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DELEGIRANA UREDBA KOMISIJE (EU) br. 153/2013
od 19. prosinca 2012.

o dopuni Uredbe (EU) br. 648/2012 Europskog parlamenta i Vijeca u vezi s regulatornim tehnickim
standardima o zahtjevima za sredi$nje druge ugovorne strane

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKA KOMISIJA,

uzimajuéi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije,

uzimajuéi u obzir misljenje Europske sredisnje banke (1),

uzimajuéi u obzir Uredbu (EU) br. 648/2012 Europskog parla-
menta i Vijeca od 4. srpnja 2012. o OTC izvedenicama, sredis-
njoj drugoj ugovornoj strani i trgovinskom repozitoriju (3), a
posebno njezin clanak 25. stavak 8., ¢lanak 26. stavak 9.,
¢lanak 29. stavak 4., clanak 34. stavak 3., ¢lanak 41. stavak
5., ¢lanak 42. stavak 5., ¢lanak 44. stavak 2., ¢lanak 45. stavak
5., ¢lanak 46. stavak 3., clanak 47. stavak 8. i clanak 49.
stavak 4.,

buduéi da:

(1)

Odredbe ove Uredbe usko su povezane bududi da se
odnose na organizacijske zahtjeve, uklju¢ujuéi vodenje
evidencije i kontinuitet poslovanja, te bonitetne zahtjeve,
ukljucujuéi u odnosu na iznose nadoknade, jamstveni
fond, kontrole likvidnosnog rizika, redoslijed pokri¢a
nepodmirenih obveza, kolateral, investicijsku politiku,
preispitivanje modela, ispitivanje otpornosti na stres i
retroaktivno ispitivanje. Kako bi se osigurala uskladenost
izmedu tih odredbi, koje bi trebale stupiti na snagu u isto
vrijeme, i kako bi se olak3ao sveobuhvatan pregled nad
odredbama i jedinstven pristup za osobe koje podlijezu
tim obvezama, pozeljno je ukljuciti sve regulatorne
tehnicke standarde iz glave IIL i glave IV. Uredbe (EU)
br. 648/2012 u jedinstvenu uredbu.

S obzirom na globalnu narav financijskih trzista, ovom
bi se Uredbom trebala uzeti u obzir Nacela za infrastruk-
turu financijskog trzista koja su izdali Odbor za platni
sustav i sustav namire (Committee on Payment and Sett-
lement Systems, CPSS) i Medunarodna organizacija
nadzornih tijela za vrijednosne papire (International
Organization of Securities Commissions, 10SCO)
(Nacela CPSS-IOSCO) koja sluze kao globalno mjerilo
za regulatorne zahtjeve za srediSnje druge ugovorne
strane.

Kako bi se osiguralo da su sredi§nje druge ugovorne
strane sigurne i pouzdane u svim trZi§nim uvjetima,
vazno je da srediSnje druge ugovorne strane usvoje
razborite postupke upravljanja rizicima koji na odgova-
rajuéi nacin pokrivaju sve rizike kojima su one izloZene
ili kojima bi mogle biti izloZene. U tom bi smislu stan-
dardi upravljanja rizicima koje sredi$nje druge ugovorne

(") Jo$ nije objavljeno u Sluzbenom listu.
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strane doista provode trebali biti strozi od onih koji su
utvrdeni u ovoj Uredbi ako se to smatra prikladnim za
potrebe upravljanja rizicima.

Kako bi se jasno utvrdio ograniCeni broj pojmova koji
proizlaze iz Uredbe (EU) br. 648/2012 i kako bi se odre-
dili tehnicki izrazi potrebni za razvoj ovog tehnickog
standarda, trebalo bi odrediti izvjestan broj izraza.

Vazno je osigurati da priznate sredi$nje druge ugovorne
strane iz tre¢ih zemalja ne naruSavaju uredno funkcioni-
ranje trziSta Unije. Zbog toga je neophodno osigurati da
priznate sredi$nje druge ugovorne strane nisu u poziciji
da svoje zahtjeve koji se odnose na upravljanje rizicima
snize na razinu ispod standarda Unije, $to bi moglo
dovesti do regulatorne arbitraze. Informacije koje treba
dostaviti ESMA-i u vezi s priznavanjem sredi§nje druge
ugovorne strane iz treée zemlje trebale bi ESMA-i
omoguciti procjenu je li ta sredi$nja druga ugovorna
strana potpuno uskladena s bonitetnim zahtjevima koji
se primjenjuju u toj tre¢oj zemlji. Osim toga, odrediva-
njem istovrijednosti od strane Komisije treba osigurati da
su zakoni i propisi tree zemlje jednakovrijedni svakoj
odredbi iz glave IV. Uredbe (EU) br. 648/2012 i ove
Uredbe.

Kako bi se osigurala odgovarajua razina zastite ulagate-
lja, pri priznavanju sredi$njih drugih ugovornih strana iz
tre¢ih zemalja Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne
papire i trzista kapitala (European Securities and Markets
Authority, ESMA) moze zahtijevati dodatne informacije
osim onih koje su strogo potrebne za procjenu jesu li
ispunjeni uvjeti utvrdeni Uredbom (EU) br. 648/2012.

Tekuéa procjena potpune uskladenosti sredi$nje druge
ugovorne strane iz tree zemlje s bonitetnim zahtjevima
te trece zemlje duZnost je nadleZnog tijela trece zemlje.
Cilj informacija koje ESMA-i treba dostaviti sredi§nja
druga ugovorna strana iz treée zemlje koja podnosi
zahtjev ne bi trebao biti ponavljanje procjene nadleznog
tijela treCe zemlje, veé osiguranje da sredi$nja druga
ugovorna strana podlijeze ucdinkovitom nadzoru i
izvrSenju u toj treoj zemlji, ¢ime se jaméi visoka
razina zaStite ulagatelja.

Kako bi se ESMA-i omogucilo provodenje potpune
procjene, informacije koje dostavlja sredi$nja druga
ugovorna strana iz tree zemlje koja podnosi zahtjev
trebale bi biti dopunjene informacijama koje su potrebne
za procjenu ulinkovitosti kontinuiranog nadzora,
izvr$nih ovlasti i djelovanja koje je poduzelo nadlezno
tijelo treCe zemlje. Te bi se informacije trebale dostaviti
u skladu sa sporazumom o suradnji koji je uspostavljen u
skladu s Uredbom (EU) br. 648/2012. Tim sporazumom
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o suradnji treba osigurati da je ESMA pravodobno obavi-
jeStena o svim nadzornim ili izvr$nim mjerama protiv
sredi$nje druge ugovorne strane koja podnosi zahtjev
za priznavanje i o svim promjenama uvjeta pod kojima
je odgovarajucoj sredisnjoj drugoj ugovornoj strani dano
odobrenje te o svim odgovarajuéim aZuriranjima infor-
macija koje je sredi$nja druga ugovorna strana prvobitno
dostavila u procesu priznavanja.

Zahtjeve Uredbe (EU) br. 648/2012 koji se odnose na
unutarnje linije odgovornosti za rizike trebalo bi
dodatno odrediti kako bi se proveo okvir za upravljanje
rizicima, koji ukljucuje strukturu, prava i odgovornosti
internog postupka upravljanja rizicima. Sustavi uprav-
ljanja trebali bi uzeti u obzir razli¢ite sustave prava
drustava u Uniji, kako bi se osiguralo da sredidnje
druge ugovorne strane posluju unutar ¢vrstog pravnog
okvira.

Kako bi se osiguralo da sredi$nja druga ugovorna strana
primjenjuje odgovarajuée postupke radi uskladivanja s
ovom Uredbom, Uredbom (EU) br. 648/2012 i Proved-
benom uredbom Komisije (EU) br. 1249/2012 (%), trebalo
bi odrediti ulogu i odgovornosti funkcije pracenja uskla-
denosti sredi$nje druge ugovorne strane.

Potrebno je jasno odrediti odgovornosti upravljackog
tijela i viSeg rukovodstva te odrediti minimalne zahtjeve
za funkcioniranje upravljackog tijela, kako bi se osiguralo
da mu organizacijska struktura sredi§nje druge ugovorne
strane omogucuje da svoje usluge i aktivnosti obavlja
kontinuirano i uredno. Takoder je potrebno uspostaviti
jasne 1 izravne linije odgovornosti kako bi se osigurala
odgovornost.

Kako bi se osiguralo pouzdano i razborito upravljanje
sredi$njom drugom ugovornom stranom, vazno je da
njezina politika naknada suzbija pretjerano preuzimanje
rizika. Kako bi politika naknada proizvela Zeljene ucinke,
trebala bi biti adekvatno pracena i preispitivana od strane
upravljackog tijela, koje bi trebalo uspostaviti poseban
odbor za primjereno nadziranje ostvarenja politike
naknada.

Kako bi se osiguralo da sredisnje druge ugovorne strane
posluju s potrebnom razinom ljudskih resursa za ispu-
njavanje svih svojih obveza, da su odgovorne za obav-
ljanje svojih aktivnosti i da nadlezna tijela imaju odgova-
rajuce kontakte unutar sredi$njih drugih ugovornih strana
koje nadziru, sredinje druge ugovorne strane trebaju
imati barem glavnog sluzbenika za rizike, glavnog sluz-
benika za pracenje uskladenosti i glavnog sluzbenika za
tehnologiju.

Sredi$nje druge ugovorne strane trebale bi adekvatno
procjenjivati i nadzirati opseg u kojemu su ¢lanovi uprav-
ljackog tijela koji sudjeluju u upravljackim tijelima
razli¢itih subjekata u sukobu interesa, unutar ili izvan
grupe sredisnje druge ugovorne strane. Clanovima uprav-
ljackog tijela ne bi trebalo prijeciti da sudjeluju u
razli¢itim upravljackim tijelima, osim ako to ne dovodi
do sukoba interesa.
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Kako bi imala ucinkovitu funkciju revizije, sredi$nja
druga ugovorna strana trebala bi odrediti duznosti i
linjje odgovornosti svojih unutarnjih revizora kako bi
se osiguralo da su bitna pitanja pravodobno iznesena
pred upravljacko tijelo sredi$nje druge ugovorne strane
i nadlezna tijela. Pri uspostavljanju i odrzavanju funkcije
unutarnje revizije trebalo bi jasno odrediti njezinu misiju,
neovisnost i objektivnost, podrudje rada i duznosti, ovla-
sti, odgovornost i standarde poslovanja.

Kako bi uc¢inkovito obavljalo svoje duznosti, odgovara-
ju¢em nadleznom tijelu bi trebalo omoguciti pristup svim
potrebnim informacijama za odredivanje je li srediSnja
druga ugovorna strana uskladena s uvjetima svojeg
odobrenja. Sredi$nja druga ugovorna strana trebala bi te
informacije  u¢initi dostupnima bez nepotrebnog
odgadanja.

Evidencija koju vodi sredi§nja druga ugovorna strana
trebala bi omoguditi temeljito poznavanje kreditne izlo-
Zenosti sredi$nje druge ugovorne strane prema ¢lanovima
sustava poravnanja i omoguciti pralenje implicitnog
sistemskog rizika. Ona bi takoder trebala omoguditi
nadleznim tijelima, ESMA-i i odgovarajuim ¢lanovima
Europskog sustava sredi§njih banaka (ESSB) adekvatnu
rekonstrukciju procesa poravnanja kako bi procijenili
uskladenost s regulatornim zahtjevima, ukljucujuéi
zahtjeve u pogledu izvje$¢ivanja. Nakon §to su evidenti-
rani, ti su podaci takoder korisni za sredi$nje druge
ugovorne strane pri ispunjavanju regulatornih zahtjeva i
obveza prema clanovima sustava poravnanja te u
sporovima.

Podaci koje srediSnje druge ugovorne strane dostavljaju
trgovinskom repozitoriju trebali bi se evidentirati tako da
nadleznim tijelima omoguée provjeru uskladenosti sredis-
njih drugih ugovornih strana s obvezom izvjes¢ivanja iz
Uredbe (EU) br. 648/2012 i jednostavan pristup informa-
cijama u slu¢ajevima kada se te informacije ne mogu
pronadi u trgovinskom repozitoriju.

Zahtjevi za vodenje evidencije u vezi s trgovanjem trebali
bi upotrebljavati iste pojmove koji se upotrebljavaju u
obvezi izvje$¢ivanja odredenoj u ¢lanku 9. Uredbe (EU)
br. 648/2012 kako bi se osiguralo odgovarajuce izvjesci-
vanje sredi$njih drugih ugovornih strana.

Kako bi se osigurao kontinuitet poslovanja u razdobljima
poremecaja, sekundarna lokacija za obradu sredi$nje
druge ugovorne strane trebala bi se nalaziti dovoljno
daleko i na lokaciji koja je geografski dovoljno odvojena
od primarne lokacije tako da ne bude pogodena istom
smetnjom zbog koje je primarna lokacija postala nedo-
stupna. Trebalo bi napraviti scenarije za analizu u¢inka
kriznih dogadaja na klju¢ne usluge, ukljucujuéi scenarije
kojima se predvida nedostupnost sustava zbog prirodnih
nepogoda. Te bi se analize trebale periodi¢no
preispitivati.

Sredi$nje druge ugovorne strane su sistemski vazne infra-
strukture financijskog trziSta i trebale bi oporaviti svoje
klju¢ne funkcije u roku od dva sata, pri ¢emu bi sigur-
nosni sustavi u idealnim okolnostima trebali zapoceti
obradu odmah nakon incidenta. Sredi$nje druge
ugovorne strane bi takoder trebale osigurati s vrlo
velikom vjerojatno$¢u da nikakvi podaci nece biti
izgubljeni.
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Vazno je da neispunjavanje obveza od strane clana
sustava poravnanja ne prouzro¢i znacajne gubitke
ostalim sudionicima na trzi§tu. Stoga se od sredisnjih
drugih ugovornih strana zahtijeva da pomocu iznosa
nadoknade koje je dao subjekt koji ne ispunjava svoje
obveze pokriju najmanje odgovaraju¢i dio moguceg
gubitka koji sredi$nja druga ugovorna strana moze
imati tijekom postupka zatvaranja pozicije. Pravilima bi
trebalo odrediti najmanji postotak koji bi iznosi nadok-
nade trebali pokriti za razlicite vrste financijskih instru-
menata. Nadalje, sredi$nje druge ugovorne strane trebale
bi slijediti nacela kako bi adekvatno prilagodile svoje
razine iznosa nadoknade svojstvima svakog financijskog
instrumenta ili portfelja Cije poravnanje obavljaju.

Sredi$nje druge ugovorne strane ne bi trebale smanyjiti
svoje iznose nadoknade na razinu koja ugroZava
njihovu sigurnost zbog toga $to postoji izrazito konku-
rentno okruzje. Zbog toga bi se pri izra¢unu iznosa
nadoknade u osnovnim komponentama trebali postovati
posebni zahtjevi. Iznosi nadoknade bi u tom smislu
trebali uzimati u obzir cjelokupan opseg trzisnih uvjeta,
ukljucujudi stresna razdoblja.

Trebalo bi uspostaviti pravila kako bi se odredili odgo-
varajuéi postotak i vremenski okviri za unovcenje te
izra¢un povijesne volatilnosti. Medutim, kako bi se osigu-
ralo da sredi§nje druge ugovorne strane pravilno uprav-
ljaju rizicima s kojima se suocavaju, pozeljno je da se ne
odredi to¢an pristup koji bi sredidnje druge ugovorne
strane trebale primjenjivati u izracunu zahtjeva za
iznosom nadoknade iz tih parametara. Zbog istih
razloga srediSnjim drugim ugovornim stranama ne bi
trebalo prijeciti da se pouzdaju u razlicite pouzdane
metodoloske pristupe pri razvoju portfeljnog iznosa
nadoknade, treba im omoguditi da se pouzdaju u
metode koje se zasnivaju na korelacijama izmedu rizika
cijena financijskog instrumenta ili skupa financijskih
instrumenata ¢ije poravnanje obavljaju, kao i odgovara-
juée metode koje se temelje na istovrijednim statistickim
parametrima ovisnosti.

Kako bi se odredilo razdoblje tijekom kojeg je sredisnja
druga ugovorna strana izloZena trzi$nom riziku koji je
povezan s upravljanjem pozicijom subjekta koji ne ispu-
njava svoje obveze, srediSnja druga ugovorna strana
trebala bi razmotriti odgovarajuca svojstva financijskih
instrumenata ili portfelja ¢ije se poravnanje obavlja, kao
§to su njihova razina likvidnosti i veli¢ina pozicije
odnosno njezina koncentracija. SrediSnje druge ugovorne
strane trebale bi razborito ocijeniti vrijeme koje je
potrebno za potpuno zatvaranje pozicije subjekta koji
ne ispunjava svoje obveze od posljednje naplate iznosa
nadoknade, veli¢inu pozicije i njezinu koncentraciju.

Kako bi se izbjeglo stvaranje ili produbljivanje financijske
nestabilnosti, sredi$nje druge ugovorne strane trebale bi,
u najveoj mogucoj mjeri, usvojiti metodologije za
izratun iznosa nadoknade u buduéim razdobljima koje
ogranitavaju vijerojatnost prociklickih promjena zahtjeva
za iznosom nadoknade, bez naruSavanja otpornosti
sredi$nje druge ugovorne strane.

Vedi interval pouzdanosti za OTC izvedenice obi¢no je
opravdan jer odredivanje cijena tih proizvoda moze biti
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manje pouzdano i na raspolaganju je manje povijesnih
podataka na kojima se zasnivaju procjene izloZenosti.
Sredi$nje druge ugovorne strane mogle bi obavljati pora-
vnanje OTC izvedenica na koje se te pojave ne odnose, a
imaju ista rizicna obiljezja kao uvrtene izvedenice i
trebale bi mo¢i dosljedno obavljati poravnanje tih proiz-
voda bez obzira na metodu izvr$enja.

Odgovarajuca definicija ekstremnih, ali mogucih trzi§nih
uvjeta, kljuéna je komponenta upravljanja rizicima
sredi$nje druge ugovorne strane. Kako bi okvir za uprav-
ljanje rizicima sredi$nje druge ugovorne strane ostao
azuran, ekstremni ali mogudi trzi§ni uvjeti ne bi se
trebali razmatrati kao statican koncept, ve¢ kao uvjeti
koji se razvijaju tijekom vremena i razlikuju se medu
trzi§tima. Jedan trzi$ni scenarij moze biti ekstreman ali
mogu¢ za jednu sredi$nju drugu ugovornu stranu, dok za
drugu ne mora imati veliku vaznost. Sredi$nja druga
ugovorna strana trebala bi uspostaviti snazan okvir
unutarnje politike za utvrdivanje trzista kojima je izlo-
Zena i primjenjivati op¢i minimalni skup standarda za
odredivanje ekstremnih, ali mogucih uvjeta na svakom
utvrdenom  trzi§tu. Takoder bi trebalo objektivno
razmotriti mogucénost istodobnih pritisaka na viSe trzita.

Kako bi se osiguralo da su uspostavljeni primjereni i
snazni sustavi upravljanja, o okviru koji sredi§nja druga
ugovorna strana upotrebljava za utvrdivanje ekstremnih,
ali mogucih trzi$nih uvjeta, trebao bi raspravljati odbor
za rizike i trebalo bi ga odobriti upravljacko tijelo.
Trebalo ga preispitivati najmanje jednom godiSnje, a
odbor za rizike trebao bi raspravljati o rezultatima tog
preispitivanja i zatim o njima obavijestiti upravljacko
tijelo. Preispitivanjem trebalo bi osigurati da su promjene
opsega i koncentracije izloZenosti sredi$nje druge
ugovorne strane te kretanja na trziStima na kojima ona
posluje odrazena u definiciji ekstremnih ali moguéih trzi-
$nih uvjeta. Medutim, to preispitivanje ne bi trebalo biti
zamjena za kontinuiranu prosudbu sredi§nje druge
ugovorne strane o adekvatnosti njezinog jamstvenog
fonda s obzirom na promjenjive trzisne uvjete.

Kako bi osigurale u¢inkovito upravljanje svojim likvidno-
snim rizikom, od sredi$njih drugih ugovornih strana
trebalo bi zahtijevati uspostavljanje okvira za upravljanje
likvidnosnim rizikom. Taj bi okvir trebao ovisiti o vrsti
njezinih obveza i odnositi se na alate koji su na raspo-
laganju sredi$njoj drugoj ugovornoj strani za procjenu
likvidnosnog rizika s kojim se suocava, za odredivanje
likvidnosnih pritisaka koji bi se vjerojatno mogli pojaviti
i za osiguranje adekvatnosti njezinih likvidnih sredstava.

Pri procjeni adekvatnosti svojih likvidnih = sredstava,
sredi$nja druga ugovorna strana trebala bi biti obvezna
razmotriti veli¢inu i likvidnost sredstava koje drzi, kao i
moguéi koncentracijski rizik tih sredstava. Vazno je da
sredi$nje druge ugovorne strane mogu utvrditi sve glavne
vrste koncentracija likvidnosnog rizika u svojim sred-
stvima tako da su likvidna sredstva sredisnje druge
ugovorne strane odmah dostupna prema potrebi.
Sredi$nje druge ugovorne strane takoder bi trebale
razmatrati dodatne rizike koji proizlaze iz viSestrukih
odnosa, meduovisnosti i koncentracija.
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(32)  Buduci da likvidnost mora biti lako dostupna za transak- likvidnost sredstava prihvacenih kao kolateral i primjenji-
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cije Cije se poravnanje obavlja isti dan ili ¢ak za unutard-
nevne transakcije, sredi$nja druga ugovorna strana moze
upotrijebiti gotovinu kod emisijske sredisnje banke, goto-
vinu kod stabilnih poslovnih banaka, obvezujuce kreditne
linije, obvezujuée repo poslove, visokoutrzivi kolateral
koji se drzi u skrbnistvu te ulaganja koja su lako
dostupna i mogu se lako pretvoriti u gotovinu s
unaprijed dogovorenim i vrlo pouzdanim mehanizmima
financiranja, ¢ak i u stresnim trzi$nim uvjetima. Ta bi se
gotovina i kolateral trebali rac¢unati kao dio unaprijed
dogovorenih likvidnih financijskih sredstava samo pod
odredenim uvjetima.

Kako bi se osigurao potreban poticaj da sredi$nja druga
ugovorna strana odredi bonitetne zahtjeve i da se taj
iznos odrzi na adekvatnoj razini uz izbjegavanje regula-
torne arbitraZe, vazno je uspostaviti zajednicku metodo-
logiju za izracun i odrzavanje odredenog iznosa namjen-
skih vlastitih sredstava koja bi sredi§nja druga ugovorna
strana trebala odrzavati kako bi ih upotrijebila pri redo-
slijedu pokri¢a nepodmirenih obveza. Klju¢no je da se ta
sredstva koja pokrivaju gubitke zbog neispunjavanja
obveza drze odvojeno i da imaju razlicitu funkciju od
minimalnih kapitalnih zahtjeva sredi$nje druge ugovorne
strane koji pokrivaju razliite rizike kojima bi sredi$nja
druga ugovorna strana mogla biti izloZena.

Vazno je da sredi§nje druge ugovorne strane primjenjuju
dosljednu metodologiju za izra¢un vlastitih sredstava koja
se koriste pri redoslijedu pokrica nepodmirenih obveza
kako bi se osigurali jednaki uvjeti medu sredisnjim
drugim ugovornim stranama. Kada bi se sredi$njim
drugim ugovornim stranama dozvolilo diskrecijsko
pravo da provode metodologiju koja nije dovoljno
jasna, to bi dovelo do vrlo razli¢itih rezultata medu
sredi$njim drugim ugovornim stranama te tako stvorilo
poticaje za regulatornu arbitrazu. Stoga je klju¢no da
metodologija ne  dozvoljava  sredi$njim  drugim
ugovornim stranama diskrecijsko pravo. Zbog toga bi
bilo primjereno odrediti jednostavan postotak koji se
zasniva na mjeri koja se moze jasno utvrditi i jasnu
metodologiju za osiguranje uskladenog izracuna vlastitih
sredstava srediSnje druge ugovorne strane koja se
upotrebljavaju pri redoslijedu pokri¢a nepodmirenih
obveza.

