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REGULAMENTUL DELEGAT (UE) 2016/2251 AL COMISIEI
din 4 octombrie 2016

de completare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului

European si al Consiliului privind instrumentele financiare derivate

extrabursiere, contrapartile centrale si registrele centrale de

tranzactii in ceea ce priveste standarde tehnice de reglementare

pentru tehnici de minimizare a riscului pentru contracte derivate

extrabursiere care nu sunt compensate printr-o contraparte
centrala

(Text cu relevanti pentru SEE)

CAPITOLUL 1

DISPOZITII GENERALE PRIVIND PROCEDURILE DE GESTIONARE
A RISCURILOR

SECTIUNEA 1

Definitii si cerinte generale

Articolul 1
Definitii

In sensul prezentului regulament, se aplicd urmatoarele definitii:

1. ,marja initiald” Inseamna garantia colectatd de o contraparte pentru
a-si acoperi expunerea actuala si expunerea viitoare potentiald in
intervalul dintre ultima colectare a marjei si lichidarea pozitiilor
sau acoperirea impotriva riscului de piatd in urma unei situatii de
neindeplinire a obligatiilor de catre cealaltd contraparte;

2. ,marja de variatie” inseamnd garantia colectatd de o contraparte
pentru a reflecta rezultatele evaluarii zilnice la pretul pietei (mark-
to-market) sau pe baza unui model (mark-to-model) a contractelor in
derulare in conformitate cu articolul 11 alineatul (2) din Regulamen-
tul (UE) nr. 648/2012;

3. ,set de compensare” inseamnd un set de contracte derivate extra-
bursiere care nu sunt compensate le nivel central intre doua
contraparti care face obiectul unui acord de compensare bilateral
obligatoriu din punct de vedere juridic.

Articolul 2
Cerinte generale
(1)  Contrapartile instituie, aplicd si documenteaza procedurile de

gestionare a riscurilor pentru schimbul de garantii pentru contractele
derivate extrabursiere care nu sunt compensate la nivel central.

(2)  Procedurile de gestionare a riscurilor mentionate la alineatul (1)
includ proceduri care sa prevadad sau sa precizeze urmatoarele:

(a) eligibilitatea garantiilor pentru contractele derivate extrabursiere care
nu sunt compensate la nivel central in conformitate cu sectiunea 2;
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(b) calcularea si colectarea marjelor pentru contractele derivate extra-
bursiere care nu sunt compensate la nivel central in conformitate cu
sectiunea 3;

(c) gestionarea si segregarea garantiilor pentru contractele derivate
extrabursiere care nu sunt compensate la nivel central in confor-
mitate cu sectiunea 5;

(d) calcularea valorii ajustate a garantiei reale in conformitate cu
sectiunea 6;

(e) schimbul de informatii intre contraparti si autorizarea si inregistrarea
exceptdrilor de la procedurile de gestionare a riscurilor, astfel cum
sunt prevazute la alineatul (1);

(f) raportarea exceptarilor prevazute in capitolul II catre conducerea
superioara;

(g) clauzele tuturor acordurilor pe care trebuie sa le incheie contra-
partile, cel tarziu in momentul incheierii unui contract derivat extra-
bursier care nu este compensat la nivel central, inclusiv clauzele
acordului de compensare si ale acordului de schimb de garantii in
conformitate cu articolul 3;

(h) verificarea periodicd a lichiditatii garantiilor care urmeazd sa fie
schimbate;

(1) recuperarea rapidd a garantiilor de catre contrapartea care depune
garantiile de la contrapartea care le colecteazd in caz de neinde-
plinire a obligatiilor de catre aceasta din urma; si

(j) monitorizarea regulatd a expunerilor care decurg din contracte cu
instrumente financiare derivate extrabursiere care reprezintd tran-
zactii intragrup si decontarea In timp util a obligatiilor care
rezulta din contractele respective.

In sensul primului paragraf litera (g), clauzele acordurilor cuprind toate
aspectele referitoare la obligatiile care decurg din contractele cu
instrumente derivate extrabursiere care nu sunt compensate la nivel
central care urmeaza sa fie incheiate si, cel putin, urmatoarele elemente:

(a) obligatiile de platd aparute intre contraparti;
(b) conditiile pentru obligatiile aferente platilor de compensare;

(c) evenimentele de neindeplinire a obligatiillor de platd sau alte
evenimente care determind incetarea contractelor derivate extra-
bursiere care nu sunt compensate la nivel central;

(d) toate metodele de calcul utilizate in legaturd cu obligatiile de plata,

(e) conditiile pentru obligatiile aferente platilor de compensare la
incetarea contractului;

(f) transferul drepturilor si obligatiilor la incetarea contractului;

(g) legea aplicabild tranzactiilor aferente contractelor derivate extra-
bursiere care nu sunt compensate la nivel central.
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(3)  In cazul in care contrapirtile incheie un acord de compensare sau
de schimb de garantii, acestea trebuie si efectueze o analiza juridica
independenta a caracterului executoriu al acordurilor respective. Aceasta
analiza poate fi efectuatd de catre o unitate internd independenta sau de
catre o parte tertd independenta.

