. Las AMI deben prestar los servicios de compensacion de forma segura y eficaz y deben gestionar con
prudencia los riesgos asociados a sus actividades y operaciones. Ademds, deben disponer de suficientes recursos
financieros, humanos y de sistemas.

(7)  La Normativa del DIFC aplica integramente las normas internacionales establecidas de conformidad con los
Principios aplicables a las Infraestructuras del Mercado Financiero (PIMF) enunciados en abril de 2012 por el
Comité de Sistemas de Pago y Liquidacién (3 (CSPL/CPSS) y la Organizacién Internacional de Comisiones de
Valores (OICV/[IOSCO).

() DOL201 de 27.7.2012,p. 1.
() A partir del 1 de septiembre de 2014, este Comité pasé a denominarse Comité de Pagos e Infraestructuras de Mercado.
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La Normativa del DIFC también exige que las AMI adopten las normas y procedimientos internos que garanticen
el cumplimiento de todos los requisitos pertinentes y que sean necesarios para la adecuada regulacion de sus
servicios de compensacién y liquidaciéon. La Norma 5.6 sobre las AMI exige que dichas normas y procedimientos
internos contengan disposiciones especificas, en particular en materia de impago. Dichas normas y procedi-
mientos internos, asi como cualquier modificacién de los mismos, han de someterse a la DFSA antes de su
aplicacion. La DFSA puede rechazar las normas propuestas o exigir modificaciones de las mismas. De
conformidad con la Normativa del DIFC, las normas internas de las AMI son juridicamente vinculantes y
oponibles a los miembros y otros participantes.

Los requisitos juridicamente vinculantes aplicables a las AMI autorizadas en el DIFC se estructuran, por tanto, en
dos niveles. Los principios fundamentales que figuran en el Cédigo Normativo de la DFSA y en la Normativa del
DIFC conforman las normas de alto nivel que deben cumplir las AMI para poder ser autorizadas a prestar
servicios de compensacién en el DIFC (conjuntamente, «eglas primarias»). Esas reglas primarias constituyen el
primer nivel de los requisitos juridicamente vinculantes en el DIFC. A fin de demostrar su conformidad con las
reglas primarias, la Norma 5.6 sobre las AM], relativa a las <normas de actividad», exige que las AMI presenten las
normas y procedimientos internos elaborados a la DFSA para que los apruebe con caricter previo a su
aplicacion, pudiendo la DFSA rechazarlos o vetarlos. Las normas y procedimientos internos constituyen el
segundo nivel de requisitos en el DIFC.

La evaluacién de la equivalencia del marco juridico y de supervisién aplicable a las AMI en el DIFC debe tener en
cuenta también el resultado que propician por lo que respecta a la reduccién del nivel de riesgo al que se ven
expuestos los miembros compensadores y las plataformas de negociacion establecidos en la Uni6n al participar
en esas entidades. El resultado en lo que respecta a la reduccién del riesgo viene determinado, por una parte, por
el nivel de riesgo inherente a las actividades de compensacion llevadas a cabo por la ECC de que se trate, que
depende del tamafio del mercado financiero en que opera, y, por otra, por la idoneidad del marco juridico y de
supervision aplicable a las ECC para reducir el nivel de riesgo. Para lograr un resultado equivalente en lo que
respecta a la reduccion del riesgo, son necesarios unos requisitos mds estrictos en la materia en el caso de las
ECC que desarrollan sus actividades en mercados financieros mds grandes, cuyo nivel inherente de riesgo es
mayor, que en el de las ECC que llevan a cabo sus actividades en mercados financieros mds pequefios, cuyo nivel
inherente de riesgo es menor.

El mercado financiero en el que las AMI autorizadas en el DIFC llevan a cabo sus actividades de compensacion es
de tamafio significativamente inferior al de aquel en que operan las ECC establecidas en la Unién. Desde 2011, el
volumen de negociacion o de compensacion de derivados ha sido minimo. Por consiguiente, la participacién en
las ECC autorizadas en el DIFC expone a los miembros compensadores y a las plataformas de negociacién
establecidos en la Unidn a riesgos significativamente menores que los que conlleva su participacién en las ECC
autorizadas en la Unién.

El marco juridico y de supervision aplicable a las ECC autorizadas en el DIFC puede, por lo tanto, considerarse
equivalente si resulta adecuado para reducir dicho menor nivel de riesgo. Las reglas primarias aplicables a tales
ECC, complementadas por sus normas y procedimientos internos, que exigen el cumplimiento de los PIMF,
reducen el menor nivel de riesgo existente en el DIFC y logran un resultado de reduccién del riesgo equivalente al
perseguido por el Reglamento (UE) n.° 648/2012.