Trebalo bi utvrditi minimalni skup kriterija kako bi se
osiguralo da je prihvatljivi kolateral visokolikvidan i da se
moze brzo pretvoriti u gotovinu uz najmanji utjecaj na
cijenu. Ti bi se kriteriji trebali odnositi na izdavatelja
kolaterala, opseg u kojem se kolateral moze unov¢iti na
trzistu i je i njegova vrijednost povezana s kreditnom
sposobnoséu ¢lana koji ga je izdao kao osiguranje od
moguceg korelacijskog rizika (wrong-way risk). Sredi$nje
druge ugovorne strane trebale bi imati moguénost
primjene dodatnih kriterija prema potrebi kako bi se
postigla Zeljena razina zastite.

Sredi$nje druge ugovorne strane trebale bi prihvacati
samo visokolikvidan kolateral s minimalnim kreditnim i
trzi§nim rizikom. Kako bi se osiguralo da je kolateral koji
drZe srediSnje druge ugovorne strane visokolikvidan u
svakom trenutku, sredi$nje druge ugovorne strane
trebale bi uspostaviti transparentne i predvidljive politike
i postupke kako bi procjenjivale i kontinuirano nadzirale
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vati adekvatne metodologije vrednovanja. S tim ciljem
sredi$nje druge ugovorne strane bi takoder trebale
primjenjivati limite koncentracije kojima je cilj zadrzati
dovoljnu diversifikaciju kolaterala kako bi se osiguralo da
se on moze odmah unov¢iti bez utjecaja znacajnog trzi-
$nog rizika na njegovu vrijednost. Pri odredivanju svojih
politika o prihvatljivom kolateralu i limitima koncentra-
cije sredi$nje druge ugovorne strane trebale bi uzeti u
obzir globalnu dostupnost tog kolaterala s obzirom na
potencijalne makroekonomske ucinke svojih politika.

Kako bi se izbjegao korelacijski rizik, ¢lanovima sustava
poravnanja opCenito ne bi trebalo dozvoliti da kao kola-
teral upotrebljavaju svoje vlastite vrijednosne papire ili
vrijednosne papire koje je izdao subjekt iz njihove
grupe. Medutim, srediSnjoj drugoj ugovornoj strani
trebalo bi omoguditi da ¢lanovima sustava poravnanja
dozvoli da kao kolateral daju pokrivene obveznice koje
su zasticene od insolventnosti izdavatelja. Temeljni kola-
teral trebao bi ipak biti primjereno odvojen od izdavatelja
i zadovoljavati minimalne kriterije za prihvatljivost kola-
terala. Clan sustava poravnanja ne bi trebao izdavati
financijske instrumente dija je prvenstvena namjena
upotreba kao kolaterala od strane drugog ¢lana sustava
poravnanja.

Kako bi se osigurala sigurnost sredi§njih drugih
ugovornih strana, sredi$nja druga ugovorna strana
trebala bi kao kolateral prihvacati jamstvo poslovnih
banaka samo nakon temeljite procjene izdavatelja i prav-
nog, ugovornog i operativnog okvira jamstva. Trebalo bi
izbjegavati neosigurane izloZenosti sredi$njih drugih
ugovornih strana prema poslovnim bankama. Stoga se
jamstva poslovnih banaka mogu prihvacati samo pod
strogim uvjetima. Ti su uvjeti opCenito ispunjeni na trzi-
Stima koja karakterizira visoka koncentracija poslovnih
banaka koje su voljne odobriti kredite nefinancijskim
¢lanovima sustava poravnanja. Zbog toga u tim slucaje-
vima treba dozvoliti vise limite koncentracije.

Kako bi ogranicila svoj trzisni rizik, sredi$nja druga
ugovorna strana trebala bi biti obvezna vrednovati svoj
kolateral najmanje jednom dnevno. Trebala bi primjenji-
vati razborite korektivne faktore koji odraZavaju potenci-
jalno smanjenje vrijednosti kolaterala tijekom razdoblja
izmedu njegove posljednje revalorizacije i trenutka do
kojeg se realno moze ocekivati da ¢e kolateral biti
unovéen u stresnim trzi§nim uvjetima. Razinom kolate-
rala takoder bi se trebale uzeti u obzir potencijalne izlo-
zenosti korelacijskom riziku.

Primjena korektivnih faktora trebala bi omoguciti sredis-
njoj drugoj ugovornoj strani izbjegavanje velike i neoce-
kivane prilagodbe iznosa potrebnog kolaterala te tako, u
mjeri u kojoj je to moguée, izbjegavanje prociklickih
ucinaka.

Sredi$nja druga ugovorna strana ne bi trebala koncentri-
rati kolateral na ograniceni broj izdavatelja ili na ograni-
Ceni broj sredstava kako bi izbjegla potencijalne znacajne
negativne cjenovne ucinke u slucaju unovcenja kolaterala
u kratkom vremenskom razdoblju. Zbog toga koncentri-
rane pozicije kolaterala ne bi trebalo smatrati visokoli-
kvidnima.
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Likvidnosni, kreditni i trzi$ni rizik trebali bi se razmatrati
na razini portfelja, kao i na razini pojedinog financijskog
instrumenta. Koncentrirani portfelj moze imati znacajan
negativan ucinak na likvidnost kolaterala ili financijskih
instrumenata u koje sredi§nja druga ugovorna strana
moze ulagati svoja financijska sredstva buduéi da nije
vjerojatno da bi prodaja velikih pozicija u stresnim trZi-
$nim uvjetima bila moguca bez sniZavanja trZi§ne cijene.
Zbog istog bi razloga kolateral koji vodi sredi$nja druga
ugovorna strana trebalo kontinuirano pratiti i vrednovati
kako bi se osiguralo da je i dalje likvidan.

Trzista izvedenica na energente pokazuju iznimno
snaznu povezanost s promptnim robnim trziStima, a
na tim je trzi§tima izvedenica veliki udio nefinancijskih
¢lanova sustava poravnanja. Na tim su trziStima brojni
sudionici na trzistu ujedno i proizvodaci temeljne robe.
Pristup dostatnom kolateralu kojim bi se potpuno osigu-
rala jamstva poslovnih banaka mogao bi zahtijevati
znacajno izdvajanje njihovih trenutacnih pozicija ili bi
im mogao otezavati da nastave poravnavati svoje pozicije
kao izravni ¢lanovi sustava poravnanja srediSnje druge
ugovorne strane. Taj bi proces mogao uzrokovati pore-
medaje na trzi§tima energenata, u smislu likvidnosti i
razli¢itosti sudionika na trziStu. Zbog toga bi se
njegova primjena trebala odgoditi prema dobro utvr-
denom vremenskom okviru.

Kako bi se osigurala dosljedna primjena okvira uspostav-
lienog Uredbom (EU) br. 648/2012, na sve bi se sektore
trebali primjenjivati sliéni zahtjevi u kona¢nom obliku
pravila koja se na njih primjenjuju. Energetska poduzeca
trenutaéno posluju u dobro uspostavljenom okviru
kojem (Ce trebati vremena za prilagodbu novim zahtje-
vima koji su uspostavljeni kako bi se izbjegli Stetni ucinci
na realno gospodarstvo. Stoga se smatra primjerenim da
se za takve vrste trzista odredi dan primjene koji omogu-
¢uje odgovarajuéi prijelaz sa sadasnje trzi§ne prakse bez
Stetnih ucinaka na trziSnu strukturu i likvidnost.

Investicijska politika sredi$nje druge ugovorne strane
trebala bi dati najvedi prioritet nacelima ocuvanja kapitala
i maksimalizacije likvidnosti. Investicijskom politikom
trebalo bi osigurati da ne dode do sukoba interesa s
poslovnim interesima sredi$nje druge ugovorne strane.

Kriteriji koje bi financijski instrumenti trebali ispuniti
kako bi se smatrali prihvatljivim ulaganjima za sredi$nju
drugu ugovornu stranu trebali bi takoder uzimati u obzir
nacelo 16. Nacela CPSS-IOSCO kako bi se osigurala
medunarodna uskladenost. Od sredi$nje druge ugovorne
strane bi se posebno trebalo zahtijevati da primjenjuje
stroge standarde u vezi s izdavateljem financijskog instru-
menta, prenosivosti financijskog instrumenta te kreditnim
i trzidnim rizikom, rizikom volatilnosti i tecajnim
rizikom financijskog instrumenta. SrediSnja  druga
ugovorna strana trebala bi osigurati da ne ugrozi mjere
koje su poduzete kako bi se ogranicila izloZenost riziku
njezinih ulaganja zbog prevelike izloZenosti prema bilo
kojem pojedinatnom financijskom instrumentu, vrsti
financijskog instrumenta, pojedinatnom izdavatelju,
vrsti izdavatelja ili pojedinom skrbniku.

Upotreba izvedenica od strane srediSnje druge ugovorne
strane izlaze je dodatnim kreditnim i trzi$nim rizicima te

(48)
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je stoga potrebno odrediti ograniceni skup okolnosti u
kojima sredi$nja druga ugovorna strana moZe ulagati
svoja financijska sredstva u izvedenice. S obzirom da bi
cilj sredi$nje druge ugovorne strane trebala biti neutralna
pozicija s obzirom na trzi$ni rizik, jedini rizici od kojih
bi se sredi$nja druga ugovorna strana trebala $tititi jesu
oni koji se odnose na kolateral koji prihvaca ili rizici koji
proizlaze iz neispunjavanja obveza c¢lana sustava pora-
vnanja. Rizicima koji se odnose na kolateral koji sredisnja
druga ugovorna strana prihvaca moze se dovoljno uprav-
ljati preko korektivnih faktora te se ne smatra potrebnim
da sredi$nja druga ugovorna strana u vezi s tim upotreb-
ljava izvedenice. SrediSnja druga ugovorna strana trebala
bi upotrebljavati izvedenice samo za upravljanje likvidno-
snim rizikom koji proizlazi iz izloZenosti razli¢itim valu-
tama i za potrebe zastite portfelja ¢lana sustava pora-
vnanja koji ne ispunjava svoje obveze, i to samo ako je
takva upotreba predvidena postupcima sredi$nje druge
ugovorne strane za upravljanje neispunjenim obvezama.

Kako bi se osigurala sigurnost sredisnjih drugih
ugovornih strana, trebalo bi im dozvoliti da samo mali
dio gotovine drze u obliku neosiguranih depozita. Kako
bi osigurala svoju gotovinu, sredi$nja druga ugovorna
strana trebala bi osigurati da je uvijek adekvatno zasti-
¢ena od likvidnosnog rizika.

Potrebno je odrediti stroge zahtjeve u vezi s ispitivanjem
otpornosti na stres i retroaktivnim ispitivanjem kako bi
se osiguralo da modeli srediSnje druge ugovorne strane,
njihove metodologije i okvir za upravljanje likvidnosnim
rizikom ispravno funkcioniraju, uzimajuéi u obzir sve
rizike kojima je sredi§nja druga ugovorna strana izlozena
tako da u svakom trenutku ima adekvatna sredstva za
pokrice tih rizika.

Kako bi se osigurala dosljedna primjena zahtjeva za
sredi$nje druge ugovorne strane, potrebno je odrediti
detaljne odredbe u vezi s vrstama ispitivanja koja treba
provesti, ukljucujuéi ispitivanje otpornosti na stres i
retroaktivno ispitivanje. Potreban je pristup koji se
zasniva na kriterijima kako bi se u obzir uzeo Siroki
raspon ugovora o vrijednosnim papirima i izvedenicama
Cije bi se poravnanje moglo obavljati u buduénosti, kako
bi se odrazile razlike u pristupima poslovanju sredi$nje
druge ugovorne strane i njezinim pristupima upravljanju
rizicima, kako bi se omogucéilo suocavanje s buduéim
kretanjima i novim rizicima i kako bi se omogudila
dovoljna fleksibilnost.

Pri validaciji modela sredi$nje druge ugovorne strane,
njihovih metodologija i okvira za upravljanje likvidno-
snim rizikom vazno je upotrebljavati odgovarajucu
neovisnu stranu tako da se sve potrebne korektivne
mjere mogu utvrditi i provesti prije primjene i kako bi
se izbjegli svi moguéi znacajni sukobi interesa. Neovisna
strana trebala bi biti dovoljno odvojena od dijela poslo-
vanja sredi$nje druge ugovorne strane koji razvija i
primjenjuje model i koji ¢e upravljati modelom, ili od
politika koje se preispituju i ne bi smjela biti u
znadajnom sukobu interesa. Te uvjete moZe ispuniti
interna strana koja ima odvojene linije odgovornosti ili
vanjska strana.
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ugovorne strane, posebno pokrivenost iznosima nadok-
nade, jamstveni fondovi i ostala financijska sredstva,
namijenjeni su pokri¢u razli¢itih scenarija i ciljeva.
Stoga je potrebno predvidjeti posebne zahtjeve kako bi
se odrazili ti ciljevi i osigurala dosljedna primjena medu
svim sredi$njim drugim ugovornim stranama. Pri procje-
njivanju potrebnog pokrica sredi§nja druga ugovorna
strana ne bi smjela netirati bilo koje izloZenosti izmedu
¢lanova sustava poravnanja koji ne ispunjavaju svoje
obveze kako bi se izbjeglo smanjenje potencijalnih
ucinaka koje te izloZenosti mogu imati.

Razli¢ite vrste financijskih instrumenata ¢ije se pora-
vnanje moze obavljati posredstvom srediSnje druge
ugovorne strane izloZene su razlicitim posebnim rizi-
cima. Od sredi$nje druge ugovorne strane trebalo bi
stoga zahtijevati razmatranje svih rizika koji su vazni
za trziSta kojima pruza usluge poravnanja u svojim
modelima, njihovim metodologijama i u okviru za uprav-
ljanje likvidnosnim rizikom kako bi se osiguralo
adekvatno mjerenje njezine potencijalne budude izloze-
nosti. Kako bi se ti rizici razmotrili na odgovarajuci
nacin, zahtjevi koji se odnose na ispitivanje otpornosti
na stres trebali uklju¢ivati rizike koji su specifiéni za
pojedini instrument, a koji su vazni za razliCite vrste
financijskih instrumenata.

Kako bi sredi§nja druga ugovorna strana osigurala da
njezin model za izracun inicijalnih iznosa nadoknade
na odgovarajudi nacin odrazava njezine potencijalne izlo-
Zenosti, uz dnevno retroaktivno ispitivanje njezine pokri-
venosti iznosom nadoknade koje ispituje adekvatnost
iznosa nadoknade koji je pozvan na naplatu, sredi$nja
druga ugovorna strana trebala bi takoder retroaktivno
ispitati klju¢ne parametre i pretpostavke modela. To je
potrebno kako bi se osiguralo da se modelima sredi$njih
drugih ugovornih strana to¢no izracunava inicijalni iznos
nadoknade.

Stroga analiza osjetljivosti zahtjeva za iznosom nadok-
nade moze postati vaznija kada su trziSta nelikvidna ili
volatilna, a trebala bi se takoder upotrebljavati kako bi se
odredio u¢inak promjenjivih vaznih parametara modela.
Analiza osjetljivosti jest ucinkovit alat za ispitivanje skri-
venih nedostataka koji se ne mogu otkriti retroaktivnim
ispitivanjem.

Neredovito obavljanje ispitivanja otpornosti na stres i
retroaktivnog ispitivanja moglo bi dovesti do neadekvat-
nosti financijskih i likvidnih sredstava srediSnje druge
ugovorne strane za pokrie stvarnih rizika kojima je izlo-
zena. Odgovarajuca ispitivanja takoder omogucuju da se
modeli sredi$njih drugih ugovornih strana, njihove meto-
dologije 1 okvir za upravljanje likvidnosnim rizikom
odmah suofe s promjenjivim trzistima i rizicima.
Sredi$nje druge ugovorne strane bi stoga trebale odmah
upotrijebiti rezultate ispitivanja kako bi preispitale svoje
modele, metodologije i okvir za upravljanje likvidnosnim
rizikom.

Modeliranje ekstremnih trzi$nih uvjeta moze pomodi
sredi$njoj drugoj ugovornoj strani u odredivanju ograni-
Cenja svojih trenutatnih modela, okvira za upravljanje
likvidnosnim rizikom te financijskih i likvidnih sredstava.
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vlastitu prosudbu pri modeliranju razli¢itih trzista i proiz-
voda. Povratno ispitivanje otpornosti na stres treba se
smatrati korisnim alatom za upravljanje, premda ne i
glavnim, za odredivanje primjerene razine financijskih
sredstava.

Uklju¢enost ¢lanova sustava poravnanja, klijenata i
ostalih odgovarajucih zainteresiranih stranaka u ispiti-
vanje postupaka srediSnje druge ugovorne strane za
upravljanje neispunjenim obvezama, preko simuliranih
viezbi, kljuéno je kako bi se osiguralo da oni imaju
razumijevanje i operativnu sposobnost za uspje$no sudje-
lovanje u upravljanju situacijom neispunjavanja obveza.
Simulirane vjezbe trebale bi ponoviti scenarij neispunja-
vanja obveza kako bi se pokazale uloge i odgovornosti
¢lanova sustava poravnanja, klijenata i ostalih odgovara-
juéih zainteresiranih stranaka. Usto je vazno da sredi$nja
druga ugovorna strana ima odgovarajuce mehanizme koji
joj omogucuju odredivanje je li potrebna korektivna
mjera 1 utvrdivanje nejasnoca pravila i postupaka
odnosno diskrecijskog prava koje pravila i postupci
dozvoljavaju. Ispitivanje postupaka srediSnje druge
ugovorne strane za upravljanje neispunjenim obvezama
posebno je vazno u sluaju kada se ona oslanja na
Clanove sustava poravnanja ili trece strane koje ispunja-
vaju svoje obveze da joj pomognu u postupku zatvaranja
pozicije i kada postupci u slucaju neispunjavanja obveza
nisu nikad bili ispitani stvarnim neispunjavanjem obveza.

Ova se Uredba temelji na nacrtu regulatornih tehnickih
standarda koje je Europsko nadzorno tijelo za vrijed-
nosne papire i trzista kapitala (ESMA) podnijelo Komisiji.

ESMA se, prema potrebi, posavjetovala s Europskim
nadzornim tijelom za bankarstvo (European Banking
Authority, EBA), Europskim odborom za sistemske
rizike i ¢lanovima ESSB-a prije podnosenja nacrta tehni-
¢kih standarda na kojima se temelji ova Uredba. U skladu
s ¢lankom 10. Uredbe (EU) br.1095/2010 Europskog
parlamenta i Vijeca od 24. studenoga 2010. o osnivanju
europskog nadzornog tijela (Europskog nadzornog tijela
za vrijednosne papire i trzi§ta kapitala) (1) ESMA je
provela otvorena javna savjetovanja o tim nacrtima regu-
latornih  tehnickih standarda, analizirala potencijalne
povezane troskove i koristi te zatrazila misljenje Interesne
skupine za vrijednosne papire i trziSta kapitala uspostav-
liene u skladu s ¢lankom 37. Uredbe (EU) br. 1095/2010,

DONIJELA JE OVU UREDBU:

POGLAVLJE L.
OPCENITO
Clanak 1.

Definicije

Za potrebe ove Uredbe primjenjuju se sljedece definicije:

(1) ,rizik osnove” znadi rizik koji proizlazi iz nepotpuno kore-

liranih kretanja izmedu dva sredstva ili viSe sredstava,
odnosno ugovora, ¢ije se poravnanje obavlja posredstvom
sredi$nje druge ugovorne strane;

() SL L 331, 15.12.2010., str. 84.
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(1

Jinterval pouzdanosti” znaci postotak kretanja izloZenosti
za svaki financijski instrument Cije se poravnanje obavlja s
upudivanjem na posebno razdoblje obuhvata podataka koji
sredi$nja druga ugovorna strana mora pokriti tijekom
odredenog razdoblja likvidacije;

,prigodna dobit” znadi korist od izravnog vlasni$tva nad
fizickom robom koja je pod utjecajem trzisnih uvjeta i
¢imbenika poput troskova fizicke pohrane;

Liznosi nadoknade” znadi iznosi nadoknade kako je nave-
deno u ¢lanku 41. Uredbe (EU) br. 648/2012 koji mogu
ukljucivati inicijalne iznose nadoknade i varijacijske iznose
nadoknade;

Jinicijalni iznos nadoknade” znac¢i iznosi nadoknade koje
naplacuje sredi$nja druga ugovorna strana kako bi pokrila
potencijalnu buducu izloZenost prema ¢lanovima sustava
poravnanja koji daju iznos nadoknade i, prema potrebi,
sredisnjim  drugim ugovornim stranama koje su u
odnosu medudjelovanja u razdoblju izmedu posljednje
naplate iznosa nadoknade i likvidacije pozicija nakon
neispunjavanja obveza ¢lana sustava poravnanja ili
sredi$nje druge ugovorne strane koja je u odnosu medu-
djelovanja;

,varijacijski iznos nadoknade” znaci iznosi nadoknade koji
su napladeni ili isplaceni kako bi se odrazile trenuta¢ne
izlozenosti koje proizlaze iz stvarnih promjena trzisnih
cijena;

,rizik neocekivanog neispunjavanja obveza” znaci rizik da
druga ugovorna strana ili izdavatelj iznenada ne ispuni
svoje obveze prije nego §to je trziSte imalo vremena da
uzme u obzir njegov povecani rizik neispunjavanja obveza;

,razdoblje likvidacije” znaci razdoblje koje se upotrebljava
za izraCun iznosa nadoknade za koje sredi$nja druga
ugovorna strana procjenjuje da je potrebno kako bi uprav-
ljala svojom izloZenos¢u prema ¢lanu koji ne ispunjava
svoje obveze i tijekom kojega je srediSnja druga ugovorna
strana izloZena trziSnom riziku koji je povezan s uprav-
ljanjem pozicijama subjekta koji ne ispunjava svoje obveze;

,razdoblje obuhvata podataka” znac¢i vremenski okvir za
izra¢un povijesne volatilnosti;

Jiznimka pri ispitivanju” znadi rezultat ispitivanja koji
pokazuje da model sredisnje druge ugovorne strane ili
okvir za upravljanje likvidnosnim rizikom nije doveo do
ciljane razine pokrivenosti;

Jkorelacijski rizik” znadi rizik koji proizlazi iz izloZenosti
drugoj ugovornoj strani ili izdavatelju kada je kolateral koji
izdaje ta druga ugovorna strana odnosno koji izdaje taj
izdavatelj snazno koreliran s njegovim kreditnim rizikom.

POGLAVLJE II

PRIZNAVANJE SREDI§N]IH DRUGIH UGOVORNIH STRANA IZ

TRECIH ZEMALJA
(¢lanak 25. Uredbe (EU) br. 648/2012)
Clanak 2.

Informacije koje se dostavljaju ESMA-i za priznavanje

sredi$nje druge ugovorne strane

Zahtjev za priznavanje koji podnosi sredi$nja druga ugovorna
strana s poslovnim nastanom u trecoj zemlji sadrzi barem slje-
dece informacije:

@)

puni naziv pravnog subjekta;

identitete dionicara ili ¢lanova s kvalificiranim udjelima;

popis drzava ¢lanica u kojima namjerava pruzati usluge;

vrste financijskih instrumenata ¢ije se poravnanje obavlja;

podatke koji se ukljuc¢uju na internetsku stranicu ESMA-e u
skladu s ¢clankom 88. stavkom 1. tockom (e) Uredbe (EU)
br. 648/2012;

podatke o njezinim financijskim sredstvima, obliku i meto-
dama prema kojima se ona odrzavaju i mehanizmima za
njihovo osiguranje, ukljucujuéi postupke za upravljanje
neispunjenim obvezama;

podatke o metodologiji za izra¢un iznosa nadoknade i za
izraun jamstvenog fonda;

popis prihvatljivih kolaterala;

ra$¢lambu vrijednosti, ako je potrebno, u obliku ocekivanih
vrijednosti, Cije se poravnanje obavlja posredstvom
sredisnje druge ugovorne strane koja podnosi zahtjev
prema svakoj valuti Unije ¢ije se poravnanje obavlja;

rezultate ispitivanja otpornosti na stres i retroaktivnih ispi-
tivanja izvrSenih tijekom godine koja prethodi datumu
podnosenja zahtjeva;

pravila i interne postupke s dokazima potpune uskladenosti
sa zahtjevima koji se primjenjuju u doti¢noj trecoj zemlji;

podatke o svim ugovorima o izdvajanju poslovnih procesa;

podatke o mehanizmima odvajanja i odgovarajucoj pravnoj
stabilnosti i izvrsivosti;
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(n) pojedinosti o zahtjevima sredi$nje druge ugovorne strane u
pogledu pristupa i uvjete za suspenziju i prekid clanstva;

(0) podatke o ugovoru o medudjelovanju, uklju¢ujudi informa-
cije dostavljene nadleznom tijelu treée zemlje za potrebe
procjene tog ugovora.

POGLAVLJE 1IL.
ORGANIZACIJSKI ZAHTJEVI
(¢lanak 26. Uredbe (EU) br. 648/2012)
Clanak 3.

Sustavi upravljanja

1. Kljuéne komponente sustava upravljanja sredi$nje druge
ugovorne strane kojima se utvrduje njezina organizacijska struk-
tura te jasno odredene i dobro dokumentirane politike, postupci
i procesi u skladu s kojima djeluju njezino upravljacko tijelo i
viSe rukovodstvo ukljucuju sljedece:

(a) sastav, ulogu i odgovornosti upravljatkog tijela i svih
njegovih odbora;

(b) uloge i odgovornosti rukovodstva;

(c) strukturu viSeg rukovodstva;

(d) linijje odgovornosti izmedu vieg rukovodstva i upravljackog
tijela;

(e) postupke za imenovanje ¢lanova upravljackog tijela i viseg
rukovodstva;

(f) oblik funkcija upravljanja rizikom, pracenja uskladenosti i
unutarnje kontrole;

(g) postupke za osiguranje odgovornosti prema zainteresiranim
stranama.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana ima odgovarajuce osoblje
za ispunjavanje svojih obveza koje proizlaze iz ove Uredbe i
Uredbe (EU) br. 648/2012. Sredi$nja druga ugovorna strana ne
dijeli svoje osoblje s drugim subjektima iz grupe, osim u slucaju
da je to u skladu s ugovorom o izdvajanju poslovnih procesa u
skladu s ¢lankom 35. Uredbe (EU) br. 648/2012.

3. Sredi$nja druga ugovorna strana uspostavlja linije odgo-
vornosti koje su jasne, dosljedne i dobro dokumentirane.
Sredi$nja druga ugovorna strana osigurava da funkcije glavnog
sluzbenika za rizike, glavnog sluzbenika za pracenje usklade-
nosti i glavnog sluzbenika za tehnologiju obavljaju razli¢ite
osobe, a to su zaposlenici sredisnje druge ugovorne strane
kojima je povjerena isklju¢iva odgovornost za obavljanje tih
funkcija.

4. Sredisnja druga ugovorna strana koja je dio grupe
razmatra sve implikacije koje grupa ima za njezine sustave
upravljanja, ukljuCujuéi razmatranje pitanja ima li potrebnu
razinu neovisnosti za ispunjavanje svojih regulatornih obveza
kao odvojena pravna osoba i moze li njezina neovisnost biti
ugroZena strukturom grupe ili od strane ¢lana upravljackog
tijela koji je ujedno ¢lan upravljackog tijela drugih subjekata
iz iste grupe. Posebno, ta sredi$nja druga ugovorna strana
uzima u obzir posebne postupke za sprecavanje sukoba interesa
i upravljanje njima, uklju¢ujuéi postupke koji se odnose na
ugovore o izdvajanju poslovnih procesa.

5. U slucaju kada sredi$nja druga ugovorna strana ima duali-
sticki sustav upravljackog tijela, uloga i odgovornosti upravlja-
¢kog tijela kako je odredeno ovom Uredbom i Uredbom (EU)
br. 648/2012 raspodjeljuju se izmedu nadzornog odbora i
uprave, u mjeri u kojoj je to izvedivo.

6.  Politike, postupci, sustavi i kontrole upravljanja rizicima
dio su uskladenog i dosljednog okvira upravljanja koji se redo-
vito preispituje i aZurira.

Clanak 4.

Mehanizmi upravljanja rizicima i unutarnje kontrole

1. Sredi$nja druga ugovorna strana ima snaZan okvir za
cjelovito upravljanje svim znacajnim rizicima kojima jest ili bi
mogla biti izloZena. Sredi$nja druga ugovorna strana uspostavlja
dokumentirane politike, postupke i sustave kojima se utvrduju,
mjere i prate rizici te kojima se upravlja rizicima. Pri uspostavi
politika, postupaka i sustava upravljanja rizicima, sredi$nja
druga ugovorna strana strukturira ih tako da osigurava ispravno
upravljanje rizicima od strane c¢lanova sustava poravnanja
odnosno ogranicavanje rizika kojima izlazu sredisnju drugu
ugovornu stranu.

2. SrediSnja druga ugovorna strana obavlja cjelovit i sveo-
buhvatan pregled svih odgovarajucih rizika. To ukljucuje rizike
koje snosi i koje predstavlja svojim ¢lanovima sustava pora-
vnanja i, koliko je to mogude, svojim klijentima kao te rizike
koje snosi i koje predstavlja drugim subjektima kao sto su,
izmedu ostalog, sredi$nje druge ugovorne strane s kojima je u
odnosu medudjelovanja, sustavi namire i placanja vrijednosnih
papira, banke za namiru, pruzatelji likvidnosti, sredi$nji depozi-
toriji vrijednosnih papira, mjesta trgovanja koje opsluzuje
sredi$nja druga ugovorna strana i ostali bitni pruzatelji usluga.

3. Sredi$nja druga ugovorna strana razvija odgovarajuce alate
za upravljanje rizicima kako bi mogla upravljati svim odgova-
rajudim rizicima i izvje$¢ivati o njima. Oni uklju¢uju utvrdivanje
sistemskih, trzi$nih ili drugih meduovisnosti i upravljanje njima.
Ako sredi§nja druga ugovorna strana pruza usluge koje su pove-
zane s poravnanjem koje predstavljaju razlicit profil rizi¢nosti
od njezinih funkcija i koje za nju mogu predstavljati znacajne
dodatne rizike, srediSnja druga ugovorna strana adekvatno
upravlja tim dodatnim rizicima. To moze ukljucivati pravno
odvajanje dodatnih usluga koje srediSnja druga ugovorna
strana pruza uz svoje temeljne funkcije.
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4. Sustavi upravljanja osiguravaju da upravljacko tijelo
sredi$nje druge ugovorne strane preuzme konacnu duZnost i
odgovornost za upravljanje rizicima sredi$nje druge ugovorne
strane. Upravljacko tijelo utvrduje, odreduje i dokumentira
odgovarajutu razinu prihvatljivog rizika i sposobnost podno-
Senja rizika za sredi$nju drugu ugovornu stranu. Upravljacko
tijelo i viSe rukovodstvo osiguravaju da su politike, postupci i
kontrole sredisnje druge ugovorne strane uskladeni s prihva-
tljivim rizikom i sposobno$¢u sredi$nje druge ugovorne strane
da podnosi rizike te da ureduju nalin na koji sredi$nja druga
ugovorna strana utvrduje i prati rizike, izvjes¢uje o rizicima i
upravlja rizicima.

5. Sredi$nja druga ugovorna strana koristi snazne informa-
cijske sustave i sustave kontrole rizika koji omoguéuju njoj i,
prema potrebi, njezinim ¢lanovima sustava poravnanja te, ako je
moguée, njezinim klijentima, pravodobno dobivanje informacija
i odgovarajuu primjenu politika i postupaka upravljanja rizi-
cima. Ti sustavi osiguravaju da se barem kreditne i likvidnosne
izloZenosti kontinuirano prate na razini sredi$nje druge
ugovorne strane kao i na razini ¢lana sustava poravnanja i, u
mjeri u kojoj je to izvedivo, na razini klijenta.

6.  Sredi$nja druga ugovorna strana osigurava da funkcija
upravljanja rizicima ima potrebne ovlasti, sredstva, stru¢nost i
pristup svim odgovaraju¢im informacijama te da je dovoljno
neovisna od ostalih funkcija sredi§nje druge ugovorne strane.
Glavni sluzbenik za rizike srediSnje druge ugovorne strane
primjenjuje okvir za upravljanje rizicima, ukljucujuéi politike i
postupke koje je uspostavilo upravljacko tijelo.

7. Sredinja druga ugovorna strana ima odgovarajuce mehan-
izme unutarnje kontrole koji pomazu upravljackom tijelu u
pradenju i procjeni adekvatnosti i u¢inkovitosti politika, postu-
paka i sustava upravljanja rizicima. Ti mehanizmi ukljucuju
odgovarajue administrativne i racunovodstvene postupke,
snaznu funkciju pracenja uskladenosti i neovisnu funkciju
unutarnje revizije i validacije ili pregleda.

8.  Financijski izvjeStaj srediSnje druge ugovorne strane
sastavlja se jednom godiSnje, a revidiraju ga ovlasteni revizori
ili revizorska drustva u smislu Direktive 2006/43/EZ Europskog
parlamenta i Vije¢a (1).

Clanak 5.

Politika i postupci za pracenje uskladenosti

1. Sredi$nja druga ugovorna strana uspostavlja, provodi i
odrzava adekvatne politike i postupke namijenjene utvrdivanju
rizika da srediSnja druga ugovorna strana ili njezini zaposlenici
ne ispunjavaju svoje obveze na temelju ove Uredbe, Uredbe (EU)
br. 648/2012 i Provedbene uredbe (EU) br. 1249/2012, kao i
povezanih rizika, te uspostavlja adekvatne mjere i postupke

() SL L 157, 9.6.2006., str. 87.

odredene za svodenje tih rizika na najmanju moguéu mjeru i
omoguéivanje nadleznim tijelima da ucinkovito provedu svoje
ovlasti na temelju tih uredaba.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana osigurava da su njezina
pravila, postupci i ugovori jasni i sveobuhvatni te da se njima
osigurava uskladenost s ovom Uredbom, Uredbom (EU)
br. 648/2012 i Provedbenom uredbom (EU) br. 1249/2012,
kao i drugim primjenljivim regulatornim i nadzornim zahtje-
vima.

Pravila, postupci i ugovori sredi§nje druge ugovorne strane
evidentiraju se u pisanom obliku ili drugom trajnom mediju.
Ta pravila, postupci i ugovori te sav prilozeni materijal to¢ni su,
azurni i lako dostupni nadleznom tijelu, ¢lanovima sustava
poravnanja i, prema potrebi, klijentima.

Sredi$nja druga ugovorna strana utvrduje i analizira kvalitetu
svojih pravila, postupaka i ugovora. Ako je potrebno, za
potrebe te analize traZe se neovisna pravna miljenja. Sredi$nja
druga ugovorna strana ima proces za predlaganje i provedbu
promjena svojih pravila i postupaka te se prije provedbe svih
znacajnih promjena savjetuje sa svim ¢lanovima sustava pora-
vnanja na koje te promjene utjeCu te predloZene promjene
podnosi nadleznom tijelu.

3. Pri razvoju svojih pravila, postupaka i ugovora sredi$nja
druga ugovorna strana razmatra odgovarajua regulatorna
nacela, sektorske standarde i trzi§ne protokole te jasno navodi
ako su te prakse uvritene u dokumentaciju kojom se ureduju
prava i obveze sredi$nje druge ugovorne strane, njezinih ¢lanova
sustava poravnanja i drugih odgovaraju¢ih tre¢ih stranaka.

4. SrediSnja druga ugovorna strana utvrduje i analizira
pitanja u vezi s moguéim sukobima zakona te razvija pravila
i postupke za smanjenje pravnog rizika koji proizlazi iz tih
pitanja. Ako je potrebno, sredi$nja druga ugovorna strana
trazi neovisna pravna misljenja za potrebe te analize.

U pravilima i postupcima sredi$nje druge ugovorne strane jasno
se navodi pravo koje se namjerava primijeniti za svaki aspekt
aktivnosti i poslova sredi$nje druge ugovorne strane.

Clanak 6.

Funkcija pracenja uskladenosti

1. Sredidnja druga ugovorna strana uspostavlja i odrzava
trajnu i u¢inkovitu funkciju praenja uskladenosti koja djeluje
neovisno o drugim funkcijama sredisnje druge ugovorne strane.
Osigurava da funkcija pradenja uskladenosti ima potrebne ovla-
sti, sredstva, stru¢nost i pristup svim bitnim informacijama.

Pri uspostavljanju svoje funkcije pracenja uskladenosti sredisnja
druga ugovorna strana uzima u obzir vrstu, opseg i sloZenost
svojeg poslovanja te vrstu i opseg usluga i aktivnosti koje se
obavljaju tijekom tog poslovanja.
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2. Glavni sluzbenik za pracenje uskladenosti ima najmanje
sljedete odgovornosti:

(a) pracenje i redovito procjenjivanje adekvatnosti i uc¢inkovi-
tosti mjera uspostavljenih u skladu s ¢lankom 5. stavkom 4.
te mjera poduzetih za rjeSavanje eventualnih nedostataka
sredi$nje druge ugovorne strane u ispunjavanju njezinih
obveza;

(b) upravljanje politikama i postupcima za pracenje usklade-
nosti koje su uspostavili vise rukovodstvo i upravljacko
tijelo;

(c) savjetovanje i pomaganje osobama koje su odgovorne za
obavljanje usluga i aktivnosti sredi$nje druge ugovorne
strane u postovanju obveza srediSnje druge ugovorne
strane na temelju ove Uredbe, Uredbe (EZ) br. 648/2012 i
Provedbene uredbe (EU) br.1249/2012 i drugih regula-
tornih zahtjeva, ako je to primjenljivo;

(d) redovito izvjes¢ivanje upravljackog tijela o uskladenosti
sredi$nje druge ugovorne strane i njezinih zaposlenika s
ovom Uredbom, Uredbom (EU) br. 648/2012 i Proved-
benom uredbom (EU) br. 1249/2012;

(e) uspostavljanje postupaka za ucinkovito otklanjanje neuskla-
denosti;

(f) osiguravanje da odgovarajue osobe ukljucene u funkciju
pracenja uskladenosti nisu ukljucene u obavljanje usluga ili
aktivnosti koje nadziru te da su svi sukobi interesa tih osoba
utvrdeni i otklonjeni na odgovaraju¢i nacin.

Clanak 7.

Organizacijska struktura i odvajanje linija odgovornosti

1. Sredi$nja druga ugovorna strana odreduje sastav, ulogu i
odgovornosti upravljackog tijela i viSeg rukovodstva te svih
odbora upravljackog tijela. Ti su sustavi jasno odredeni i
dobro dokumentirani. Upravljacko tijelo uspostavlja barem revi-
zorski odbor i odbor za naknade. Odbor za rizike uspostavljen
u skladu s ¢lankom 28. Uredbe (EU) br. 648/2012 savjetodavni
je odbor upravljackom tijelu.

2. Upravljacko tijelo preuzima barem sljede¢e odgovornosti:

(a) odredivanje jasnih ciljeva i strategija za srediSnju drugu
ugovornu stranu;

(b) u¢inkovito nadziranje viSeg rukovodstva;

(c) uspostavljanje odgovarajucih politika naknada;

(d) uspostavljanje funkcije upravljanja rizicima i nadzor nad
njom;

(e) nadzor nad funkcijom pracenja uskladenosti i funkcijom
unutarnje kontrole;

(f) nadzor nad ugovorima o izdvajanju poslovnih procesa;

(2) nadzor uskladenosti sa svim odredbama ove Uredbe, Uredbe
(EU) br. 648/2012, Provedbene uredbe (EU) br. 1249/2012
te svim drugim regulatornim i nadzornim zahtjevima;

(h) osiguranje odgovornosti prema dioni¢arima ili vlasnicima i
zaposlenicima, ¢lanovima sustava poravnanja i njihovim
klijentima te drugim odgovarajuéim zainteresiranim stra-
nama.

3. Vise rukovodstvo ima najmanje sljede¢e odgovornosti:

(a) osiguranje uskladenosti aktivnosti sredi$nje druge ugovorne
strane s ciljevima i strategijom sredi$nje druge ugovorne
strane kako ih je odredilo upravljacko tijelo;

(b) odredivanje i uspostavljanje postupaka za praenje usklade-
nosti i interne kontrole kojima se promicu ciljevi sredinje
druge ugovorne strane;

(c) redovito preispitivanje i ispitivanje postupaka unutarnje
kontrole;

(d) osiguranje da je dovoljno sredstava namijenjeno upravljanju
rizicima i praenju uskladenosti;

(e) aktivno je ukljueno u proces kontrole rizika;

(f) osiguranje da su primjereno tretirani rizici kojima je
sredinja druga ugovorna strana izloZena zbog poravnanja
i aktivnosti povezanih s poravnanjem.

4. Upravljacko tijelo koje prenese zadace na odbore ili
pododbore i dalje donosi odluke koje mogu imati znacajan
utjecaj na profil rizi¢nosti srediSnje druge ugovorne strane.

5. Mehanizmi u skladu s kojima upravljacko tijelo i vise
rukovodstvo djeluju ukljucuju procese za utvrdivanje, rjeSavanje
i upravljanje potencijalnim sukobima interesa ¢lanova upravlja-
¢kog tijela i viseg rukovodstva.

6.  Sredi$nja druga ugovorna strana ima jasne i izravne linije
odgovornosti izmedu svojeg upravljackog tijela i viSeg rukovod-
stva kako bi se osiguralo da je viSe rukovodstvo odgovorno za
svoje djelovanje. Linije odgovornosti za upravljanje rizicima,
pradenje uskladenosti i unutarnju reviziju jasne su i odvojene
od onih za druge poslove sredi$nje druge ugovorne strane.
Glavni sluzbenik za rizike izvjes¢uje upravljacko tijelo izravno
ili preko predsjednika odbora za rizike. Glavni sluzbenik za
pracenje uskladenosti i funkcija unutarnje revizije izravno izvje-
$¢uju upravljacko tijelo.
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Clanak 8.

Politika naknada

1.  Odbor za naknade odreduje i dalje razvija politiku
naknada, nadzire njezinu provedbu od strane viSeg rukovodstva
i redovito preispituje njezino prakti¢no djelovanje. Ta je politika
dokumentirana i preispituje se najmanje jednom godisnje.

2. Politika naknada odreduje se tako da se razina i struktura
primitaka uskladi s razboritim upravljanjem rizicima. Tom se
politikom uzimaju u obzir potencijalni rizici kao i postojeci
rizici te ishodi rizika. Rasporedi isplata prilagodeni su vremen-
skom okviru rizika. Posebno u slu¢aju varijabilnih primitaka
politikom se uzimaju u obzir moguée neuskladenosti izmedu
uspjeSnosti i razdoblja rizika te se osigurava da su isplate
primjereno  odgodene. Fiksne i varijabilne komponente
ukupnih primitaka uravnoteZene su i osiguravaju uskladenost
s rizicima.

3. Politikom naknada osigurava se da je osoblje koje se bavi
funkcijama upravljanja rizicima, pralenja uskladenosti i
unutarnje revizije placeno tako da je neovisno o uspjesnosti
poslovanja sredi§nje druge ugovorne strane. Razina primitaka
adekvatna je s obzirom na odgovornost kao i u usporedbi s
razinom primitaka u poslovnim podru¢jima.

4. Politika naknada podlijeze neovisnoj godisnjoj reviziji.
Rezultati tih revizija stavljaju se na raspolaganje nadleznom
tijelu.

Clanak 9.

Sustavi informacijske tehnologije

1.  Sredidnja druga ugovorna strana oblikuje svoje sustave
informacijske tehnologije i osigurava da su oni pouzdani i
sigurni te da se njima mogu obraditi informacije potrebne
kako bi sredi$nja druga ugovorna strana mogla obavljati svoje
aktivnosti i poslove sigurno i u¢inkovito.

Arhitektura informacijske tehnologije dobro je dokumentirana.
Ti su sustavi oblikovani tako da mogu zadovoljiti operativne
potrebe sredi$nje druge ugovorne strane i rizike s kojima se ona
suocava, otporni su, ukljucujudi i u stresnim trZi$nim uvjetima,
te se prema potrebi prilagodavaju za obradu dodatnih informa-
cija. Sredi$nja druga ugovorna strana osigurava planiranje postu-
paka i kapaciteta, kao i dovoljno zalihosnog kapaciteta da sustav
u slucaju vecih poremecaja moze obraditi sve preostale transak-
cije prije kraja dana. Sredi$nja druga ugovorna strana osigurava
postupke za uvodenje nove tehnologije, ukljucujuéi jasne
planove za povrat u prethodno stanje.

2. Kako bi osigurala visok stupanj sigurnosti u obradi infor-
macija i omogucéila povezanost sa svojim ¢lanovima sustava
poravnanja i klijentima te svojim pruzateljima usluga, sredinja
druga ugovorna strana svoje sustave informacijske tehnologije
oblikuje na temelju medunarodno priznatih tehnickih standarda
i najboljih sektorskih praksi. Nakon uvodenja znacajnih
promjena i nakon vecih poremecaja, sredi$nja druga ugovorna
strana prije pocetka uporabe podvrgava svoje sustave strogim
ispitivanjima koja simuliraju stresne uvjete. Clanovi sustava
poravnanja i klijenti, sredi§nje druge ugovorne strane koje su

u odnosu medudjelovanja i druge zainteresirane strane uklju-
ene su, prema potrebi, u planiranje i provedbu tih ispitivanja.

3. Sredi$nja druga ugovorna strana odrzava Cvrsti okvir za
informacijsku sigurnost kojim se na odgovarajuéi nacin upravlja
njezinim rizikom informacijske sigurnosti. Taj okvir ukljucuje
odgovarajue mehanizme, politike i postupke za zastitu infor-
macija od neovlastene objave, za osiguranje to¢nosti i cjelovi-
tosti podataka te za jamcenje dostupnosti usluga sredi§nje druge
ugovorne strane.

4. Okvir za informacijsku sigurnost uklju¢uje najmanje slje-
deca svojstva:

(a) kontrole pristupa sustavu;

(b) odgovarajuée zastite od provala u sustav i zloupotrebe
podataka;

(c) posebne uredaje za o¢uvanje autenticnosti i integriteta poda-
taka, ukljucujuéi kriptografske tehnike;

(d) pouzdane mreze i postupke za toan i brz prijenos poda-
taka bez velih poremedaja;

(e) revizorski trag.

5. Sustavi informacijske tehnologije i okvir za informacijsku
sigurnost preispituju se najmanje jednom godisnje. Oni podli-
jezu neovisnim revizorskim procjenama. O rezultatima tih
procjena izvjescuje se upravljacko tijelo i stavljaju se na raspo-
laganje nadleznom tijelu.

Clanak 10.
Objavljivanje

1.  Sredidnja druga ugovorna strana besplatno stavlja na
raspolaganje javnosti sljedece informacije:

(a) informacije o svojim sustavima upravljanja, ukljucujuéi slje-
dece:

i. svoju organizacijsku strukturu te klju¢ne ciljeve i strate-

gije;
ii. klju¢ne elemente politike nagradivanja;

iii. klju¢ne financijske informacije, uklju¢ujuéi svoje
najnovije revidirane financijske izvjestaje;

(b) informacije o svojim pravilima, ukljucujuéi sljedece:

i. postupci za upravljanje neispunjenim obvezama,
postupci i dodatni dokumenti;
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ii. odgovarajuce informacije o kontinuitetu poslovanja;

iii. informacije o sustavima upravljanja rizicima sredi$nje
druge ugovorne strane, njezinim tehnikama i uspje-
$nosti u skladu s poglavljem XIL;

iv. sve vazne informacije o svojoj strukturi i poslovanju te
o pravima i obvezama c¢lanova sustava poravnanja i
klijenata koje su im potrebne kako bi mogli jasno utvr-
diti i potpuno razumjeti rizike i troskove povezane s
upotrebom usluga srediSnje druge ugovorne strane;

v. sada$nje usluge poravnanja srediSnje druge ugovorne
strane, ukljucujuéi detaljne informacije o tome S§to
pruza u okviru svake usluge;

vi. sustavi upravljanja rizicima sredi$nje druge ugovorne
strane, njezine tehnike i uspjesnost, ukljuc¢ujuéi informa-
ciie o financijskim sredstvima, investicijskoj politici,
izvorima podataka o cijenama i modelima koji se
upotrebljavaju u izra¢unu iznosa nadoknade;

vii. zakonodavstvo i pravila kojima se ureduju:

(1) pristup sredisnjoj drugoj ugovornoj strani;

(2) ugovori koje je sredi$nja druga ugovorna strana
sklopila s ¢lanovima sustava poravnanja i, ako je
to moguce, klijentima;

—
°8)
=

ugovori koje sredi§nja druga ugovorna strana prih-
vaca za poravnanje;

(4) svi ugovori o medudjelovanju;

—_
1
=

upotreba kolaterala i doprinosa u jamstveni fond,
ukljuc¢ujuéi unov¢avanje pozicija i kolaterala te
opseg u kojem je kolateral zaticen od potraZivanja
tre¢ih strana;

(c) informacije o prihvatljivom kolateralu i primjenljivim korek-
tivnim faktorima;

(d) popis sadasnjih ¢lanova sustava poravnanja, ukljucujuci
kriterije za pristup, suspenziju i prestanak ¢lanstva.