Por lo tanto, debe concluirse que el marco juridico y de supervision del DIFC garantiza que las AMI autorizadas
en él cumplen requisitos juridicamente vinculantes que son equivalentes a los requisitos establecidos en el
titulo IV del Reglamento (UE) n.c 648/2012.

Con arreglo a la segunda condicién prevista en el articulo 25, apartado 6, del Reglamento (UE) n.> 648/2012, el
marco juridico y de supervision del DIFC con respecto a las ECC autorizadas en él debe prever que tales ECC
estén sometidas de forma permanente a una supervisiéon y un control del cumplimiento efectivos.

La DFSA, como supervisor de las AMI del DIFC, somete a estas a control para garantizar el cumplimiento de las
normas aplicables. Tiene competencia general para autorizarlas y sancionarlas, lo que incluye, entre otras cosas, la
facultad de anular la autorizacién de las AMI y de imponerles sanciones. La DFSA lleva a cabo una supervisién
diaria y adopta un ciclo de gestién continua de riesgos que incluye la deteccién, la evaluacion, la priorizacién y la
reduccién de riesgos. La Ley Reguladora de 2004 confiere a la DFSA amplias competencias para hacer cumplir
sus disposiciones y normas. La DFSA estd facultada para llevar a cabo investigaciones sobre supuestas
infracciones de sus normas y tiene competencias para realizar inspecciones, obtener libros y registros de forma
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coactiva o someter a las personas fisicas a interrogatorios bajo juramento o promesa solemne. La DFSA puede,
entre otras medidas, imponer sanciones pecuniarias, amonestar publicamente y prohibir a personas concretas
operar en el DIFC.

(16) Cabe concluir, por lo tanto, que las AMI autorizadas en el DIFC estin sujetas de forma permanente a una
supervisién y un control del cumplimiento efectivos.

(17) Con arreglo a la tercera condicién prevista en el articulo 25, apartado 6, del Reglamento (UE) n.c 648/2012, el
marco juridico y de supervisién del DIFC debe incluir un sistema equivalente efectivo para el reconocimiento de
las ECC autorizadas en virtud de regimenes juridicos de terceros paises (<ECC de terceros paises).

(18) Las ECC de terceros paises que deseen compensar operaciones con derivados en el DIFC han de solicitar el
reconocimiento de la DFSA. El Médulo de Reconocimiento establece los criterios y el procedimiento para el
reconocimiento.

(19) Para que se conceda el reconocimiento, el pais o territorio en el que esté establecida la ECC debe disponer de un
régimen regulador suficientemente sélido y similar al marco juridico y de supervisién aplicable en el DIFC.
Asimismo, antes de que se apruebe la solicitud de las ECC de terceros paises, es preciso que las autoridades
competentes del DIFC y de los terceros paises celebren acuerdos de cooperacion.

(20)  Por lo tanto, debe considerarse que el marco juridico y de supervisién del DIFC establece un sistema equivalente
efectivo para el reconocimiento de las ECC de terceros paises.

(21) La presente Decisién se basa en los requisitos juridicamente vinculantes aplicables en el DIFC a las AMI en el
momento de su adopcién. La Comisién, en colaboracién con la AEVM, debe seguir realizando un seguimiento
regular de la evolucion del marco juridico y de supervision de las AMI, asi como del cumplimiento de las
condiciones en las que se basa la adopcion de la presente Decision.

(22)  La revision periddica del marco juridico y de supervisién aplicable en el DIFC a las ECC autorizadas en ¢l no ha
de obstar para que la Comisién pueda emprender, en cualquier momento, una revision especifica, al margen de la
revision general, cuando hechos concretos la obliguen a reevaluar la equivalencia reconocida por la presente
Decision. Esta reevaluacion podria dar lugar a la derogacion de la presente Decision.

(23) Las medidas previstas en la presente Decision se ajustan al dictamen del Comité Europeo de Valores.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

A efectos de la aplicacién del articulo 25, apartado 6, del Reglamento (UE) n.° 648/2012, el marco juridico y de
supervisién del Centro Financiero Internacional de Dubai (DIFC), consistente en la Normativa del DIFC y el Cédigo
Normativo de la Autoridad de Servicios Financieros de Dubai (DFSA), y aplicable a las entidades del mercado
autorizadas en dicho centro financiero, se considerard equivalente a los requisitos establecidos en el Reglamento (UE)
n.° 648/2012.

Articulo 2

La presente Decision entrard en vigor a los veinte dias de su publicacion en el Diario Oficial de la Unién Europea.

Hecho en Bruselas, el 15 de diciembre de 2016.

Por la Comision
El Presidente
Jean-Claude JUNCKER
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