U slucaju kada je nadlezno tijelo suglasno sa sredi$njom
drugom ugovornom stranom da bilo koja informacija pod
tockom (b) ili (c) ovog stavka moze ugroziti poslovne tajne ili
sigurnost i stabilnost sredi§nje druge ugovorne strane, sredi§nja
druga ugovorna strana moze odluciti da te informacije objavi na
nacin koji sprjecava ili umanjuje te rizike ili da te informacije ne
objavi.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana besplatno objavljuje
javnosti informacije o svim znacajnim promjenama svojih

sustava upravljanja, ciljeva, strategija i klju¢nih politika, kao i
pravila i postupaka koje primjenjuje.

3. Informacije koje sredi§nja druga ugovorna strana objav-
ljuje javnosti dostupne su na njezinoj internetskoj stranici. Infor-
macije su dostupne barem na jeziku koji se uobicajeno upotreb-
liava u podru¢ju medunarodnih financija.

Clanak 11.

Unutarnja revizija

1. Sredidnja druga ugovorna strana uspostavlja i odrzava
funkciju unutarnje revizije koja je odvojena i neovisna o
drugim funkcijama i aktivnostima sredi$nje druge ugovorne
strane i ima sljedeCe zadade:

(a) uspostavljanje, primjena i odrzavanje revizijskog plana kako
bi se ispitale i procijenile adekvatnost i ucinkovitost sustava
sredi$nje druge ugovorne strane, njezinih mehanizama
unutarnje kontrole i sustava upravljanja;

(b) davanje preporuka na temelju rezultata rada obavljenog u
skladu s tockom (a);

(c) provjera uskladenosti s takvim preporukama;

(d) izvjeséivanje upravljackog tijela o pitanjima unutarnje revi-
zije.

2. Funkcija unutarnje revizije ima potrebne ovlasti, sredstva,
strucnost te pristup svim odgovarajuéim dokumentima za obav-
ljanje svojih funkcija. Ona je dovoljno neovisna o rukovodstvu i
izvjeséuje izravno upravljacko tijelo.

3. Unutarnja revizija procjenjuje ucinkovitost procesa uprav-
ljanja rizicima i kontrolnih mehanizama sredi$nje druge
ugovorne strane na nacin koji je razmjeran rizicima s kojima
se suoCavaju razli¢ite poslovne linije i neovisna je o poslovnim
podru¢jima koje procjenjuje. Funkcija unutarnje revizije ima
potreban pristup informacijama kako bi preispitala sve aktiv-
nosti i poslove, procese i sustave sredi$nje druge ugovorne
strane, ukljuc¢ujuéi izdvojene aktivnosti.

4. Procjene unutarnje revizije temelje se na sveobuhvatnom
revizijskom planu koji nadlezno tijelo preispituje i o kojemu se
ono izvjeS¢uje najmanje jednom godi$nje. Sredi$nja druga
ugovorna strana osigurava da se na temelju pojedina¢nog doga-
daja u kratkom roku mogu obaviti posebne revizije. Upravljacko
tijelo odobrava planiranje revizija i njihovo preispitivanje.

5. Operacije poravnanja sredi$nje druge ugovorne strane,
njezini procesi upravljanja rizicima, mehanizmi unutarnje
kontrole i ra¢unovodstvena evidencija podlijezu neovisnoj revi-
ziji. Neovisne se revizije obavljaju najmanje jednom godisnje.
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POGLAVLJE IV.
VODENJE EVIDENCIJE
(¢lanak 29. Uredbe (EU) br. 648/2012)
Clanak 12.
Opé¢i zahtjevi

1. Sredisnja druga ugovorna strana vodi evidenciju na
trajnom mediju koji omogucuje da se informacije dostavljaju
nadleznim tijelima, ESMA-i i odgovaraju¢im ¢lanovima Europ-
skog sustava sredi$njih banaka (ESSB), i to u obliku i tako da su
ispunjeni sljededi uvjeti:

(a) svaku klju¢nu fazu obrade sredi$nje druge ugovorne strane
mogucée je rekonstruirati;

(b) izvorni sadrzaj evidencije prije korekcija i drugih izmjena
mogude je evidentirati, pratiti i ponovno vratiti;

(c) uspostavljene su mjere za sprjecavanje neovlastenih izmjena
evidencije;

(d) sigurnost i povjerljivost evidentiranih podataka osigurane su
primjerenim mjerama;

(e) mehanizam za utvrdivanje i ispravljanje pogresaka ugraden
je u sustav vodenja evidencije;

(f) u sustavu vodenja evidencije osiguran je pravodoban
oporavak evidencije u slucaju pada sustava.

2. U slucaju kada je evidencija stara, odnosno ako su infor-
macije stare manje od Sest mjeseci, one se dostavljaju tijelima
navedenima u stavku 1. $to je prije mogule, a najkasnije do
kraja sljedeceg radnog dana nakon zahtjeva nadleznog tijela.

3. U slucaju kada je evidencija starija, odnosno ako su infor-
macije starije od Sest mjeseci, one se dostavljaju tijelima nave-
denima u stavku 1. §to je prije mogude, a u roku od pet radnih
dana nakon zahtjeva nadleznog tijela.

4. U slucaju kada evidencija koju obraduje sredi§nja druga
ugovorna strana sadrzava osobne podatke, sredi§nje druge
ugovorne strane uzimaju u obzir svoje obveze na temelju Direk-
tive 95/46/EZ Europskog parlamenta i Vijeca (!) i Uredbe (EZ)
br. 45/2001 Europskog parlamenta i Vijeca (3).

5. U slucaju kada sredi§nja druga ugovorna strana vodi
evidenciju izvan Unije, osigurava da nadlezno tijelo, ESMA i
odgovarajuéi ¢lanovi ESSB-a imaju pristup evidenciji u istom
opsegu i u istim rokovima kao da se evidencija vodi unutar
Unije.

6.  Svaka sredi$nja druga ugovorna strana imenuje odgovara-
juce osobe koje mogu, u roku koji je u stavcima 2. i 3. utvrden

() SL L 281, 23.11.1995., str. 31.
() SL L8, 12.1.2001., str. 1.

za dostavljanje odredene evidencije, objasniti sadrzaj njezine
evidencije nadleznim tijelima.

7. Nadlezno tijelo ima uvid u svu evidenciju koju sredi$nja
druga ugovorna strana obvezna vodi na temelju ove Uredbe.
Sredi$nja druga ugovorna strana osigurava nadleZnom tijelu
izravan pristup podacima iz evidencije koji se zahtijevaju na
temelju ¢lanaka 13. i 14., kada se to zahtijeva.

Clanak 13.

Evidencija o transakcijama

1. Sredi$nja druga ugovorna strana vodi evidenciju o svim
transakcijama u svim ugovorima ¢ije poravnanje obavlja i osigu-
rava da njezina evidencija ukljucuje sve informacije potrebne za
obavljanje ¢jelovite i to¢ne rekonstrukeije procesa poravnanja za
svaki ugovor i da se svaka evidencija o pojedinacnoj transakciji
moze identificirati na jedinstven nacin i da ju je moguée pronadi
barem po svim poljima koja se odnose na sredi$nju drugu
ugovornu stranu, sredi§nju drugu ugovornu stranu koja je u
odnosu medudjelovanja, clana sustava poravnanja, klijenta,
ako je poznat sredi$njoj drugoj ugovornoj strani, i financijski
instrument.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana u vezi sa svakom tran-
sakcijom koja je primljena na poravnanje odmah po primitku
odgovarajucih informacija priprema i azurira evidenciju o slje-
de¢im podacima:

(a) cijeni, kamati ili marzi i kolicini;

(b) sposobnosti poravnanja, kojom se odreduje je li transakcija
kupovna ili prodajna sa stajalista evidencije sredisnje druge
ugovorne strane;

(c) identifikaciji instrumenta;

(d) identifikaciji ¢lana sustava poravnanja;

(e) identifikaciji mjesta gdje je sklopljen ugovor;

(f) datumu i vremenu posredovanja sredi$nje druge ugovorne
strane;

() datumu i vremenu raskida ugovora;

(h) uvjetima i nacinima namire;

(i) datumu i vremenu namire ili otkupa transakcije i, ako je to
primjenljivo, sljedece podatke:

i. datum i vrijeme kada je ugovor izvorno sklopljen;

ii. izvorne uvjete i strane ugovora;
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iii. identifikaciju sredi$nje druge ugovorne strane koja je u
odnosu medudjelovanja i poravnava jednu strane tran-
sakcije, ako je to primjenljivo;

iv. podatke o klijentu, uklju¢ujuéi svakog neizravnog
klijenta, ako je poznat srediSnjoj drugoj ugovornoj
strani, a u slucaju prijenosa ugovora, podaci o strani
koja je prenijela ugovor.

Clanak 14.
Evidencija o pozicijama

1.  Sredi$nja druga ugovorna strana vodi evidenciju o pozici-
jama koje drzi svaki ¢lan sustava poravnanja. Odvojena eviden-
cija drzi se za svaki racun koji se vodi u skladu s ¢lankom 39.
Uredbe (EU) br. 648/2012, a sredi$nja druga ugovorna strana
osigurava da njezina evidencija uklju¢uje sve informacije
potrebne za obavljanje cjelovite i to¢ne rekonstrukcije transak-
cija kojima je uspostavljena pozicija i da se svaka evidencija
moze identificirati i pronadi barem po svim poljima koja se
odnose na sredi$nju drugu ugovornu stranu, sredi§nju drugu
ugovornu stranu koja je u odnosu medudjelovanja, ¢lana
sustava poravnanja, klijenta, ako je poznat sredi$njoj drugoj
ugovornoj strani, i financijski instrument.

2. Na kraju svakog radnog dana sredi$nja druga ugovorna
strana o svakoj poziciji evidentira sljedee podatke, u mjeri u
kojoj se oni odnose na doti¢nu poziciju:

(a) identifikacija ¢lana sustava poravnanja, klijenta, ako je
poznat srediSnjoj drugoj ugovornoj strani, i sredi$nje
druge ugovorne strane koja je u odnosu medudjelovanja i
vodi tu poziciju, ako je to primjenljivo;

(b) predznak pozicije;

(c) dnevni izra¢un vrijednosti pozicije s evidencijom cijena po
kojima se ugovori vrednuju i svih ostalih bitnih informacija.

3. Sredidnja druga ugovorna strana evidentira i aZurira
evidenciju o iznosima nadoknade, doprinosima u jamstveni
fond i drugim financijskim sredstvima iz ¢lanka 43. Uredbe
(EU) br. 648/2012 koje je sredisnja druga ugovorna strana
pozvala na naplatu i o odgovarajuem iznosu koji je ¢lan
sustava poravnanja dostavio do kraja dana te o promjenama
tog iznosa koje mogu nastati tijekom jednog dana u vezi sa
svakim pojedinim racunom ¢lana sustava poravnanja odnosno
klijenta, ako je poznat sredi§njoj drugoj ugovornoj strani.

Clanak 15.

Poslovna evidencija

1.  Sredidnja druga ugovorna strana vodi adekvatnu i urednu
evidenciju o aktivnostima koje su povezane s njezinim poslova-
njem i unutarnjom organizacijom.

2. Evidencija iz stavka 1. unosi se svaki put kada dode do
znacajne promjene odgovaraju¢ih dokumenata i obuhvaca
barem:

(@)

organizacijske sheme za upravljacko tijelo i odgovarajuce
odbore, jedinicu za poravnanja, jedinicu za upravljanje rizi-
cima i sve ostale odgovarajuce jedinice ili odjele;

identitete dionicara ili ¢lanova, izravnih ili neizravnih, fizi-
¢kih ili pravnih osoba koje imaju kvalificirane udjele i
iznose tih udjela;

dokumente kojima se potvrduju politike, postupci i procesi
koji se zahtijevaju na temelju poglavlja IIL i ¢lanka 29.;

zapisnike sa sastanaka upravljackog tijela i, ako je to
primjenljivo, sastanaka pododbora upravljackog tijela i
odbora viseg rukovodstva;

zapisnike sa sastanaka odbora za rizike;

zapisnike sa sastanaka skupina za savjetovanje s clanovima
sustava poravnanja i klijentima, ako postoje;

izvje$¢a unutarnje i vanjske revizije, izvje$¢a o upravljanju
rizicima, izvjeS¢a o uskladenosti i izvje$¢a savjetodavnih
drustava, ukljucujuéi odgovore rukovodstva na ta izvjesca;

politiku kontinuiteta poslovanja i plan oporavka od kriznih
situacija koji se zahtijevaju na temelju ¢lanka 17.;

likvidnosni plan i dnevna izvjes¢a o likvidnosti koji se
zahtijevaju na temelju ¢lanka 32.;

evidenciju u kojoj su prikazane sva imovina i obveze te
kapitalni racuni, a koja se zahtijeva na temelju ¢lanka 16.
Uredbe (EU) br. 648/2012;

primljene prituzbe s informacijama o imenu, adresi i broju
racuna osobe koja je podnijela prituzbu; imena svih osoba
koje su navedene u prituzbi; opis vrste prituzbe; ¢injeni¢ni
opis prituzbe i datum na koji je prituzba rijesena;

evidenciju o prekidu usluga ili smetnjama u funkcionalno-
sti, ukljuujudi detaljno izvjes¢e o vremenu, udincima i
popravnim mjerama;

evidenciju o rezultatima obavljanih retroaktivnih ispitivanja
i ispitivanja otpornosti na stres;

pisanu komunikaciju s nadleznim tijelima, ESMA-om i
odgovarajuéim ¢lanovima ESSB-a;

pravna misljenja primljena u skladu s poglavljem IIL;

ako je primjenljivo, dokumentaciju o ugovorima o medu-
djelovanju s drugim srediSnjim drugim ugovornim stra-
nama;

informacije na temelju clanka 10. stavka 1. tocke (b)
podtocke vii. i stavka 1. tocke (d);

odgovarajuée dokumente kojima se opisuje razvoj novih
poslovnih inicijativa.
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Clanak 16.

Evidencija podataka koji se dostavljaju trgovinskom
repozitoriju

Sredi$nja druga ugovorna strana utvrduje i pohranjuje sve infor-
macije i podatke Cije se dostavljanje zahtijeva u skladu s
¢lankom 9. Uredbe (EU) br. 648/2012, zajedno s evidencijom
o datumu i vremenu kada se dostavlja izvjeSce o transakciji.

POGLAVLJE V.
KONTINUITET POSLOVANJA
(¢lanak 34. Uredbe (EU) br. 648/2012)
Clanak 17.

Strategija i politika

1. Sredi$nja druga ugovorna strana ima politiku kontinuiteta
poslovanja i plan oporavka od kriznih situacija koje odobrava
upravljacko tijelo. Plan kontinuiteta poslovanja i plan oporavka
od kriznih situacija podlijezu neovisnim preispitivanjima o
kojima se izvje$¢uje upravljacko tijelo.

2. Politikom kontinuiteta poslovanja utvrduju se sve klju¢ne
poslovne funkcije i povezani sustavi, a njome su obuhvadene
strategija, politika i ciljevi sredi§nje druge ugovorne strane za
osiguranje kontinuiteta tih funkcija i sustava.

3. Politikom kontinuiteta poslovanja uzimaju se u obzir
vanjske povezanosti i meduovisnosti unutar financijske infra-
strukture, uklju¢ujuéi mjesta trgovanja na kojima se poravnanje
obavlja posredstvom sredi§nje druge ugovorne strane, sustave
namire vrijednosnih papira i platne sustave te kreditne institucije
kojima se koristi sredi§nja druga ugovorna strana ili povezana
sredi$nja druga ugovorna strana. Njome se uzimaju u obzir i
kljuéne funkcije ili usluge koje su izdvojene treéim stranama
koje su pruzatelji usluga.

4. Politika kontinuiteta poslovanja i plan oporavka od
kriznih situacija sadrzavaju jasno odredene i dokumentirane
mehanizme koji se upotrebljavaju za kontinuitet poslovanja u
izvanrednim okolnostima, u slu¢aju katastrofa ili kriza, a kojima
je cilj osigurati najnizu razinu usluga klju¢nih funkcija.

5. U planu oporavka od kriznih situacija utvrduju se i uklju-
¢uju ciljevi u vezi s faze i vremena oporavka klju¢nih funkcija i
odreduje najprikladnija strategija oporavka svake od tih funkcija.
Ti su mehanizmi oblikovani tako da se osigura da su u scenari-
jima za ekstremne situacije klju¢ne funkcije zavr§ene na vrijeme
i da su ostvarene dogovorene razine usluga.

6.  Politikom kontinuiteta poslovanja sredi$nje  druge
ugovorne strane utvrduje se najdulje prihvatljivo vrijeme
tijekom kojeg klju¢ne funkcije i sustavi mogu biti neupotrebljivi.
Najdulje vrijeme oporavka za kljucne funkcije sredi$nje druge
ugovorne strane koje se ukljucuje u politiku kontinuiteta poslo-
vanja ne smije biti dulje od dva sata. Postupci i pla¢anja na kraju
dana zavrsavaju se do zahtijevanog vremena i dana u svim
okolnostima.

7. Pri odredivanju vremena oporavka za svaku funkciju
sredi$nja druga ugovorna strana uzima u obzir potencijalni
ukupni uéinak na ucinkovitost trzista.

Clanak 18.

Analiza u¢inka na poslovanje

1. Sredidnja druga ugovorna strana provodi analizu ucinka
na poslovanje koja je namijenjena utvrdivanju poslovnih funk-
cija koje su kljuéne za osiguranje usluga srediSnje druge
ugovorne strane. Dio te analize je i odredivanje vaznosti tih
funkcija za druge institucije i funkcije u financijskoj infrastruk-
turi.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana upotrebljava analizu
rizika na temelju scenarija &ija je svrha utvrditi kako razliciti
scenariji utjeCu na rizike za njezine klju¢ne poslovne funkcije.

3. Pri procjeni rizika sredi$nja druga ugovorna strana uzima
u obzir ovisnosti o vanjskim pruzateljima usluga, ukljucujudi
komunalne usluge. Sredi$nja druga ugovorna strana poduzima
mjere kako bi upravljala tim ovisnostima preko odgovarajucih
ugovora i organizacijskih mehanizama.

4. Analiza u¢inka na poslovanje i analiza scenarija azuriraju
se i preispituju najmanje jednom godisnje te nakon incidenata ili
znalajnih organizacijskih promjena. Analizom se uzimaju u
obzir sva odgovarajuca kretanja, ukljuCujudi trzi$na kretanja i
tehnoloski razvoj.

Clanak 19.

Oporavak od kriznih situacija

1. Sredi$nja druga ugovorna strana ima uspostavljene mehan-
izme za osiguranje kontinuiteta svojih klju¢nih funkcija na
temelju scenarija katastrofe. Tim se mehanizmima ureduju
barem raspoloZivost odgovaraju¢ih ljudskih resursa, najdulje
vrijeme nefunkcioniranja klju¢nih funkcija te prijelaz na sekun-
darno mjesto i oporavak poslovanja na tome mjestu.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana odrzava sekundarno
mjesto za obradu kojom se moze osigurati kontinuitet djelo-
vanja svih klju¢nih funkcija sredi$nje druge ugovorne strane
jednak onome na primarnome mjestu. Sekundarno mjesto
ima profil geografske rizicnosti koji je razli¢it od onoga na
primarnome mjestu.

3. Sredi$nja druga ugovorna strana odrzava i ima neposredan
pristup drugom poslovnom mjestu koje je barem takvo da
osoblju omogudi kontinuitet usluge ako primarno poslovno
mjesto nije dostupno.

4. SrediSnja druga ugovorna strana razmatra potrebu za
dodatnim mjestu za obradu, posebno ako razli¢itost profila
rizi¢nosti primarnog i sekundarnog mjesta ne daje dovoljno
pouzdanja da Ce ciljevi kontinuiteta poslovanja sredisnje druge
ugovorne strane biti ispunjeni u svim scenarijima.
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Clanak 20. Clanak 23.
Ispitivanje i pracenje Komunikacija

1. Sredi$nja druga ugovorna strana ispituje i prati svoju poli-
tiku kontinuiteta poslovanja i plan oporavka od kriznih situacija
u redovitim vremenskim razmacima i nakon znacajnih modifi-
kacija ili promjena sustava ili povezanih funkcija kako bi osigu-
rala da se politikom kontinuiteta poslovanja ostvaruju navedeni
ciljevi, ukljucujuéi cilj od najvise dva sata za oporavak poslova-
nja. Ispitivanja su planirana i dokumentirana.

2. Ispitivanje politike kontinuiteta poslovanja i plana
oporavka od kriznih situacija ispunjava sljedeCe uvjete:

(a) ukljucuje scenarije katastrofa velikih razmjera i prelaska s
primarnog na sekundarno mjesto;

(b) ukljucuje sudjelovanje ¢lanova sustava poravnanja, vanjskih
pruzatelja usluga i odgovarajucih institucija u financijskoj
infrastrukturi s kojima su u politici kontinuiteta poslovanja
utvrdene meduovisnosti.

Clanak 21.

Odrzavanje

1. Sredi$nja druga ugovorna strana redovito preispituje i
azurira svoju politiku kontinuiteta poslovanja tako da ukljucuje
sve klju¢ne funkcije i najprimjereniju strategiju za oporavak tih
funkcija.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana redovito preispituje i
aZurira svoj plan oporavka od kriznih situacija tako da ukljucuje
najprimjereniju strategiju za oporavak svih klju¢nih funkcija.

3. U azuriranjima politike kontinuiteta poslovanja i plana
oporavka od kriznih situacija u obzir se uzimaju ishodi ispiti-
vanja i preporuke neovisnih preispitivanja, drugih preispitivanja
i nadleznih tijela. Sredi$nje druge ugovorne strane preispituju
svoju politiku kontinuiteta poslovanja i plan oporavka od
kriznih situacija nakon svakog znacajnog poremecaja kako bi
se utvrdili uzroci i sva potrebna poboljanja poslovanja, politike
kontinuiteta poslovanja i plana oporavka od kriznih situacija
sredi$nje druge ugovorne strane.

Clanak 22.
Upravljanje krizom

1.  Sredidnja druga ugovorna strana ima funkciju upravljanja
krizom koja djeluje u izvanrednim okolnostima. Postupak
upravljanja krizom jasan je i dokumentiran u pisanom obliku.
Upravljacko tijelo prati funkciju upravljanja krizom i redovito
prima i pregledava izvjeséa o njoj.

2. Funkcija upravljanja krizom obuhvaca dobro strukturirane
i jasne postupke za upravljanje unutarnjom i vanjskom komu-
nikacijom u krizi tijekom kriznog dogadaja.

3. Nakon kriznog dogadaja sredi$nja druga ugovorna strana
preispituje svoje rjeSavanje krize. To preispitivanje, prema
potrebi, obuhvaca doprinose c¢lanova sustava poravnanja i
drugih vanjskih zainteresiranih stranaka.

1. Sredi$nja druga ugovorna strana ima komunikacijski plan
u kojemu je dokumentiran nacin na koji ée vise rukovodstvo,
upravljacko tijelo i odgovarajuée vanjske zainteresirane strane,
uklju¢ujuéi nadlezna tijela, clanove sustava poravnanja, klijente,
posrednike za namiru, sustave namire vrijednosnih papira i
platne sustave te mjesta trgovanja, biti na odgovarajuéi nacin
obavje$¢ivani tijekom krize.

2. Upravljacko tijelo se obavjes¢uje o analizama scenarija,
analizama rizika, preispitivanjima i rezultatima pracenja i ispiti-
vanja.

POGLAVLJE VI
IZNOSI NADOKNADE
(¢lanak 41. Uredbe (EU) br. 648/2012)
Clanak 24.

Postotak

1. Sredisnja druga ugovorna strana izracunava inicijalne
iznose nadoknade za pokrice izloZenosti koje proizlaze iz trzi-
$nih kretanja za svaki financijski instrument koji je kolaterali-
ziran na osnovi proizvoda tijekom razdoblja utvrdenog u
¢lanku 25. i pod pretpostavkom vremenskog okvira za likvida-
ciju pozicije kako je utvrdeno u ¢lanku 26. Pri izracunu inici-
jalnih iznosa nadoknade sredi$nja druga ugovorna strana
pridrzava se najmanje sljedecih intervala pouzdanosti:

a) za OTC izvedenice, 99,5 %;
(@) , 99,5 %;

(b) za financijske instrumente koji nisu OTC izvedenice, 99 %.

2. Pri odredivanju odgovarajueg intervala pouzdanosti za
svaku vrstu financijskih instrumenata Cije poravnanje obavlja,
sredi$nja druga ugovorna strana razmatra najmanje i sljedece
¢imbenike:

(a) slozenosti i razinu neizvjesnosti u vezi s odredivanja cijena
vrste financijskih instrumenata koje mogu ograniciti valida-
ciju izra¢una inicijalnog i varijacijskog iznosa nadoknade;

(b) rizi¢na obiljezja vrste financijskih instrumenata koja mogu
ukljucivati, izmedu ostalog, volatilnost, trajanje, likvidnost,
nelinearna svojstva cijena, rizik neo¢ekivanog neispunjavanja
obveza druge ugovorne strane i povratni rizik;

(c) stupanj u kojemu druge kontrole rizika ne ogranicavaju
kreditne izloZenosti na odgovarajuci nacin;

(d) svojstvenu financijsku polugu vrste financijskih instrume-
nata, ukljucujuéi je li vrsta financijskog instrumenta
iznimno volatilna, je li visokokoncentrirana medu nekoliko
trzisnih sudionika i mozZe li biti poteskoca pri zatvaranju
pozicija u tom instrumentu.
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3. SrediSnja druga ugovorna strana obavjesluje svoje
nadlezno tijelo i svoje ¢lanove sustava poravnanja o kriterijima
koji se razmatraju pri odredivanju postotka koji se primjenjuje
za izraun iznosa nadoknade za svaku vrstu financijskih instru-
menata.

4. U slucaju kada sredi$nja druga ugovorna strana obavlja
poravnanje OTC izvedenica koje imaju ista rizicna obiljezja
kao izvedenice kojima se trguje na uredenim trzistima ili na
istovrijednom trziStu tree zemlje, na temelju procjene ¢imbe-
nika rizika navedenih u stavku 2., sredi§nja druga ugovorna
strana moZze upotrijebiti drugaciji interval pouzdanosti od
najmanje 99 % za te ugovore ako su rizici ugovora o OTC
izvedenicama (ije poravnanje obavlja primjereno umanjeni
upotrebom tog intervala pouzdanosti i ako se postuju uvjeti
iz stavka 2.

Clanak 25.

Vremenski okvir za izra¢un povijesne volatilnosti

1. Sredi$nja druga ugovorna strana osigurava da, u skladu s
metodologijom njezinog modela i njezinim procesom validacije
uspostavljenim u skladu s poglavljem XIIL, inicijalni iznosi
nadoknade, najmanje s intervalom pouzdanosti koji je utvrden
u ¢lanku 24. i za razdoblje likvidacije odredeno u ¢lanku 26.,
pokrivaju izloZenosti koje proizlaze iz povijesne volatilnosti
izratunate na temelju podataka koji obuhvacaju najmanje
posljednjih 12 mjeseci.

Sredi$nja druga ugovorna strana osigurava da podaci koji se
upotrebljavaju za izratun povijesne volatilnosti obuhvacaju
¢jelokupan opseg trzi$nih uvjeta, ukljucujuéi stresna razdoblja.

2. Sredisnja druga ugovorna strana moZe upotrebljavati drugi
vremenski okvir za izracun povijesne volatilnosti pod uvjetom
da se upotrebom tog vremenskog okvira dobivaju zahtjevi za
iznosom nadoknade koji su barem jednaki onima koji se dobi-
vaju primjenom razdoblja odredenog u stavku 1.

3. Parametri iznosa nadoknade za financijske instrumente
bez povijesnog promatranog razdoblja temelje se na konzerva-
tivnim pretpostavkama. Sredi$nja druga ugovorna strana odmah
prilagodava izracun zahtijevanih iznosa nadoknade na temelju
analize povijesnih kretanja cijena novih financijskih instrume-
nata.

Clanak 26.

Vremenski okviri za likvidaciju

1. Sredisnja druga ugovorna strana utvrduje vremenske
okvire za likvidaciju uzimajuéi u obzir svojstva financijskog
instrumenta Cije se poravnanje obavlja, trzista na kojima se
njime trguje te razdoblje za izracun i naplatu iznosa nadoknade.
Ta razdoblja likvidacije iznose najmanje:

(a) pet radnih dana za OTC izvedenice;

(b) dva radna dana za financijske instrumente koji nisu OTC
izvedenice.

2. U svim slucajevima, pri odredivanju odgovarajueg
razdoblja likvidacije sredi$nja druga ugovorna strana vrednuje
i zbraja najmanje sljedece:

(a) najdulje mogude razdoblje koje smije proéi od posljednje
naplate iznosa nadoknade do objave neispunjavanja
obveza od strane srediSnje druge ugovorne strane ili aktiva-
cije procesa upravljanja neispunjenim obvezama od strane
sredi$nje druge ugovorne strane;

(b) procijenjeno razdoblje potrebno za oblikovanje i provodenje
strategije za upravljanje neispunjenim obvezama c¢lana
sustava poravnanja u skladu s posebnostima svake vrste
financijskih instrumenata, uklju¢ujuéi njezin stupanj likvid-
nosti te velicinu i koncentraciju pozicija, te s obzirom na
trzista koje Ce sredi$nja druga ugovorna strana upotrijebiti
za zatvaranje pozicije ¢lana sustava poravnanja ili njezinu
potpunu zastitu od rizika;

(c) prema potrebi, razdoblje potrebno za pokrice rizika druge
ugovorne strane kojemu je izloZena sredisnja druga
ugovorna strana.

3. Pri ogjenjivanju razdoblja utvrdenih u stavku 2., sredi$nja
druga ugovorna strana uzima u obzir najmanje ¢imbenike iz
¢lanka 24. stavka 2. te razdoblje za izra¢un povijesne volatil-
nosti kako je odredeno u ¢lanku 25.

4. U slucaju kada sredi$nja druga ugovorna strana obavlja
poravnanje OTC izvedenica koje imaju ista rizi¢na obiljezja
kao izvedenice kojima se trguje na uredenim trzistima ili na
istovrijednom trziStu treée zemlje, moZe upotrijebiti drugaciji
vremenski okvir za likvidaciju od onog navedenog u stavku
1., pod uvjetom da nadleznom tijelu moze dokazati da:

(a) bi taj vremenski okvir bio primjereniji od onog navedenog u
stavku 1. s obzirom na posebna svojstva odgovarajuih
OTC izvedenica;

(b) je to vremenski okvir od najmanje dva radna dana.

Clanak 27.

Portfeljni iznosi nadoknade

1. Sredi$nja druga ugovorna strana moze dozvoliti prijeboj ili
smanjenje zahtijevanog iznosa nadoknade za sve financijske
instrumente ¢ije poravnanje obavlja ako je rizik cijene jednog
financijskog instrumenta ili skupa financijskih instrumenata
znacajno i pouzdano koreliran s rizikom cijene drugih financij-
skih instrumenata ili je utemeljen na jednakovrijednom statisti-
¢kom parametru ovisnosti.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana dokumentira svoj pristup
portfeljnim iznosima nadoknade i osigurava najmanje da su
korelacija odnosno istovrijedni statisticki parametar ovisnosti
izmedu dvaju ili viSe financijskih instrumenata ¢ije se pora-
vnanje obavlja tijekom razdoblja obuhvata podataka izra¢unatog
u skladu s ¢lankom 25. dokazano pouzdani i ako pokazu
otpornost tijekom povijesnih ili hipotetskih scenarija stresnih
situacija. Sredi$nja druga ugovorna strana dokazuje ekonomsku
utemeljenost za odnose medu cijenama.
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3. Svi financijski instrumenti na koje se primjenjuju portfeljni
iznosi nadoknade pokriveni su istim jamstvenim fondom.
Odstupajuéi od toga, ako sredi$nja druga ugovorna strana
moze unaprijed dokazati svojem nadleznom tijelu i svojim
¢lanovima sustava poravnanja kako bi potencijalni gubici bili
raspodijeljeni medu razli¢itim jamstvenim fondovima i ako je
utvrdila potrebne odredbe u svojim pravilima, portfeljni iznosi
nadoknade mogu se primijeniti na financijske instrumente
pokrivene razli¢itim jamstvenim fondovima.

4. U slucaju kada portfeljni iznosi nadoknade pokrivaju vise
instrumenata, iznos smanjenja iznosa nadoknade ne smije biti
vedi od 80 % razlike izmedu zbroja iznosa nadoknade za svaki
proizvod izratunatog na pojedinacnoj osnovi i iznosa nadok-
nade izracunatog na osnovi kombinirane procjene izloZenosti
za kombinirani portfelj. U slucaju kada sredi$nja druga
ugovorna strana nije izloZena potencijalnom riziku zbog
smanjenja iznosa nadoknade, moze primijeniti smanjenje u
visini do 100 % te razlike.

5. Smanjenja iznosa nadoknade koja se odnose na portfeljne
iznose nadoknade podlijezu odgovarajuéem programu ispiti-
vanja otpornosti na stres u skladu s poglavljem XIIL

Clanak 28.

Procikli¢nost

1. Sredi$nja druga ugovorna strana osigurava da se njezinom
politkom za odabir i revidiranje intervala pouzdanosti,
razdoblja likvidacije i razdoblja obuhvata podataka dobivaju
stabilni i razboriti zahtjevi za iznosom nadoknade u bududim
razdobljima koji ogranicavaju prociklicnost u mjeri da ne dode
do negativnog utjecaja na stabilnost i financijsku sigurnost
sredi$nje druge ugovorne strane. Kada je mogude, to ukljucuje
izbjegavanje promjena koje uzrokuju poremecaje ili velikih
promjena u zahtjevima za iznosom nadoknade i utvrdivanje
transparentnih i predvidljivih postupaka za prilagodbu zahtjeva
za iznosom nadoknade kod promjene trzi$nih uvjeta. Sredi$nja
druga ugovorna strana pritom primjenjuje barem jednu od slje-
de¢ih mogucénosti:

(a) primjenu rezerve za iznose nadoknade koja je jednaka
najmanje 25 % izracunatih iznosa nadoknada, a koja se
moze privremeno iscrpiti u razdobljima kada se izracunati
zahtjevi za iznosom nadoknade znacajno povecavaju;

(b) dodjeljivanje pondera od najmanje 25 % iznimnim situaci-
jama u razdoblju obuhvata podataka izracunatim u skladu s
¢lankom 26.;

(c) osiguranje da njezini zahtjevi za iznosom nadoknade nisu
nizi od onih koji bi se izracunali primjenom volatilnosti
ocijenjene tijekom desetogodisnjeg razdoblja obuhvata
podataka.

2. Kada sredi$nja druga ugovorna strana revidira parametre
modela za izra¢un iznosa nadoknade kako bi bolje odrazavali
sada$nje trziSne uvjete, uzima u obzir sve moguce prociklicke
ucinke te revizije.

POGLAVLJE VIL
JAMSTVENI FOND
(¢lanak 42. Uredbe (EU) br. 648/2012)
Clanak 29.
Okvir i upravljanje

1. Kako bi odredila najmanju veli¢inu jamstvenog fonda i
iznos drugih financijskih sredstava potrebnih za udovoljavanje
zahtjevima iz clanaka 42. i 43. Uredbe (EU) br. 648/2012,
uzimajuéi u obzir ovisnosti unutar grupe, sredi§nja druga
ugovorna strana primjenjuje okvir unutarnje politike za utvr-
divanje vrsta ekstremnih ali mogucih trzi$nih uvjeta koji bi je
mogli izloziti najveCem riziku.

2. Taj okvir ukljucuje izjavu kojom se opisuje kako sredisnja
druga ugovorna strana odreduje ekstremne ali mogude trzisne
uvjete. Ona je u potpunosti dokumentirana i pohranjena u
skladu s clankom 12.

3. O okviru raspravlja odbor za rizike, a odobrava ga uprav-
ljacko tijelo. Snaga okvira i njegova sposobnost odrazavanja
trzi$nih kretanja podlijezu preispitivanju najmanje jednom
godisnje. O tom preispitivanju raspravlja odbor za rizike, a o
njemu se izvje$¢uje upravljacko tijelo.

Clanak 30.

Utvrdivanje ekstremnih ali moguéih trZi$nih uvjeta

1. Okvir opisan u ¢lanku 29. odrazava profil rizi¢nosti
sredi$nje druge ugovorne strane uzimajuci u obzir prekogra-
ni¢ne i meduvalutne izloZenosti, prema potrebi. Njime se utvr-
duju svi trzi$ni rizici kojima bi sredi§nja druga ugovorna strana
bila izloZena nakon neispunjavanja obveza jednog ¢lana sustava
poravnanja ili viSe njih, ukljucujuéi nepovoljna kretanja trzisnih
cijena instrumenata Cije se poravnanje obavlja, smanjenu likvid-
nost trzista za te instrumente i smanjenje isplatne vrijednosti
kolaterala. Okvir takoder odrazava dodatne rizike za sredi§nju
drugu ugovornu stranu koji proizlaze iz istodobne propasti
subjekata iz grupe ¢lana sustava poravnanja koji ne ispunjava
svoje obveze.

2. Okvirom se pojedinacno utvrduju sva trzista kojima je
sredi$nja druga ugovorna strana izloZena u scenariju neispunja-
vanja obveza Clana sustava poravnanja. Za svako utvrdeno
trziste sredi$nja druga ugovorna strana odreduje ekstremne ali
mogude uvjete na osnovi najmanje:

(a) opsega povijesnih scenarija, uklju¢ujui razdoblja ekstremnih
trzi$nih kretanja zabiljezenih tijekom proteklih 30 godina, ili
razdoblje za koje su dostupni pouzdani podaci, koji bi
sredi$nju drugu ugovornu stranu izlozili najve¢em financij-
skom riziku. Ako sredi$nja druga ugovorna strana odlu¢i da
ponavljanje povijesnog primjera velikih promjena cijena nije
moguce, nadleznom tijelu opravdava zasto je to izostavila iz
okvira;
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(b) opsega moguéih buducih scenarija utemeljenih na
dosljednim pretpostavkama u vezi s volatilno$éu trzista i
korelacija cijena medu trzi§tima i financijskim instrumen-
tima, uzimajuéi u obzir i kvantitativne i kvalitativne
procjene mogudih trzi§nih uvjeta.

3. Okvirom se takoder uzima u obzir, kvantitativno i kvalita-
tivno, u kojoj bi se mjeri ekstremna kretanja cijena mogla isto-
dobno pojaviti na vise utvrdenih trzista. U okviru se uzima u
obzir da u ekstremnim ali mogudim trzi$nim uvjetima povijesne
korelacije cijena mozda nece vrijediti.

Clanak 31.

Preispitivanje ekstremnih ali moguéih scenarija

Sredi$nja druga ugovorna strana redovito preispituje postupke
opisane u c¢lanku 30., uzimajuéi u obzir sva odgovarajuca
trzisna kretanja te opseg i koncentraciju izloZenosti ¢lanova
sustava poravnanja. Savjetujuli se s odborom za rizike, sredi$nja
druga ugovorna strana preispituje skup povijesnih i hipotetskih
scenarija koje sredi$nja druga ugovorna strana upotrebljava kako
bi utvrdila ekstremne ali mogude trzi§ne uvjete najmanje
jednom godiSnje, a ce3le ako trzi§na kretanja ili znacajne
promjene skupa ugovora Cije se poravnanje obavlja posred-
stvom sredi$nje druge ugovorne strane utjeu na pretpostavke
na kojima se temelji scenarij te je stoga scenarije potrebno
prilagoditi. Upravljacko tijelo se izvje$¢uje o znacajnim promje-
nama okvira.

POGLAVLJE VIIL
KONTROLE LIKVIDNOSNOG RIZIKA
(¢lanak 44. Uredbe (EU) br. 648/2012)

Clanak 32.

Procjena likvidnosnog rizika

1. Sredis$nja druga ugovorna strana uspostavlja snazan okvir
za upravljanje likvidnosnim rizikom koji ukljucuje ucinkovite
operativne i analiticke alate za kontinuirano i pravodobno utvr-
divanje, mjerenje i pracenje njezinih tokova namire i financira-
nja, ukljucujuéi njezinu upotrebu unutardnevne likvidnosti.
Sredi$nje druge ugovorne strane redovito procjenjuju oblik i
djelovanje svojeg okvira za upravljanje likvidno$éu, ukljucujuci
razmatranje rezultata ispitivanja otpornosti na stres.

2. Okvir za upravljanje likvidnosnim rizikom sredi$nje druge
ugovorne strane primjereno je snazan da osigura da je sredi$nja
druga ugovorna strana sposobna izvrsiti obveze pladanja i
namire u svim odgovarajuéim valutama po njihovu dospijecu,
ukljucujudi, prema potrebi, unutar jednog dana. Okvir za uprav-
ljanje likvidnosnim rizikom sredi§nje druge ugovorne strane
takoder ukljucuje procjenu njezinih moguéih buduéih likvidno-
snih potreba prema Sirokom rasponu moguéih scenarija za
stresne uvjete. Scenarij za stresne uvjete ukljucuje neispunjavanje
obveza ¢lanova sustava poravnanja u skladu s c¢lankom 44.
Uredbe (EU) br. 648/2012 od datuma neispunjavanja obveza
do kraja razdoblja likvidacije i likvidnosni rizik koji je posljedica
investicijske politike i postupaka sredisnje druge ugovorne
strane u ekstremnim ali moguéim trzi$nim uvjetima.

3. Okvir za upravljanje likvidnosnim rizikom ukljucuje
likvidnosni plan koji je dokumentiran i pohranjen u skladu s

¢lankom 12. Najmanji sadrzaj likvidnosnog plana ukljucuje
postupke sredi§nje druge ugovorne strane za:

(a) upravljanje i pralenje, najmanje svakodnevno, njezinih
likvidnosnih potreba u razli¢itim trziSnim scenarijima;

(b) odrzavanje dovoljnih likvidnih financijskih sredstava za
pokrice njezinih likvidnosnih potreba i razlikovanje
upotrebe razlicitih vrsta likvidnih sredstava;

(c) dnevnu procjenu i vrednovanje likvidnih sredstava koja su
na raspolaganju sredi§njoj drugoj ugovornoj strani i njezinih
likvidnosnih potreba;

(d) utvrdivanje izvora likvidnosnog rizika;

(e) procjenjivanje vremenskih okvira tijekom kojih bi likvidna
financijska sredstva sredi$nje druge ugovorne strane trebala
biti na raspolaganju;

(f) razmatranje mogucih likvidnosnih potreba koje proizlaze iz
sposobnosti ¢lanova sustava poravnanja da zamijene goto-
vinski kolateral za negotovinski kolateral;

(2) procese u slucaju manjka likvidnosti;

(h) obnavljanje likvidnih financijskih sredstava koje moze
upotrijebiti tijekom stresnog dogadaja.

Upravljacko tijelo sredi$nje druge ugovorne strane odobrava
plan nakon savjetovanja s odborom za rizike.

4. SrediSnja druga ugovorna strana procjenjuje likvidnosni
rizik s kojim se suocava, uklju¢ujuéi slucaj da sredi$nja druga
ugovorna strana ili njezini ¢lanovi sustava poravnanja u procesu
poravnanja ili namire ne mogu podmiriti svoje obveze placanja
po dospijecu, uzimajuéi u obzir i investicijsku aktivnost
sredi$nje druge ugovorne strane. Okvirom za upravljanje rizi-
cima uzimaju se u obzir likvidnosne potrebe koje proizlaze iz
odnosa sredisnje duge ugovorne strane sa svakim subjektom
prema kojemu sredi$nja druga ugovorna strana ima likvidnosnu
izlozZenost, ukljucujudi:

(a) banke za namiru;

(b) platne sustave;

(c) sustave za namiru vrijednosnih papira;
(d) nostro zastupnike;

(e) skrbnicke banke;

(f) pruzatelje likvidnosti;

(g) sredi$nje druge ugovorne strane koje su u odnosu medudje-
lovanja;

(h) pruzatelje usluga.
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5. Sredi§nja druga ugovorna strana uzima u obzir sve
meduovisnosti izmedu subjekata navedenih u stavku 4. i vie-
struke odnose koje subjekt naveden u stavku 4. moZe imati sa
sredi$njom drugom ugovornom stranom u svojem okviru za
upravljanje likvidnosnim rizikom.

6.  Sredi$nja druga ugovorna strana sastavlja dnevno izvjesce
o potrebama i sredstvima na temelju tocaka (a), (b) i (c) stavka
3. te tromjese¢no izvjesée o svojem likvidnosnom planu na
temelju tocaka od (d) do (h) stavka 3. Ta su izvjes¢a dokumen-
tirana i pohranjena u skladu s poglavljem IV.

Clanak 33.

Pristup likvidnosti

1. Sredi$nja druga ugovorna strana u svakoj odgovarajucoj
valuti odrzava likvidna sredstva razmjerno svojim likvidnosnim
zahtjevima kako je utvrdeno u skladu s ¢lankom 44. Uredbe
(EU) br. 648/2012 i ¢lankom 32. ove Uredbe. Ova su likvidna
sredstva ograni¢ena na:

(a) gotovinu poloZenu kod emisijske sredisnje banke;

(b) gotovinu polozenu kod kreditnih institucija koje imaju
odobrenje u skladu s ¢lankom 47.;

(c) obvezujule kreditne linije ili istovrijedne ugovore s ¢lano-
vima sustava poravnanja koji ispunjavaju svoje obveze;

(d) obvezujuée repo poslove;

(e) visokoutrzive financijske instrumente koji ispunjavaju
zahtjeve Clanka 45. i ¢lanka 46. i za koje sredi$nja druga
ugovorna strana moze dokazati da su lako dostupni i da se
mogu istog dana lako pretvoriti u gotovinu primjenom
unaprijed dogovorenih i vrlo pouzdanih mehanizama
financiranja, ukljucujudi u stresnim trziSnim uvjetima.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana uzima u obzir valute u
kojoj su nominirane njezine obveze i mogudi ucinak stresnih
uvjeta na svoju sposobnost pristupa deviznim trzistima na nacin
koji je uskladen s ciklusima namire vrijednosnih papira u susta-
vima stranih valuta i sustavima namire vrijednosnih papira.

3. Obvezujule kreditne linije koje su osigurane kolateralom
¢lanova sustava poravnanja ne smiju se dvaput uraunavati u
likvidna sredstva. Sredi$nja druga ugovorna strana poduzima
mjere za pracenje i kontroliranje koncentracije izloZenosti
likvidnosnom riziku u odnosu na pojedine pruZatelje
likvidnosti.

4. Sredisnja druga ugovorna strana postupa sa strogom
duznom paznjom kako bi osigurala da su njezini pruzatelji
likvidnosti dovoljno sposobni da ispune obveze u skladu s
ugovorima o likvidnosti.

5. Sredi$nja druga ugovorna strana periodi¢no ispituje svoje
postupke za pristup unaprijed dogovorenim mehanizmima

financiranja. To moze ukljucivati povlacenje probnih iznosa
komercijalnih kreditnih linjja kako bi se provjerila brzina
pristupa sredstvima i pouzdanost postupaka.

6.  Sredidnja druga ugovorna strana u svojem likvidnosnom
planu ima detaljne postupke za upotrebu svojih likvidnih
financijskih sredstava za ispunjavanje svojih obveza placanja
tijekom manjka likvidnosti. U likvidnosnim postupcima jasno
se navodi kada bi se odredena sredstva trebala upotrijebiti. U
postupcima se takoder opisuje kako se pristupa gotovinskim
depozitima ili prekonoénim ulaganjima gotovinskih depozita,
kako se obavljaju trzisne transakcije koje se namiruju istog
dana ili kako se povlace unaprijed dogovorene okvirne linije
za likvidnost. Ti se postupci redovito ispituju. SrediSnja druga
ugovorna strana takoder uspostavlja odgovarajuéi plan za
obnavljanje mehanizama financiranja prije njihova isteka.

Clanak 34.

Koncentracijski rizik

1. Sredi$nja druga ugovorna strana pazljivo prati i kontrolira
koncentraciju svojih izloZenosti likvidnosnom riziku, ukljucujuci
svoje izloZenosti subjektima navedenima u ¢lanku 32. stavku 4.
i subjektima iz iste grupe.

2. Okvir za upravljanje likvidnosnim rizikom sredi$nje druge
ugovorne strane ukljucuje primjenu limita izloZenosti i koncen-
tracije.

3. SrediSnja druga ugovorna strana utvrduje procese i
postupke za krienje limita koncentracije.

POGLAVLJE IX.
REDOSLIJED POKRICA NEPODMIRENIH OBVEZA
(¢lanak 45. Uredbe (EU) br. 648/2012)
Clanak 35.

Izracun iznosa vlastitih sredstava srediSnje druge ugovorne
strane koja se upotrebljavaju u redoslijedu pokrica
nepodmirenih obveza

1. Sredi$nja druga ugovorna strana u svojoj bilanci drzi i
odvojeno navodi iznos namjenskih vlastitih sredstava s ciljem
odredenim u ¢lanku 45. stavku 4. Uredbe (EU) br. 648/2012.

2. Sredinja druga ugovorna strana izracunava najnizi iznos
iz stavka 1. tako da pomnozi najniZi iznos kapitala, ukljucujudi
zadrzanu dobit i rezerve koje se drze u skladu s ¢lankom 16.
Uredbe (EU) br. 648/2012 i Delegirane uredbe Komisije (EU)
br. 152/2013 (1) s 25 %.

Sredi$nja druga ugovorna strana revidira taj najnizi iznos
jednom godisnje.

() SL L 52, 23.2.2013., str. 37.
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3. U slucaju kada je sredi§nja druga ugovorna strana osno-
vala viSe od jednog jamstvenog fonda za razlicite vrste financij-
skih instrumenata ¢ije poravnanje vrdi, ukupna namjenska
vlastita sredstva izra¢unata u skladu sa stavkom 1. raspodjeljuju
se svakom od jamstvenih fondova razmjerno veli¢ini svakog od
njih, $to se posebno navodi u bilanci i upotrebljava za neispu-
njavanje obveza u razli¢itim segmentima trziSta na koje se
jamstveni fond odnosi.

4. Nikakva druga sredstva osim kapitala, uklju¢ujui zadr-
zanu dobit i rezerve, kako je navedeno u ¢lanku 16. Uredbe
(EU) br. 648/2012, ne smiju se upotrebljavati za udovoljavanje
zahtjevu na temelju stavka 1.

Clanak 36.

Odrzavanje iznosa vlastitih sredstava sredisnje druge
ugovorne strane koja se upotrebljavaju u redoslijedu
pokri¢a nepodmirenih obveza

1. Sredi$nja druga ugovorna strana odmah obavjeséuje
nadlezno tijelo ako iznos namjenskih vlastitih sredstava koje
drzi padne ispod iznosa koji se zahtijeva u clanku 35. i
navodi razloge za to krSenje te sveobuhvatan opis u pisanom
obliku mjera i vremenskog okvira za obnovu tog iznosa.

2. U slucaju da do kasnijeg neispunjavanja obveza jednog
¢lana sustava poravnanja ili viSe njih dode prije nego $to je
sredi$nja druga ugovorna strana ponovno uspostavila namjenska
vlastita sredstva, za potrebe c¢lanka 45. Uredbe (EU)
br. 648/2012 upotrebljava se samo preostali iznos dodijeljenih
namjenskih vlastitih sredstava.

3. Sredi$nja druga ugovorna strana ponovno uspostavlja
namjenska vlastita sredstva najkasnije u roku od mjesec dana
od obavijesti na temelju stavka 1.

POGLAVLJE X.
KOLATERAL
(¢lanak 46. Uredbe (EU) br. 648/2012)
Clanak 37.
Opéi zahtjevi

Sredi$nja druga ugovorna strana uspostavlja i provodi transpa-
rentne i predvidljive politike i postupke za procjenjivanje i
kontinuirano praéenje likvidnosti sredstava koja se prihvacaju
kao kolateral i, prema potrebi, poduzima korektivne mjere.

Sredi$nja druga ugovorna strana preispituje svoje politike i
postupke povezane s prihvatljivim sredstvima najmanje
jednom godi$nje. To preispitivanje vrsi se i kad god dode do
znalajnih promjena koje utje¢u na izloZenost riziku sredinje
druge ugovorne strane.

Clanak 38.

Gotovinski kolateral

Za potrebe primjene clanka 46. stavka 1. Uredbe (EU)
br. 648/2012, visokolikvidan kolateral u obliku gotovine nomi-
niran je u jednoj od sljede¢ih valuta:

(a) valuti za koju sredi$nja druga ugovorna strana moze doka-
zati nadleznim tijelima da je sposobna upravljati njezinim
rizikom na odgovarajudi nacin;

(b) valuti u kojoj sredisnja druga ugovorna strana obavlja pora-
vnanje transakcija, u granicama kolaterala koji je potreban
za pokrice izloZenosti sredi§nje druge ugovorne strane u toj
valuti.

Clanak 39.

Financijski instrumenti

Za potrebe primjene clanka 46. stavka 1. Uredbe (EU)
br. 648/2012, financijski instrumenti, bankovna jamstva i
zlato koji ispunjavaju uvjete odredene u Prilogu I. smatraju se
visokolikvidnim kolateralom.

Clanak 40.

Vrednovanje kolaterala

1. Za potrebe vrednovanja visokolikvidnog kolaterala kako je
odredeno u ¢lanku 37. srediSnja druga ugovorna strana uspo-
stavlja i provodi politike i postupke za pralenje, u $to je vise
moguce realnom vremenu, kreditne kakvode, trzisne likvidnosti
i volatilnosti cijena svakog sredstva koje je prihvaceno kao
kolateral. Sredi$nja druga ugovorna strana redovito, a najmanje
jednom godisnje, prati adekvatnost svojih politika i postupaka
vrednovanja. To preispitivanje obavlja se i kad god dode do
znadajnih promjena koje utje¢u na izloZenost riziku sredi$nje
druge ugovorne strane.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana vrednuje svoj kolateral po
tekuéim trzi$nim cijenama u $to je viSe mogule realnom
vremenu, a ako to nije moguée, dokazuje nadleznim tijelima
da je sposobna upravljati rizicima.

Clanak 41.

Korektivni faktori

1. Sredidnja druga ugovorna strana uspostavlja i provodi
politike i postupke za odredivanje bonitetnih korektivnih
faktora koji se primjenjuju na vrijednost kolaterala.

2. Korektivnim faktorima se odrazava vjerojatnost da de
kolateral mozda morati biti unovéen u stresnim trzi$nim uvje-
tima i uzima se u obzir vrijeme potrebno za njegovo unovéenje.
Sredi$nja druga ugovorna strana dokazuje nadleznom tijelu da
su korektivni faktori izracunati na konzervativan nacin kako bi
se $to je vise mogude ogranicili prociklicki ucinci. Korektivni
faktor se za svako sredstvo koje je kolateral odreduje uzimajudi
u obzir odgovarajuce kriterije, uklju¢ujudi:

(a) vrstu sredstva i razinu kreditnog rizika povezanog s financij-
skim instrumentom na temelju interne procjene sredi$nje
druge ugovorne strane. Pri obavljanju te procjene sredi$nja
druga ugovorna strana primjenjuje utvrdenu i objektivnu
metodologiju koja se ne oslanja u potpunosti na vanjska
misljenja i koja uzima u obzir rizik koji proizlazi iz osni-
vanja sjediSta izdavatelja u odredenoj drzavi;
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(b) dospijece sredstva;

(c) povijesnu i hipotetsku buducu volatilnost cijena sredstva u
stresnim trziSnim uvjetima;

(d) likvidnost temeljnog trzista, ukljucujuéi razlike izmedu
ponudene i traZene cijene;

(e) tecajni rizik, ako postoji;
(f) korelacijski rizik.

3. Sredi$nja druga ugovorna strana redovito prati adekvat-
nost korektivnih faktora. Sredi§nja druga ugovorna strana prei-
spituje politike i postupke koji se odnose na korektivne faktore
najmanje jednom godisnje i kad god dode do znacajnih
promjena koje utjeCu na izloZenost riziku sredi$nje druge
ugovorne strane, ali treba $to je vise mogule izbjegavati
promjene koje uzrokuju poremeéaje ili velike promjene korek-
tivnih faktora koje bi mogle dovesti do procikli¢nosti. Najmanje
jednom godidnje provodi se neovisna validacija politika i postu-
paka koji se odnose na korektivne faktore.

Clanak 42.

Limiti koncentracije

1. Sredi$nja druga ugovorna strana uspostavlja i provodi
politike i postupke za osiguranje da kolateral ostaje dovoljno
diverzificiran da je njegova likvidacija moguéa u okviru utvr-
denog razdoblja drzanja bez znacajnog trzi§nog ucinka. Tim se
politikama i postupcima odreduju mjere za smanjenje rizika
koje se primjenjuju kada se premase limiti koncentracije odre-
deni u stavku 2.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana odreduje limite koncen-
tracije na razini:

(a) pojedinih izdavatelja;

(b) vrste izdavatelja;

(c) vrste sredstva;

(d) svakog ¢lana sustava poravnanja;
(e) svih ¢lanova sustava poravnanja.

3. Limiti koncentracije odreduju se na konzervativan nacin,
uzimajuéi u obzir odgovarajuce kriterije, ukljucujuci:

(a) financijske instrumente koje su izdali izdavatelji iste vrste u
smislu gospodarskog sektora, djelatnosti, zemljopisne regije;

(b) razinu kreditnog rizika financijskog instrumenta ili izdava-
telja koja se temelji na internoj procjeni sredisnje druge
ugovorne strane. Pri obavljanju te procjene sredi$nja druga
ugovorna strana primjenjuje odredenu i objektivnu metodo-
logiju koja se ne oslanja u potpunosti na vanjska misljenja i
koja uzima u obzir rizik koji proizlazi iz osnivanja sjedista
izdavatelja u odredenoj drzavi;

(c) likvidnost i volatilnost cijena financijskih instrumenata.

4. SrediSnja druga ugovorna strana osigurava da je najvise
10 % njezinog kolaterala pokriveno jamstvima jedne kreditne
institucije ili istovrijedne financijske institucije iz tree zemlje
odnosno subjekta koji je dio iste grupe kao kreditna institucija
ili financijska institucija iz tree zemlje. Ako je kolateral koji
sredi$nja druga ugovorna strana primi u obliku jamstva poslo-
vnih banaka veli od 50 % ukupnog kolaterala, ovaj se limit
moze odrediti na najvise 25 %.

5. U izracun limita predvidenih u stavku 2. sredi$nja druga
ugovorna strana ukljucuje ukupnu izloZenost sredisnje druge
ugovorne strane prema izdavatelju, ukljucujuéi iznos kumula-
tivnih kreditnih linija, potvrda o depozitu, orocenih depozita,
Stednih racuna, depozitnih racuna, tekucih racuna, instrumenata
trzi§ta novca i instrumenata za obratne repo operacije koje
upotrebljava sredi$nja druga ugovorna strana. Ti se limiti ne
primjenjuju na kolateral koji sredisnja druga ugovorna strana
drzi iznad minimalnih zahtjeva za iznosom nadoknade,
jamstvenog fonda ili drugih financijskih sredstava.

6.  Pri odredivanju limita koncentracije za izloZenost sredi$nje
druge ugovorne strane prema pojedinom izdavatelju, sredisnja
druga ugovorna strana zbraja i tretira kao jedan rizik svoju
izlozenost svim financijskim instrumentima koje je izdao taj
izdavatelj ili subjekt iz grupe, za koje izricito jamci taj izdavatel;
ili subjekt iz grupe, te izloZenosti financijskim instrumentima
koje su izdala drustva &jja je jedina namjena da posjeduju proiz-
vodna sredstva koja su klju¢na za poslovanje izdavatelja.

7. Sredidnja druga ugovorna strana redovito prati adekvat-
nost svojih politika i postupaka povezanih s limitima koncen-
tracije. Sredi$nja druga ugovorna strana preispituje svoje politike
i postupke povezane s limitima koncentracije najmanje jednom
godisnje i kad god dode do znacajnih promjena koje utje¢u na
izloZenost riziku sredi$nje druge ugovorne strane.

8.  SrediSnja druga ugovorna strana obavjes¢uje nadlezno
tijelo i clanove sustava poravnanja o primjenljivim limitima
koncentracije i o svim izmjenama tih limita.

9. Ako srediSnja druga ugovorna strana znacajno prekrsi
limit koncentracije naveden u njezinim politikama i postupcima,
odmah o tome obavjeS¢uje nadlezno tijelo. Sredisnja druga
ugovorna strana ispravlja to krSenje sto je prije mogude.

POGLAVLJE XL
INVESTICIJSKA POLITIKA
(¢lanak 47. Uredbe (EU) br. 648/2012)

Clanak 43.

Visokolikvidni financijski instrumenti

Za potrebe primjene clanka 47. stavka 1. Uredbe (EU)
br. 648/2012, duznicki instrumenti mogu se smatrati visokoli-
kvidnim instrumentima s najnizim kreditnim i trzi$nim rizikom
ako su to duznicki instrumenti koji ispunjavaju sve uvjete odre-
dene u Prilogu IL
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Clanak 44.

Izrazito sigurni mehanizmi za deponiranje financijskih
instrumenata

1. Ako sredi$nja druga ugovorna strana ne moze deponirati
financijske instrumente iz ¢lanka 45. ili instrumente koji su joj
dani kao iznosi nadoknade, doprinosi u jamstveni fond ili
doprinosi drugim financijskim sredstvima, i u obliku prijenosa
vlasniStva i u obliku prava na kolateral, kod upravitelja sustava
namire vrijednosnih papira koji osigurava potpunu zastitu tih
instrumenata tada se ti financijski instrumenti deponiraju kod
jednog od sljede¢ih subjekata:

(a) sredi$nje banke koja osigurava potpunu zastitu tih instrume-
nata i, prema potrebi, omoguéuje sredinjoj drugoj
ugovornoj strani brzi pristup tim financijskim instrumen-
tima;

(b) kreditne institucije koja ima odobrenje kako je odredeno na
temelju Direktive 2006/48/EZ Europskog parlamenta i Vije-
¢a(!), a koja osigurava potpunu odvojenost i zastitu tih
instrumenata, prema potrebi omogucuje sredi$njoj drugoj
ugovornoj strani brzi pristup tim financijskim instrumen-
tima i za koju sredi$nja druga ugovorna strana na temelju
svoje interne procjene moze dokazati da ima nizak kreditni
rizik. Pri obavljanju te procjene srediSnja druga ugovorna
strana primjenjuje utvrdenu i objektivnu metodologiju koja
se ne oslanja u potpunosti na vanjska misljenja i koja uzima
u obzir rizik koji proizlazi iz osnivanja sjedista izdavatelja u
odredenoj drzavi;

(c) financijske institucije iz trece zemlje na koju se primjenjuju i
koja postuje bonitetna pravila za koja odgovarajuca
nadlezna tijela smatraju da su najmanje jednako stroga
kao pravila utvrdena u Direktivi 2006/48/EZ i koja ima
snazne racunovodstvene prakse, postupke pohrane i
interne kontrole te koja osigurava potpunu odvojenost i
zadtitu tih instrumenata, prema potrebi omoguluje sredis-
njoj drugoj ugovornoj strani brzi pristup tim financijskim
instrumentima i za koju sredi$nja druga ugovorna strana na
temelju svoje interne procjene moze dokazati da ima nizak
kreditni rizik. Pri obavljanju te procjene sredi$nja druga
ugovorna strana primjenjuje utvrdenu i objektivnu metodo-
logiju koja se ne oslanja u potpunosti na vanjska misljenja i
koja uzima u obzir rizik koji proizlazi iz osnivanja sjedista
izdavatelja u odredenoj drzavi.

2. U slucaju kada su financijski instrumenti deponirani u
skladu s tockom (b) ili (c) stavka 1., oni se drze u skladu s
mehanizmima koji sprje¢avaju da sredi$nja druga ugovorna
strana pretrpi ikakve gubitke zbog neispunjavanja obveza ili
insolventnosti financijske institucije koja ima odobrenje.

3. Izrazito sigurni mehanizmi za deponiranje financijskih
instrumenata koji su dani kao iznosi nadoknade, doprinosi u
jamstveni fond ili doprinosi drugim financijskim sredstvima
omogucuju sredi$njoj drugoj ugovornoj strani da ponovno

() SL L 177, 30.6.2006., str. 1.

upotrijebi te financijske instrumente samo u slucaju kada su
ispunjeni uvjeti iz c¢lanka 39. stavka 8. Uredbe (EU)
br. 648/2012 i u slucaju kada je svrha te ponovne upotrebe
izvrsavanje placanja, upravljanje neispunjenim obvezama c¢lana
sustava poravnanja ili izvrSavanje ugovora o medudjelovanju.

Clanak 45.

Izrazito sigurni mehanizmi za pohranu gotovine

1. Za potrebe primjene ¢lanka 47. stavka 4. Uredbe (EU)
br. 648/2012, ako je gotovina deponirana kod subjekta koji
nije sredi$nja banka, tada depozit ispunjava sve sljedece uvjete:

(a) depozit je u jednoj od sljedecih valuta:

i. valuti za koju sredi$nja druga ugovorna strana moze
dokazati s visokim stupnjem pouzdanosti da je sposobna
upravljati njezinim rizikom;

ii. valuti u kojoj sredi§nja druga ugovorna strana obavlja
poravnanje transakcija, u granicama kolaterala koji je
primljen u toj valuti;

(b) depozit je polozen kod jednog od sljedeéih subjekata:

i. kreditne institucije koja ima odobrenje kako je utvrdeno
na temelju Direktive 2006/48/EZ za koju sredi$nja druga
ugovorna strana na temelju svoje interne procjene moze
dokazati da ima nizak kreditni rizik. Pri obavljanju te
procjene sredi§nja druga ugovorna strana primjenjuje
utvrdenu i objektivnu metodologiju koja se ne oslanja
u potpunosti na vanjska misljenja i koja uzima u obzir
rizik koji proizlazi iz osnivanja sjedista izdavatelja u
odredenoj drzavi;

ii. financijske institucije iz tree zemlje na koju se primje-
njuju i koja postuje bonitetna pravila za koja nadlezna
tijela smatraju da su najmanje jednako stroga kao pravila
utvrdena u Direktivi 2006/48/EZ i koja ima snazne racu-
novodstvene prakse, postupke pohrane i interne kontrole
te za koju sredi$nja druga ugovorna strana na temelju
svoje interne procjene moze dokazati da ima nizak
kreditni rizik. Pri obavljanju te procjene sredi$nja druga
ugovorna strana primjenjuje utvrdenu i objektivnu meto-
dologiju koja se ne oslanja u potpunosti na vanjska
misljenja i koja uzima u obzir rizik koji proizlazi iz
osnivanja sjediSta izdavatelja u odredenoj drzavi.

2. U sluéaju kada se gotovina pohranjuje preko noéi u skladu
sa stavkom 1., tada se najmanje 95 % te gotovine, izracunato
tijekom prosjenog razdoblja od jednog kalendarskog mjeseca,
deponira preko mehanizama koji osiguravaju kolateralizaciju te
gotovine visokolikvidnim financijskim instrumentima koji ispu-
njavaju zahtjeve na temelju ¢lanka 45., osim zahtjeva iz stavka
1. tocke (c) tog ¢lanka.
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Clanak 45.

Limiti koncentracije

1. Sredi$nja druga ugovorna strana uspostavlja i provodi
politike i postupke za osiguranje da financijski instrumenti u
koje su uloZena njezina financijska sredstva ostanu dovoljno
diversificirani.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana odreduje limite koncen-
tracije i prati koncentraciju svojih financijskih sredstava na
razini:

(a) pojedinih financijskih instrumenata;
(b) vrsta financijskih instrumenata;

(c) pojedinih izdavatelja;

(d) vrsta izdavatelja;

(e) drugih ugovornih stranaka s kojima su uspostavljeni mehan-
izmi predvideni u tockama (b) i (c) ¢lanka 44. stavka 1. ili
Clanka 45. stavka 2.

3. Pri razmatranju vrsta izdavatelja sredi$nja druga ugovorna
strana uzima u obzir sljedeée:

(a) zemljopisnu distribuciju;

(b) meduovisnosti i viSestruke odnose koje subjekt moze imati
sa srediSnjom drugom ugovornom stranom;

(c) razinu kreditnog rizika;

(d) izloZenosti koje srediSnja druga ugovorna strana ima prema
izdavatelju preko proizvoda ¢ije se poravnanje obavlja
posredstvom sredi$nje druge ugovorne strane.

4. Tim se politkama i postupcima odreduju mjere za
smanjenje rizika koje se primjenjuju kada se premase limiti
koncentracije.

5. Pri odredivanju limita koncentracije za izloZenost sredinje
druge ugovorne strane prema pojedinom izdavatelju ili
skrbniku, sredi$nja druga ugovorna strana zbraja i tretira kao
jedan rizik izloZenost svim financijskim instrumentima koje je
izdao taj izdavatelj ili za koje izriito jam¢i taj izdavatelj i svim
financijskim instrumentima koji su deponirani kod skrbnika.

6.  Sredi$nja druga ugovorna strana redovito prati adekvat-
nost svojih politika i postupaka povezanih s limitima koncen-
tracije. Sredi$nja druga ugovorna strana osim toga preispituje
svoje politike i postupke povezane s limitima koncentracije
najmanje jednom godisnje i kad god dode do znacajnih
promjena koje utje¢u na izloZenost riziku sredi$nje druge
ugovorne strane.

7. Ako sredi$nja druga ugovorna strana prekrsi limit koncen-
tracije odreden u njezinim politikama i postupcima, odmah o
tome obavjes¢uje nadlezno tijelo. Sredi$nja druga ugovorna
strana ispravlja to krenje 3to je prije mogude.

Clanak 46.

Negotovinski kolateral

U slucaju kada je kolateral primljen u obliku financijskih instru-
menata u skladu s odredbama poglavlja X., primjenjuju se samo
Clanci 44. i 45.

POGLAVLJE XII.

PREISPITIVANJE MODELA, ISPITIVANJE OTPORNOSTI NA
STRES I RETROAKTIVNO ISPITIVANJE

(¢lanak 49. Uredbe (EU) br. 648/2012)

ODJELJAK 1.
Modeli i programi
Clanak 47.
Validacija modela

1. Sredidnja druga ugovorna strana provodi sveobuhvatnu
validaciju svojih modela, njihovih metodologija i okvira za
upravljanje likvidnosnim rizikom koje upotrebljava za kvantifi-
ciranje, zbrajanje i upravljanje svojim rizicima. Sve znacajne
revizije ili prilagodbe njezinih modela, njihovih metodologija i
okvira za upravljanje likvidnosnim rizikom podlijezu odgovara-
juéem upravljanju, ukljuCujudi traZenje savjeta od odbora za
rizike, a prije primjene njihovu validaciju provodi kvalificirana
i neovisna strana.

2. Proces validacije sredi$nje druge ugovorne strane doku-
mentiran je i u njemu se odreduju barem politike koje se
upotrebljavaju za ispitivanje metodologija sredisnje druge
ugovorne strane koje se odnose na iznose nadoknade, jamstveni
fond i druga financijska sredstva te okvir za izracun likvidnih
financijskih sredstava. Sve znacajne promjene ili prilagodbe tih
politika podlijezu  odgovarajuéem upravljanju, ukljucujudi
trazenje savjeta od odbora za rizike, a prije primjene njihovu
validaciju provodi kvalificirana i neovisna strana.

3. Sveobuhvatna validacija uklju¢uje najmanje sljedece:

(a) ocjenu konceptualne utemeljenosti modela i okvira, uklju-
¢ujuéi pomocne dokaze o njihovom razvoju;

(b) preispitivanje tekuéih postupaka pralenja, ukljucujuci
provjeru procesa i usporednog vrednovanja;

(c) preispitivanje parametara i pretpostavki napravljenih pri
razvoju modela, njihovih metodologija i okvira;

(d) preispitivanje adekvatnosti i primjerenosti modela, njihovih
metodologija i okvira donesenih u odnosu na vrste ugovora
na koje se primjenjuju;
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(e) preispitivanje primjerenosti scenarija za ispitivanje otpor-
nosti na stres u skladu s poglavljem VIL i ¢lankom 52;

(f) analizu rezultata ispitivanja.

4. Sredisnja druga ugovorna strana uspostavlja kriterije u
odnosu na koje procjenjuje moze li se provesti uspjesna valida-
cija njezinih modela, njihovih metodologija i okvira za uprav-
ljanje likvidnosnim rizikom. Ti kriteriji ukljucuju uspjesne rezul-
tate ispitivanja.

5. U slucaju kada podaci o cijenama nisu lako dostupni ili
pouzdani, srediSnja druga ugovorna strana reagira na ta
cjenovna ogranienja i donosi barem konzervativne pretpo-
stavke na temelju zabiljeZenih koreliranih ili povezanih trzista
i sadasnjeg ponasanja trzita.

6. U slucaju kada podaci o cijenama nisu lako dostupni ili
pouzdani, sustavi i modeli vrednovanja koji se upotrebljavaju za
te potrebe podlijezu odgovarajuem upravljanju, ukljucujudi
traZenje savjeta od odbora za rizike te validaciju i ispitivanje.
Validaciju modela vrednovanja sredi$nje druge ugovorne strane
provodi kvalificirana i neovisna osoba prema razli¢itim trzi$nim
scenarijima kako bi se osiguralo da se njezinim modelima to¢no
dobivaju primjerene cijene i, prema potrebi, prilagodava svoj
izraCun inicijalnih iznosa nadoknade kako bi se odrazavali svi
utvrdeni rizici koji proizlaze iz modela.

7. Sredidnja druga ugovorna strana redovito provodi
procjenu teoretskih i empirijskih svojstava svojeg modela za
izratun iznosa nadoknade za sve financijske instrumente cije
poravnanje obavlja.

Clanak 48.
Programi ispitivanja

1. Sredidnja druga ugovorna strana uspostavlja politike i
postupke koji detaljno opisuju programe ispitivanja otpornosti
na stres i retroaktivnog ispitivanja koje primjenjuje za ocjenu
primjerenosti, to¢nosti, pouzdanosti i otpornosti modela i
njihovih metodologija koje upotrebljava za izra¢un svojih meha-
nizama kontrole rizika, ukljuc¢ujuéi iznose nadoknade, dopri-
nose u jamstveni fond i druga financijska sredstva na Sirokom
rasponu trzisnih uvjeta.

2. U polittkama i postupcima srediSnje druge ugovorne
strane takoder se detaljno navodi program ispitivanja otpornosti
na stres koji sredi§nja druga ugovorna strana primjenjuje za
ocjenu primjerenosti, to¢nosti, pouzdanosti i otpornosti okvira
za upravljanje likvidnosnim rizikom.

3. Politike i postupci uklju¢uju barem metodologije za uklju-
Civanje odabira i razvoja odgovarajudeg ispitivanja, ukljucujudi
odabir podataka o portfeljima i trziStima, redovitost ispitivanja,
posebna rizi¢na obiljezja financijskih instrumenata cije se pora-
vnanje obavlja, analizu rezultata ispitivanja i iznimaka pri ispi-
tivanju te odgovarajuce korektivne mjere koje su potrebne.

4. SrediSnja druga ugovorna strana pri vrSenju svih ispiti-
vanja ukljuuje sve pozicije klijenata.

ODJELJAK 2.
Retroaktivno ispitivanje
Clanak 49.

Postupak retroaktivnog ispitivanja

1. Sredi$nja druga ugovorna strana procjenjuje svoju pokri-
venost iznosima nadoknade tako da provodi naknadnu uspo-
redbu zabiljezenih ishoda s oc¢ekivanim ishodima koji su dobi-
veni upotrebom modela za izracun iznosa nadoknade. Ta
analiza retroaktivnog ispitivanja obavlja se svaki dan kako bi
se ocijenilo postoje li iznimke pri ispitivanju pokrivenosti izno-
sima nadoknade. Pokrivenost se ocjenjuje prema sadasnjim
pozicijama za financijske instrumente i ¢lanove sustava pora-
vnanja te se u obzir uzimaju moguéi u¢inci portfeljnih iznosa
nadoknade i, prema potrebi, sredi$njih drugih ugovornih strana
koje su u odnosu medudjelovanja.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana razmatra odgovarajuca
prosla razdoblja za svoj program retroaktivnog ispitivanja
kako bi osigurala da je upotrijebljeno promatrano razdoblje
dovoljno da umanji sve $tetne ucinke na statisticku znacajnost.

3. Sredi$nja druga ugovorna strana razmatra u svojem
programu retroaktivnog ispitivanja barem jasna statisticka ispi-
tivanja i kriterije uc¢inkovitosti koje odreduje za procjenu rezul-
tata retroaktivnog ispitivanja.

4. O svojim rezultatima i analizi retroaktivnog ispitivanja
sredi$nja druga ugovorna strana periodi¢no izvjes¢uje odbor
za rizike u obliku kojim se ne kr3i povjerljivost kako bi zatrazila
njegov savjet pri preispitivanju svojeg modela za izra¢un iznosa
nadoknade.

5. Rezultati i analiza retroaktivnog ispitivanja stavljaju se na
raspolaganje svim clanovima sustava poravnanja i, ako su
poznati sredi$njoj drugoj ugovornoj strani, klijentima. Svim
drugim klijentima rezultate i analizu retroaktivnog ispitivanja
na raspolaganje stavljaju odgovaraju¢i ¢lanovi sustava pora-
vnanja na njihov zahtjev. Te se informacije zbrajaju u obliku
kojim se ne kr3i povjerljivost, a ¢lanovi sustava poravnanja i
klijenti imaju pristup detaljnim rezultatima i analizi retroak-
tivnog ispitivanja samo za svoje vlastite portfelje.

6.  Sredi$nja druga ugovorna strana odreduje postupke za
detalino odredivanje mjera koje moze poduzeti s obzirom na
rezultate analize retroaktivnog ispitivanja.

ODJELJAK 3.
Ispitivanje i analiza osjetljivosti
Clanak 50.
Postupak ispitivanja i analize osjetljivosti

1. Sredi$nja druga ugovorna strana provodi ispitivanja i
analizu osjetljivosti kako bi procijenila pokrivenost svojeg
modela za izracun iznosa nadoknade u razli¢itim trzisnim uvje-
tima upotrebljavajuéi povijesne podatke iz stresnih trzi§nih
uvjeta koji su se dogodili i hipotetske podatke za stresne
trzi$ne uvjete koji se nisu dogodili.
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2. Sredi$nja druga ugovorna strana primjenjuje Siroki raspon
parametara i pretpostavki kako bi obuhvatila razlicite povijesne
i hipotetske uvjete, ukljucujuéi najvolatilnija razdoblja koja su se
dogodila na trzistima na kojima posluje i ekstremne promjene
korelacija izmedu cijena ugovora Cije se poravnanje obavlja
posredstvom sredi$nje druge ugovorne strane kako bi razumjela
na koji nadin vrlo stresni trzi$ni uvjeti i promjene vaznih para-
metara modela mogu utjecati na stupanj pokrivenosti iznosima
nadoknade.

3. Analiza osjetljivosti obavlja se na nekoliko stvarnih i
reprezentativnih portfelja ¢lanova sustava poravnanja. Reprezen-
tativni portfelji odabiru se na temelju njihove osjetljivosti na
znalajne Cimbenike rizika i korelacije kojima je izloZena
sredi$nja druga ugovorna strana. To ispitivanje i analiza osje-
tljivosti oblikovani su tako da se njima ispituju klju¢ni parametri
i pretpostavke modela za izraCun inicijalnog iznosa nadoknade
na nekoliko intervala pouzdanosti kako bi se odredila osjetlji-
vost sustava na pogreske u kalibraciji tih parametara i pretpo-
stavki. Primjerena pozornost posvecuje se vremenskoj strukturi
¢imbenika rizika i pretpostavljenoj korelaciji izmedu ¢imbenika
rizika.

4. SrediSnja druga ugovorna strana ocjenjuje moguce gubitke
u polozajima ¢lanova sustava poravnanja.

5. Sredi$nja druga ugovorna strana, prema potrebi, razmatra
parametre koji odrazavaju istodobno neispunjavanje obveza
¢lanova sustava poravnanja koji izdaju financijske instrumente
Cije se poravnanje obavlja posredstvom sredi$nje druge
ugovorne strane ili temeljne imovine izvedenica ¢ije se pora-
vnanje obavlja posredstvom sredi§nje druge ugovorne strane.
Prema potrebi, takoder se razmatraju udinci neispunjavanja
obveza klijenta koji izdaje financijske instrumente ¢ije se pora-
vnanje obavlja posredstvom sredisnje druge ugovorne strane ili
temeljne imovine izvedenica Cije se poravnanje obavlja posred-
stvom sredi§nje druge ugovorne strane.

6. O svojim rezultatima i analizi ispitivanja osjetljivosti
sredi$nja druga ugovorna strana periodi¢no izvjes¢uje odbor
za rizike u obliku kojim se ne krsi povjerljivost kako bi zatrazila
njegov savjet pri preispitivanju svojeg modela za izra¢un iznosa
nadoknade.

7. Sredidnja druga ugovorna strana utvrduje postupke za
detaljno odredivanje mjera koje moze poduzeti s obzirom na
rezultate analize ispitivanja osjetljivosti.

ODJELJAK 4.
Ispitivanje otpornosti na stres
Clanak 51.
Postupak ispitivanja otpornosti na stres

1. Ispitivanja otpornosti na stres sredi$nje druge ugovorne
strane primjenjuju parametre, pretpostavke i scenarije stresnih
uvjeta na modele koji se upotrebljavaju za procjenu izloZenosti
rizicima kako bi se osiguralo da su njezina financijska sredstva
dovoljna za pokrice tih izloZenosti u ekstremnim ali mogudim
trZiSnim uvjetima.

2. Program ispitivanja otpornosti na stres srediSnje druge
ugovorne strane zahtijeva da sredi$nja druga ugovorna strana
redovito provodi seriju ispitivanja otpornosti na stres kojom se
uzimaju u obzir raznolikost njezinih proizvoda i svi elementi
njezinih modela i njihovih metodologija te njezinog okvira za
upravljanje likvidnosnim rizikom.

3. Programom ispitivanja otpornosti na stres sredi$nje druge
ugovorne strane propisuje se da se ispitivanja otpornosti na
stres provode primjenom utvrdenih scenarija za ispitivanje
otpornosti na stres na temelju proslih i hipotetskih ekstremnih
ali moguéih trzi$nih uvjeta u skladu s poglavljem VII. Prosli
uvjeti koji se upotrebljavaju se, prema potrebi, preispituju i
prilagodavaju. Sredi$nja druga ugovorna strana takoder razmatra
druge oblike primjerenih scenarija za ispitivanje otpornosti na
stres ukljucujudi, izmedu ostalog, tehnicke ili financijske pote-
gkoce njezinih banaka za namiru, nostro zastupnika, skrbnickih
banaka, pruzatelja likvidnosti ili sredi$njih drugih ugovornih
strana koje su u odnosu medudjelovanja.

4. SrediSnja druga ugovorna strana moze brzo prilagoditi
svoja ispitivanja otpornosti na stres kako bi u njih ukljucila
nove ili nastajuce rizike.

5. Sredi$nja druga ugovorna strana uzima u obzir moguce
gubitke koji proizlaze iz neispunjavanja obveza klijenta, u
slucaju kada je poznat, koji obavlja poravnanje preko vise
¢lanova sustava poravnanja.

6. O svojim rezultatima i analizi ispitivanja otpornosti na
stres srediSnja druga ugovorna strana periodicno izvjesuje
odbor za rizike u obliku kojim se ne kr$i povjerljivost kako
bi zatrazila njegov savjet pri preispitivanju svojih modela,
njihovih metodologija i svojeg okvira za upravljanje likvidno-
snim rizikom.

7. Rezultati i analiza ispitivanja otpornosti na stres stavljaju
se na raspolaganje svim ¢lanovima sustava poravnanja i, ako su
poznati sredi§njoj drugoj ugovornoj strani, klijentima. Svim
drugim klijentima rezultate i analizu retroaktivnog ispitivanja
na raspolaganje stavljaju odgovarajuli ¢lanovi sustava pora-
vnanja na njihov zahtjev. Te se informacije zbrajaju u obliku
kojim se ne kr3i povjerljivost, a ¢lanovi sustava poravnanja i
klijenti imaju pristup detaljnim rezultatima i analizi ispitivanja
otpornosti na stres samo za svoje vlastite portfelje.

8.  Sredi$nja druga ugovorna strana utvrduje postupke za
detalino odredivanje mjera koje moze poduzeti s obzirom na
rezultate analize ispitivanja otpornosti na stres.

Clanak 52.
Cimbenici rizika za ispitivanje otpornosti na stres

1.  Sredi$nja druga ugovorna strana utvrduje i ima odgovara-
juéu metodu za mjerenje odgovarajucih ¢imbenika rizika koji su
znadajni za ugovore Cije poravnanje obavlja, a koji bi mogli
utjecati na njezine gubitke. Ispitivanja otpornosti na stres
sredi$nje druge ugovorne strane uzimaju u obzir barem ¢imbe-
nike rizika koji su odredeni za sljedece vrste financijskih instru-
menata, prema potrebi:

(a) ugovore povezane s kamatnom stopom: ¢imbenici rizika
koji odgovaraju kamatnim stopama u svakoj valuti u kojoj
sredi$nja druga ugovorna strana obavlja poravnanje financij-
skih instrumenata. Modeliranje krivulje prinosa dijeli se u
razli¢ite segmente dospijea kako bi se obuhvatila razlika
u volatilnosti kamatnih stopa uzduz krivulje prinosa. Broj
povezanih ¢imbenika rizika ovisi o sloZenosti ugovora s
kamatnom stopom ¢ije se poravnanje obavlja posredstvom
sredi$nje druge ugovorne strane. Rizik osnove, koji proizlazi
iz nepotpuno koreliranih kretanja izmedu prinosa na instru-
mente drzave i drugih kamatnih stopa s fiksnim prinosom,
obuhvaca se odvojeno;
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(b) ugovore povezane s teCajem: ¢imbenici rizika koji odgova-
raju svakoj stranoj valuti u kojoj sredi$nja druga ugovorna
strana obavlja poravnanje financijskih instrumenata i tecaju
izmedu valute u kojoj se iznosi nadoknade pozivaju na
naplatu i valute u kojoj srediSnja druga ugovorna strana
v$i poravnanje financijskih instrumenata;

(c) ugovore povezane s vlasnickim vrijednosnim papirima:
¢imbenici rizika koji odgovaraju volatilnosti  pojedinih
izdanja vlasnickih vrijednosnih papira za svako trziste za
koje srediSnja druga ugovorna strana obavlja poravnanje i
volatilnosti razli¢itih sektora ukupnog trzista vlasnickih
vrijednosnih papira. Sofisticiranost i vrsta tehnike modeli-
ranja za odredeno trziSte odgovaraju izloZenosti sredinje
druge ugovorne strane ukupnom trzistu kao i njezinoj
koncentraciji u pojedinim izdanjima vlasnickih vrijednosnih
papira na tom trzistu;

(d) robne ugovore: Cimbenici rizika koji uzimaju u obzir
razli¢ite kategorije i potkategorije robnih ugovora i pove-
zanih izvedenica ¢ije se poravnanje obavlja posredstvom
sredi$nje druge ugovorne strane, ukljucujudi, prema potrebi,
varijacije prigodne dobiti izmedu pozicija izvedenica i pozi-
cija gotovinskih sredstava u robi;

(e) ugovore povezane s kreditima: ¢imbenici rizika koji uzimaju
u obzir rizik neocekivanog neispunjavanja obveza druge
ugovorne strane, uklju¢ujuéi kumulativni rizik koji proizlazi
iz viSestrukog neispunjavanja obveza, rizik osnove i volatil-
nost stope povrata.

2. U svojim ispitivanjima otpornosti na stres sredi§nja druga
ugovorna strana takoder razmatra na primjeren nacin najmanje
sljedece:

(a) korelacije, ukljucuju¢i one izmedu utvrdenih ¢imbenika
rizika i sliénih ugovora ¢ije se poravnanje obavlja posred-

stvom sredi$nje druge ugovorne strane;

(b) ¢imbenike koji odgovaraju impliciranoj i povijesnoj volatil-
nosti ugovora cije se poravnanje obavlja;

(c) posebna svojstva svih novih ugovora cije ¢e se poravnanje
obavljati posredstvom sredi§nje druge ugovorne strane;

(d) koncentracijski rizik, ukljucujuéi prema clanu sustava pora-
vnanja i subjektima iz grupe ¢lanova sustava poravnanja;

(e) meduovisnosti i viSestruke odnose;

(f) odgovarajule rizike, ukljucujuéi tecajni rizik;
(g) odredene limite izloZenosti;

(h) korelacijski rizik.

Clanak 53.

Ispitivanje otpornosti na stres ukupnih financijskih
sredstava

1. Programom ispitivanja otpornosti na stres sredi$nje druge
ugovorne strane osigurava se da je njezina kombinacija iznosa

nadoknade, doprinosa u jamstveni fond i drugih financijskih
sredstava dovoljna za pokrie neispunjavanja obveza najmanje
dvaju ¢lanova sustava poravnanja u odnosu na koje sredi$nja
druga ugovorna strana ima najvece izloZzenosti u ekstremnim ali
mogudim trzi$nim uvjetima. Programom ispitivanja otpornosti
na stres takoder se ispituju moguéi gubici koji proizlaze iz
neispunjavanja obveza subjekata koji su u istoj grupi kao dva
¢lana sustava poravnanja u odnosu na koje sredi§nja druga
ugovorna strana ima najveée izloZenosti u ekstremnim ali
mogudim trziSnim uvjetima.

2. Programom ispitivanja otpornosti na stres sredi$nje druge
ugovorne strane osigurava se da su njezini iznosi nadoknade i
jamstveni fond dovoljni za pokrie najmanje neispunjavanja
obveza ¢lana sustava poravnanja u odnosu na kojeg sredi$nja
druga ugovorna strana ima najveCe izloZenosti ili drugog
odnosno treCeg najveeg c¢lana sustava poravnanja, ako je
zbroj njihovih izlozZenosti veéi u skladu s ¢lankom 42. Uredbe
(EU) br. 648/2012.

3. Sredi$nja druga ugovorna strana provodi temeljitu analizu
moguéih gubitaka koje bi mogla pretrpjeti te vrednuje mogude
gubitke iz pozicija ¢lanova sustava poravnanja, ukljucujuéi rizik
da likvidacija tih pozicija moZe utjecati na trZiSte i stupanj
pokrivenosti iznosima nadoknade sredi$nje druge ugovorne
strane.

4. SrediSnja druga ugovorna strana u svojim ispitivanjima
otpornosti na stres, prema potrebi, uzima u obzir ucinke
neispunjavanja obveza ¢lana sustava poravnanja koji izdaje
financijske instrumente cije se poravnanje obavlja posredstvom
sredi$nje druge ugovorne strane ili temeljne imovine izvedenica
Cije se poravnanje obavlja posredstvom sredi$nje druge
ugovorne strane. Prema potrebi, takoder se razmatraju ucinci
neispunjavanja obveza klijenta koji izdaje financijske instru-
mente Cije se poravnanje obavlja posredstvom sredisnje druge
ugovorne strane ili temeljne imovine izvedenica Cije se pora-
vnanje obavlja posredstvom sredi$nje druge ugovorne strane.

5. Ispitivanjima otpornosti na stres sredi$nje druge ugovorne
strane razmatra se razdoblje likvidacije kako je predvideno u
¢lanku 26.

Clanak 54.

Ispitivanje otpornosti na stres likvidnih financijskih
sredstava

1. Programom ispitivanja otpornosti na stres sredi§nje druge
ugovorne strane za njezina likvidna financijska sredstva osigu-
rava se da su ona dovoljna u skladu sa zahtjevima utvrdenima u
poglavlju VIIL

2. Sredi$nja druga ugovorna strana ima jasna i transparentna
pravila i postupke za rjeSavanje slucajeva nedovoljnih likvidnih
financijskih sredstava, a koji su utvrdeni njezinim ispitivanjima
otpornosti na stres, kako bi osigurala namiru obveza placanja.

Sredi$nja druga ugovorna strana takoder ima jasne postupke za
upotrebu rezultata i analizu svojih ispitivanja otpornosti na stres
kako bi ocijenila i prilagodila adekvatnost svojeg okvira za
upravljanje likvidnosnim rizikom i pruzatelja likvidnosti.
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3. Scenarijima za ispitivanje otpornosti na stres koji se
upotrebljavaju u ispitivanju otpornosti na stres likvidnih
financijskih sredstava u obzir se uzimaju oblik i poslovanje
sredi$nje druge ugovorne strane, a ukljucuju sve subjekte koji
za nju mogu predstavljati znacajan rizik. Tim ispitivanjima
otpornosti na stres takoder se uzimaju u obzir sve snaZne
povezanosti ili sli¢ne izloZenosti izmedu njezinih ¢lanova
sustava poravnanja, ukljucujuéi druge subjekte koji su dio iste
grupe, a procjenjuje se vjerojatnost viSestrukog neispunjavanja
obveza i u¢inak zaraze medu njezinim ¢lanovima sustava pora-
vnanja do kojeg mogu dovesti ta neispunjavanja obveza.

ODJELJAK 5.
Pokrivenost i upotreba rezultata ispitivanja
Clanak 55.
Odrzavanje dovoljne pokrivenosti

1.  Sredidnja druga ugovorna strana uspostavlja i odrzava
postupke za prepoznavanje promjena trzisnih uvjeta, ukljucujudi
povecanje volatilnosti ili smanjenje likvidnosti financijskih
instrumenata ¢ije poravnanje obavlja kako bi odmah prilagodila
izracun svojih zahtjeva za iznosom nadoknade kako bi se
primjereno uzeli u obzir novi trzini uvjeti.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana provodi ispitivanja svojih
korektivnih faktora kako bi osigurala da se kolateral moze likvi-
dirati barem po svojoj vrijednosti umanjenoj za korektivni
faktor u zabiljezenim i ekstremnim ali moguéim trzisnim uvje-
tima.

3. Ako srediSnja druga ugovorna strana naplacuje iznose
nadoknade na razini portfelja umjesto na razini proizvoda,
ona kontinuirano preispituje i ispituje prijeboje medu proizvo-
dima. SrediSnja druga ugovorna strana temelji te prijeboje na
razboritoj i ekonomski smislenoj metodologiji koja odrazava
stupanj ovisnosti cijena medu proizvodima. SrediSnja druga
ugovorna strana posebno ispituje kako se korelacije ponasaju
tijekom razdoblja stvarnih i hipotetskih teskih trzi$nih uvjeta.

Clanak 56.
Preispitivanje modela na temelju rezultata ispitivanja

1. Sredi$nja druga ugovorna strana ima jasne postupke za
odredivanje dodatnog iznosa nadoknade koji ¢e mozda trebati
naplatiti, ukljucujuéi na dnevnoj osnovi, i za ponovno kalibri-
ranje svojeg modela za izracun iznosa nadoknade kada retroak-
tivno ispitivanje ukazuje da model nije djelovao u skladu s
ocekivanjima, $to je dovelo do toga da se njime nije utvrdio
primjereni inicijalni iznos nadoknade koji je potreban za posti-
zanje Zeljene razine pouzdanosti. U slu¢aju kada sredisnja druga
ugovorna strana odredi da je potrebno uplatiti dodatni iznos
nadoknade to zahtijeva kod sljedeceg poziva na uplatu iznosa
nadoknade.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana ocjenjuje izvor iznimaka
pri ispitivanju na koje ukazuju njezina retroaktivna ispitivanja.
Ovisno o izvoru tih iznimaka, sredi§nja druga ugovorna strana
odreduje je li potrebna temeljita promjena modela za izracun
iznosa nadoknade ili modela koji osiguravaju ulazne podatke za
taj model i je li potrebna ponovna kalibracija sadasnjih
parametara.

3. Sredi$nja druga ugovorna strana ocjenjuje izvore iznimaka
pri ispitivanju na koje ukazuju njezina ispitivanja otpornosti na
stres. SrediSnja druga ugovorna strana na temelju izvora izni-
maka odreduje je li potrebna temeljita promjena njezinih
modela, njihovih metodologija ili njezinog okvira za upravljanje
likvidnosnim rizikom ili je potrebna ponovna kalibracija sada-
$njih parametara ili pretpostavki.

4. U slucaju kada rezultati ispitivanja pokazuju nedovoljnu
pokrivenost iznosima nadoknade, jamstvenog fonda ili drugih
financijskih sredstava, sredi$nja druga ugovorna strana povecava
ukupnu pokrivenost svojih financijskih sredstava na prihvatljivu
razinu do sljede¢eg poziva na uplatu iznosa nadoknade. Ako
rezultati ispitivanja pokazuju nedovoljna likvidna financijska
sredstva, srediSnja druga ugovorna strana povelava svoja
likvidna financijska sredstva na prihvatljivu razinu $to je prije
moguce.

5. Pri preispitivanju svojih modela, njihovih metodologija i
okvira za upravljanje likvidnosnim rizikom, sredi$nja druga
ugovorna strana prati ucestalost iznimaka pri ispitivanju koje
se ponavljaju kako bi primjereno i bez nepotrebnog odgadanja
odredila i rijesila probleme.

ODJELJAK 6.

Povratna ispitivanja otpornosti na stres
Clanak 57.

Povratna ispitivanja otpornosti na stres

1. Sredi$nja druga ugovorna strana provodi povratna ispiti-
vanja otpornosti na stres kako bi odredila pod kojim bi trzi$nim
uvjetima kombinacija njezinih iznosa nadoknade, jamstvenog
fonda i drugih financijskih sredstava mogla osiguravati nedo-
voljnu pokrivenost kreditnih izloZenosti i za koje njezina
likvidna financijska sredstva mogu biti nedovoljna. Pri obav-
ljanju tih ispitivanja sredi$nja druga ugovorna strana u modelu
primjenjuje ekstremne trZisne uvjete koji premasuju uvjete koji
se smatraju mogudim trZi§nim uvjetima kako bi mogla odrediti
ograniCenja svojih modela, svojeg okvira za upravljanje likvid-
nosnim rizikom, svojih financijskih sredstava i svojih likvidnih
financijskih sredstava.

2. Sredi$nja druga ugovorna strana oblikuje povratna ispiti-
vanja otpornosti na stres tako da budu prilagodeni posebnim
rizicima trZiSta i ugovora za koje pruza usluge poravnanja.

3. Sredi$nja druga ugovorna strana upotrebljava uvjete utvr-
dene u stavku 1. i rezultate i analize svojih povratnih ispitivanja
otpornosti na stres kako bi mogla odrediti ekstremne ali
moguée scenarije u skladu s poglavljem VIL

4. O svojim rezultatima i analizi povratnog ispitivanja otpor-
nosti na stres sredi§nja druga ugovorna strana periodi¢no izvje-
$¢uje odbor za rizike u obliku kojim se ne krsi povjerljivost
kako bi pri njihovom preispitivanju zatrazila njegov savjet.
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ODJELJAK 7.
Postupci u slucaju neispunjavanja obveza
Clanak 58.
Ispitivanje postupaka u slucaju neispunjavanja obveza

1. Sredi$nja druga ugovorna strana ispituje i preispituje svoje
postupke u slucaju neispunjavanja obveza kako bi osigurala da
su praktiéni i ucinkoviti. Sredi$nja druga ugovorna strana
provodi simulirane vjezbe u sklopu ispitivanja svojih postupaka
u sludaju neispunjavanja obveza.

2. Nakon ispitivanja svojih postupaka u slucaju neispunja-
vanja obveza, sredi$nja druga ugovorna strana utvrduje sve neiz-
vjesnosti i primjereno prilagodava svoje postupke kako bi
umanjila tu neizvjesnost.

3. Preko obavljanja simuliranih vjezbi, sredi$nja druga
ugovorna strana provjerava jesu li svi ¢lanovi sustava poravna-
nja, prema potrebi, klijenti i druge odgovarajuce strane, uklju-
Cujudi sredisnje druge ugovorne strane koje su u odnosu medu-
djelovanja i povezane pruzatelje usluga, primjereno obavijesteni
i poznaju li postupke uklju¢ene u scenarij neispunjavanja
obveza.

ODJELJAK 8.
Utestalost validacije i ispitivanja
Clanak 59.

Ucestalost

1. Sredi$nja druga ugovorna strana provodi sveobuhvatnu
validaciju svojih modela i njihovih metodologija najmanje
jednom godisnje.

2. Sredidnja druga ugovorna strana provodi sveobuhvatnu
validaciju svojeg okvira za upravljanje likvidnosnim rizikom
najmanje jednom godi$nje.

3. Sredi$nja druga ugovorna strana provodi cjelovitu valida-
ciju svojih modela vrednovanja najmanje jednom godisnje.

4. Sredi$nja druga ugovorna strana preispituje primjerenost
politika odredenih u ¢lanku 51. najmanje jednom godisnje.

5. Sredidnja druga ugovorna strana analizira i prati uspjes-
nost svojih modela i pokrivenost financijskih sredstava u slucaju
neispunjavanja obveza tako da najmanje jednom dnevno
provodi retroaktivno ispitivanje pokrivenosti iznosima nadok-
nade i da najmanje jednom dnevno provodi ispitivanje otpor-
nosti na stres primjenom standardnih i unaprijed odredenih
parametara i pretpostavki.

6.  Sredi$nja druga ugovorna strana analizira i prati svoj okvir
za upravljanje likvidnosnim rizikom tako da najmanje jednom
dnevno provodi ispitivanje otpornosti na stres svojih likvidnih
financijskih sredstava.

7. Sredidnja druga ugovorna strana provodi detaljnu temeljitu
analizu rezultata ispitivanja najmanje jednom mjese¢no kako bi
osigurala da su njezini scenariji za ispitivanje otpornosti na
stres, modeli 1 okvir za upravljanje likvidnosnim rizikom,
temeljni parametri i pretpostavke to¢ni. Ta se analiza provodi

¢esce u stresnim trzi§nim uvjetima, ukljucujuéi kada financijski
instrumenti ¢ije se poravnanje obavlja ili kada trzista kojima se
pruzaju usluge oplenito pokazuju veliku volatilnost, postanu
manje likvidna ili kada se veli¢ina odnosno koncentracija pozi-
cija koje drze njezini ¢lanovi sustava poravnanja znacajno pove-
¢aju odnosno kada se pretpostavlja da ¢e se srediSnja druga
ugovorna strana suociti sa stresnim trziSnim uvjetima.

8. Analiza osjetljivosti provodi se najmanje jednom mjese¢no
primjenom rezultata ispitivanja osjetljivosti. Ta bi se analiza
trebala provoditi ces¢e kada su trziSta neuobicajeno volatilna
ili manje likvidna ili kada se veli¢ina odnosno koncentracija
pozicija koje drZe njezini ¢lanovi sustava poravnanja znacajno
povecaju.

9.  Sredi$nja druga ugovorna strana ispituje prijeboje medu
financijskim instrumentima i kako se korelacije ponasaju
tijekom razdoblja stvarnih i hipotetskih teskih trzignih uvjeta
najmanje jednom godi$nje.

10.  Korektivni faktori sredi$nje druge ugovorne strane ispi-
tuju se najmanje jednom mjesecno.

11.  Sredi$nja druga ugovorna strana provodi povratna ispiti-
vanja otpornosti na stres najmanje jednom tromjesecno.

12.  Sredi$nja druga ugovorna strana ispituje i preispituje
svoje postupke u sluCaju neispunjavanja obveza najmanje
jednom tromjese¢no i provodi simulirane vjezbe najmanje
jednom godisnje u skladu s clankom 61. SrediSnja druga
ugovorna strana provodi simulirane vjezbe i nakon svih
znaCajnih promjena svojih postupaka u slucaju neispunjavanja
obveza.

ODJELJAK 9.
Vremenski okviri koji se primjenjuju pri obavljanju ispitivanja
Clanak 60.

Vremenski okviri

1. Vremenski okviri koji se primjenjuju za ispitivanja otpor-
nosti na stres utvrduju se u skladu s poglavljem VIL, a ukljucuju
ekstremne ali mogude trziSne uvjete u buducim razdobljima.

2. Progli vremenski okviri koji se primjenjuju za retroaktivna
ispitivanja ukljuc¢uju podatke od najmanje prethodne godine ili
podatke za razdoblje tijekom kojega je sredi§nja druga ugovorna
strana obavljala poravnanje odgovarajuceg financijskog instru-
menta, ako je to razdoblje krade od godinu dana.

ODJELJAK 10.
Objavljivanje
Clanak 61.
Informacije koje se objavljuju

1.  Sredidnja druga ugovorna strana objavljuje svoja opca
nacela na kojima se temelje njezini modeli i njihove metodolo-
gije, vrstu ispitivanja koja se provode te sazetak rezultata ispi-
tivanja pripremljen na najviSoj razini i sve poduzete korektivne

mjere.
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2. Sredi$nja druga ugovorna strana stavlja na raspolaganje (e) mehanizme za pomo¢ pri rjeSavanju obveza ¢lana sustava
javnosti klju¢ne aspekte svojih postupaka u slucaju neispunja- poravnanja koji ne ispunjava svoje obveze prema svojim
vanja obveza, ukljucujudi: klijentima.

(a) okolnosti u kojima se mjere mogu poduzeti; Clanak 62.

(b) tko moze poduzeti te mjere; Stupanje na snagu i primjena

Ova Uredba stupa na snagu dvadesetog dana od dana objave u

(c) opseg mjera koje se mogu poduzeti, ukljucujuéi tretman Sluzbenom listu. Europske unije.

vlasnickih pozicija i pozicija klijenata, sredstava i imovine

Klijenata; Tocka (h) odjelika 2. Priloga I. primjenjuje se tri godine od

datuma stupanja na snagu ove Uredbe u vezi s transakcijama

(d) mehanizme za rjesavanje obveza sredisnje druge ugovorne s izvedenicama, kako je navedeno u toc¢kama (b) i (d) ¢lanka 2.

strane prema clanovima sustava poravnanja koji ispunjavaju stavka 4. Uredbe (EU) br. 12272011 Europskog parlamenta i
svoje obveze; Vijeca (1).

Ova je Uredba u cijelosti obvezujuca i izravno se primjenjuje u svim drzavama clanicama.

Sastavljeno u Bruxellesu 19. prosinca 2012.
Za Komisiju

Predsjednik
José Manuel BARROSO

() SL L 326, 8.12.2011., str. 1.
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PRILOG 1.

Uvijeti koji se primjenjuju na financijske instrumente, bankovna jamstva i zlato koji se smatraju visokolikvidnim
kolateralom

ODJELJAK 1.
Financijski instrumenti

Za potrebe clanka 46. stavka 1. Uredbe (EU) br. 648/2012, visokolikvidan kolateral u obliku financijskih instrumenata
¢ine financijski instrumenti koji ispunjavaju uvjete predvidene tockom 1. Priloga II. ovoj Uredbi ili prenosivi vrijednosni
papiri i instrumenti trziSta novca koji ispunjavaju svaki od sljedecih uvjeta:

(a) srediSnja druga ugovorna strana moZe na temelju svoje adekvatne interne procjene dokazati nadleznom tijelu da je
financijske instrumente izdao izdavatelj koji ima nizak kreditni rizik. Pri obavljanju te procjene sredi§nja druga
ugovorna strana primjenjuje utvrdenu i objektivnu metodologiju koja se ne oslanja u potpunosti na vanjska misljenja
i koja uzima u obzir rizik koji proizlazi iz osnivanja sjedista izdavatelja u odredenoj drzavi;

(b) sredidnja druga ugovorna strana moZze na temelju svoje adekvatne interne procjene dokazati nadleznom tijelu da
financijski instrumenti imaju nizak trzisni rizik. Pri obavljanju te procjene sredi§nja druga ugovorna strana primjenjuje
utvrdenu i objektivnu metodologiju koja se ne oslanja u potpunosti na vanjska misljenja;

(c) nominirani su u jednoj od sljedecih valuta:

—

. valuti za koju sredi$nja druga ugovorna strana moze dokazati nadleznim tijelima da je sposobna upravljati njezinim
rizikom;

ii. valuti u kojoj srediSnja druga ugovorna strana obavlja poravnanje ugovora, u granicama kolaterala koji je potreban
za pokrice izloZenosti sredi$nje druge ugovorne strane u toj valuti;

(d) slobodno su prenosivi i bez ikakvih regulatornih odnosno pravnih ogranicenja ili potrazivanja tre¢ih strana koja
ometaju njihovo unovcenje;

(e) za njih postoji aktivno trziSte za ugovore o izravnoj prodaji ili repo ugovore, s raznolikom grupom kupaca i
prodavatelja, a sredi$nja druga ugovorna strana pritom moze dokazati da ima pouzdan pristup tom trzistu, ukljuc¢ujuci
u stresnim uvjetima;

(f) za njih postoje pouzdani podaci o cijenama koji se redovito objavljuju;
(¢) nisu ih izdali:

i. clan sustava poravnanja koji osigurava kolateral ili subjekt koji je dio iste grupe kao ¢lan sustava poravnanja, osim
u slucaju pokrivene obveznice i samo ako je sredstvo kojim se osigurava obveznica primjereno odvojeno unutar
snaznog pravnog okvira i zadovoljava zahtjeve navedene u ovom odjeljku;

ii. sredi$nja druga ugovorna strana ili subjekt koji je dio iste grupe kao sredi$nja druga ugovorna strana;

iii. subjekt ¢ije poslovanje ukljucuje pruzanje usluga koje su klju¢ne za funkcioniranje sredi$nje druge ugovorne strane,
osim u slucaju da je subjekt sredi$nja banka iz EGP-a ili srediSnja banka koja izdaje valutu u kojoj sredidnja druga
ugovorna strana ima izloZenosti;

(h) nisu na neki drugi nacin podlozni znacajnom korelacijskom riziku.

ODJELJAK 2.
Bankovna jamstva
1. Jamstvo poslovnih banaka, uz ogranicenja koja su dogovorena s nadleznim tijelom, ispunjava sljedece uvjete kako bi
bilo prihvaceno kao kolateral na temelju clanka 46. stavka 1. Uredbe (EU) br. 648/2012:

(a) izdano je kao jamstvo nefinancijskog ¢lana sustava poravnanja;

(b) izdao ga je izdavatelj za kojega sredisnja druga ugovorna strana na temelju svoje adekvatne interne procjene moze
dokazati nadleznom tijelu da ima nizak kreditni rizik. Pri obavljanju te procjene, sredi$nja druga ugovorna strana
primjenjuje utvrdenu i objektivnu metodologiju koja se ne oslanja u potpunosti na vanjska misljenja i koja uzima u
obzir rizik koji proizlazi iz osnivanja sjedista izdavatelja u odredenoj drzavi;
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(c) nominirano je u jednoj od sljedeéih valuta:

. valuti za koju sredi$nja druga ugovorna strana moZze dokazati nadleznim tijelima da je sposobna adekvatno
upravljati njezinim rizikom;

ii. valuti u kojoj srediSnja druga ugovorna strana obavlja poravnanje ugovora, u granicama kolaterala koji je
potreban za pokrice izlozenosti srediSnje druge ugovorne strane u toj valuti;

(d) neopozivo je, bezuvjetno i izdavatelj se ne moze pozvati ni na kakvo zakonsko ili ugovorno izuzece ili osnovu za
protivljenje isplati jamstva;

(¢) jamstvo se na zahtjev moze isplatiti u razdoblju likvidacije portfelja ¢lana sustava poravnanja koji ne ispunjava
svoje obveze, a koji je dao to jamstvo, bez regulatornih, pravnih ili operativnih ogranicenja;

(f) nije ga izdao:
i. subjekt koji je dio iste grupe kao nefinancijski ¢lan sustava poravnanja koji je pokriven jamstvom;

ii. subjekt Cije poslovanje ukljucuje pruzanje usluga koje su kljucne za funkcioniranje sredisnje druge ugovorne
strane, osim u slucaju da je subjekt sredi$nja banka iz EGP-a ili srediSnja banka koja izdaje valutu u kojoj
sredi$nja druga ugovorna strana ima izloZenosti;

(¢) nije na neki drugi nacin podlozno znacajnom korelacijskom riziku;
(h) potpuno je osigurano kolateralom koji ispunjava sljedece uvjete:

i. ne podlijeze korelacijskom riziku na temelju korelacije s kreditnom sposobnoséu davatelja jamstva ili nefi-
nancijskog ¢lana sustava poravnanja, osim u slucaju da je korelacijski rizik adekvatno umanjen primjenom
korektivnog faktora na kolateral;

ii. sredi$nja druga ugovorna strana ima neposredan pristup do jamstva i vrijednost jamstva je neovisna o stecaju u
slucaju istodobnog neispunjavanja obveza clana sustava poravnanja i davatelja jamstva;

(i) primjerenost davatelja jamstva potvrdilo je upravljacko tijelo sredi$nje druge ugovorne strane nakon cjelovite
procjene izdavatelja te pravnog, ugovornog i operativnog okvira jamstva kako bi postojalo uvjerenje visoke
razine da je jamstvo izv$ivo, a o primjerenosti davatelja jamstva obavijesteno je nadlezno tijelo.

2. Bankovno jamstvo koje je izdala sredisnja banka ispunjava sljedeée uvjete da bi bilo prihvadeno kao kolateral na
temelju ¢lanka 46. stavka 1. Uredbe (EU) br. 648/2012:

(a) izdala ga je srediSnja banka iz EGP-a ili sredi$nja banka koja izdaje valutu u kojoj sredi$nja druga ugovorna strana
ima izloZenosti;

(b) nominirano je u jednoj od sljedecih valuta:

i. valuti za koju sredi§nja druga ugovorna strana moze dokazati nadleznim tijelima da je sposobna adekvatno
upravljati njezinim rizikom;

ii. valuti u kojoj sredi$nja druga ugovorna strana obavlja poravnanje transakcija, u granicama kolaterala koji je
potreban za pokrite izloZenosti sredi$nje druge ugovorne strane u toj valuti;

() neopozivo je i bezuvjetno, a sredi$nja banka koja ga izdaje ne moze se pozvati ni na kakvo zakonsko ili ugovorno
izuzece ili osnovu za protivljenje isplati jamstva;

(d) jamstvo se moze isplatiti u razdoblju likvidacije portfelja ¢lana sustava poravnanja koji ne ispunjava svoje obveze, a
koji je dao to jamstvo, bez regulatornih, pravnih ili operativnih ograni¢enja odnosno potrazivanja trecih strana.
ODJELJAK 3.
Zlato
Zlato je u obliku distih zlatnih poluga s priznatom specifikacijom Good delivery i ispunjava sljedece uvjete kako bi bilo

prihvaceno kao kolateral na temelju ¢lanka 46. stavka 1. Uredbe (EU) br. 648/2012:

(a) izravno ga drzi sredi$nja druga ugovorna strana;
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(b) deponirano je kod sredisnje banke iz EGP-a ili sredi§nje banke koja izdaje valutu u kojoj sredisnja druga ugovorna

Re

strana ima izloZenosti, a koja ima odgovarajuée mehanizme da zastiti vlasnicka prava c¢lana sustava poravnanja ili
klijenata na zlato i omogucuje sredi$njoj drugoj ugovornoj strani neposredan pristup zlatu kada je to potrebno;

deponirano je kod kreditne institucije koja ima odobrenje kako je utvrdeno u Direktivi 2006/48/EZ te koja ima
odgovarajuée mehanizme za zastitu vlasnickih prava ¢lana sustava poravnanja ili klijenata na zlato i omogucuje
sredi$njoj drugoj ugovornoj strani neposredan pristup zlatu kada je to potrebno, a sredi$nja druga ugovorna strana
moze na temelju svoje adekvatne interne procjene dokazati nadleznom tijelu da ima nizak kreditni rizik. Pri obav-
ljanju te procjene, sredinja druga ugovorna strana primjenjuje utvrdenu i objektivnu metodologiju koja se ne oslanja
u potpunosti na vanjska misljenja i koja uzima u obzir rizik koji proizlazi iz osnivanja sjedista kreditne institucije u
odredenoj drzavi;

(d) deponirano je kod kreditne institucije iz tre¢e zemlje na koju se primjenjuju i koja postuje bonitetna pravila za koja

nadlezna tijela smatraju da su najmanje jednako stroga kao pravila utvrdena u Direktivi 2006/48/EZ i koja ima snaZne
ra¢unovodstvene prakse, postupke pohrane i interne kontrole te koja ima odgovarajule mehanizme da zastiti
vlasnicka prava ¢lana sustava poravnanja ili klijenata na zlato i omogucuje sredi$njoj drugoj ugovornoj strani nepo-
sredan pristup zlatu kada je to potrebno, a sredinja druga ugovorna strana moZe na temelju svoje interne procjene
dokazati nadleznom tijelu da ima nizak kreditni rizik. Pri obavljanju te procjene, sredi$nja druga ugovorna strana
primjenjuje utvrdenu i objektivnu metodologiju koja se ne oslanja u potpunosti na vanjska misljenja i koja uzima u
obzir rizik koji proizlazi iz osnivanja sjedista kreditne institucije u odredenoj drzavi.
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PRILOG II.

Uvijeti koji se primjenjuju na visokolikvidne financijske instrumente

1. Za potrebe primjene clanka 47. stavka 1. Uredbe (EU) br. 648/2012, financijski se instrumenti mogu smatrati

visokolikvidnim financijskim instrumentima s najnizim kreditnim i trzi$nim rizikom ako su oni duznicki instrumenti
koji ispunjavaju svaki od sljede¢ih uvjeta:

(a) izdali su ih ili za njih izriCito jamce:
i. drzava;
ii. sredi$nja banka;
iii. multilateralna razvojna banka kako je navedeno u odjeljku 4.2. dijela 1. Priloga VI. Direktivi 2006/48/EZ;
iv. Europski fond za financijsku stabilnost ili Mehanizam za europsku financijsku stabilnost, prema potrebi;

(b) sredi$nja druga ugovorna strana moZze na temelju svoje interne procjene dokazati da imaju nizak kreditni i trzisni
rizik. Pri obavljanju te procjene sredisnja druga ugovorna strana primjenjuje utvrdenu i objektivnu metodologiju
koja se ne oslanja u potpunosti na vanjska misljenja i koja uzima u obzir rizik koji proizlazi iz osnivanja sjedista
izdavatelja u odredenoj drzavi;

() prosjecno vrijeme do dospijeca portfelja sredisnje druge ugovorne strane nije dulje od dvije godine;

(d) nominirani su u jednoj od sljede¢ih valuta:

i. valuti za koju srediSnja druga ugovorna strana moZe dokazati da je sposobna upravljati njezinim rizikom; ili

ii. valuti u kojoj sredi$nja druga ugovorna strana obavlja poravnanje transakcija, u granicama kolaterala koji je
primljen u toj valuti;

(¢) slobodno su prenosivi i bez ikakvih regulatornih ogranicenja ili potrazivanja trecih strana koja ometaju njihovo
unovcenje;

(f) za njih postoji aktivno trziste za ugovore o izravnoj prodaji ili repo ugovore, s raznolikom grupom kupaca i
prodavatelja, ukljucujuéi u stresnim uvjetima, a sredi$nja druga ugovorna strana pritom ima pouzdan pristup tom
trzistu;

(¢) pouzdani podaci o cijenama tih instrumenata redovito se objavljuju.

. Za potrebe primjene clanka 47. stavka 1. Uredbe (EU) br. 648/2012, ugovori o izvedenicama takoder se mogu

smatrati visokolikvidnim financijskim instrumentima s minimalnim kreditnim i trziSnim rizikom ako su sklopljeni
za potrebe:

(a) zastite od rizika portfelja ¢lana sustava poravnanja koji ne ispunjava svoje obveze u okviru postupka sredisnje
druge ugovorne strane za upravljanje neispunjenim obvezama; ili

(b) zastite od valutnog rizika koji proizlazi iz okvira sredi$nje druge ugovorne strane za upravljanje likvidnosnim
rizikom uspostavljenim u skladu s poglavljem VIIL

U slucaju kada se ugovori o izvedenicama upotrebljavaju u tim okolnostima, njihova je upotreba ograni¢ena na
ugovore o izvedenicama u vezi s kojima se redovito objavljuju pouzdani podaci o cijenama i na razdoblje koje je
potrebno za smanjenje kreditnog i trzi$nog rizika kojemu je izloZena srediSnja druga ugovorna strana.

Politiku sredi$nje druge ugovorne strane za upotrebu ugovora o izvedenicama odobrava upravljacko tijelo nakon
savjetovanja s odborom za rizike.
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