Se considerd cd cerinta de a efectua analiza mentionata la primul
paragraf este indeplinitd in ceea ce priveste acordul de compensare
dacd acordul respectiv este recunoscut in conformitate cu articolul 296
din Regulamentul (UE) nr. 575/2013.

(4)  Contrapartile instituie politici in vederea evaludrii in mod
continuu a caracterului executoriu al acordurilor de compensare si de
schimb de garantii pe care le incheie.

(5) Procedurile de gestionare a riscurilor mentionate la alineatul (1)
sunt testate, reexaminate si actualizate in functie de necesitati, dar cel
putin o datd pe an.

(6) La cerere, contrapartile care utilizeazd modele de calculare a
marjei initiale in conformitate cu sectiunea 4 furnizeaza in orice
moment autorititilor competente toate documentele legate de proce-
durile de gestionare a riscurilor mentionate la alineatul 2 litera (b).

Articolul 3

Acordul de schimb de garantii

Acordul de schimb de garantii mentionat la articolul 2 alineatul (2)
primul paragraf litera (g) include cel putin urmatorii termeni:

(a) nivelurile si tipul garantiilor cerute;
(b) mecanismele de segregare;
(c) setul de compensare la care se referd schimbul de garantii;

(d) procedurile de notificare, confirmare si ajustare a apelurilor in
marja;

(e) procedurile de decontare a apelurilor in marja pentru fiecare tip de
garantii eligibile;

(f) procedurile, metodele, termenele si alocarea responsabilittilor
pentru calculul marjelor si evaluarea garantiilor;

(g) evenimentele despre care se considera ca reprezintd situatii de nein-
deplinire a obligatiilor sau evenimente de incetare;

(h) legea aplicabilda contractelor derivate extrabursiere care nu sunt
compensate la nivel central;

(1) legea aplicabila acordului de schimb de garantii.
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(D

SECTIUNEA 2

Eligibilitatea

Articolul 4

Garantiile eligibile

O contraparte colecteazd garantii numai din urmatoarele clase de

active:

(a)

(b)

(©)

(d)

(©)

89)

9]

(h)

)

(k)

®

numerar sub formad de sume de bani creditate intr-un cont, in orice
moneda, sau creante similare care dau dreptul la rambursarea unor
sume de bani, cum ar fi depozitele de pe piata monetard;

aur sub formad de lingouri de aur pur alocat la standardul ,,good
delivery” recunoscut;

titluri de creantd emise de administratiile centrale sau de bancile
centrale ale statelor membre;

titluri de creantd emise de administratiile regionale sau de autori-
tatile locale din statele membre ale céror expuneri sunt tratate ca
expuneri fatd de administratia centrald a statului membru respectiv
in conformitate cu articolul 115 alineatul (2) din Regulamentul (UE)
nr. 575/2013;

titluri de creantd emise de entitatile din sectorul public din statele
membre ale caror expuneri sunt tratate ca expuneri fatd de adminis-
tratia centrald, administratia regionald sau autoritdtile locale ale
statului membru respectiv In conformitate cu articolul 116 alinea-
tul (4) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

titluri de creantd emise de administratiile regionale sau autoritatile
locale din statele membre, altele decat cele mentionate la litera (d);

titluri de creantd emise de entitatile din sectorul public din statele
membre, altele decat cele mentionate la litera (e);

titluri de creantd emise de bancile de dezvoltare multilaterala
mentionate la articolul 117 alineatul (2) din Regulamentul (UE)
nr. 575/2013;

titluri de creantd emise de organizatiile internationale mentionate la
articolul 118 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

titluri de creantd emise de administratiile centrale sau de bancile
centrale ale tarilor terte;

titluri de creantd emise de administratii regionale sau autoritati
locale din tari terte care indeplinesc cerintele de la literele (d) si (e);

titluri de creantd emise de administratii regionale sau autoritati
locale din tari terte, altele decat cele mentionate la literele (d) si (e);
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(m) titluri de creantd emise de institutii de credit sau firme de investitii,
inclusiv obligatiuni mentionate la articolul 52 alineatul (4) din
Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului (1);

(n) obligatiuni corporative;

(o) transa cu cel mai ridicat rang a unei securitizari, astfel cum este
definitd la articolul 4 alineatul (61) din Regulamentul (UE)
nr. 575/2013, care nu constituie o resecuritizare, astfel cum este
definitd la articolul 4 alineatul (63) din regulamentul respectiv;

(p) obligatiuni convertibile, cu conditia sd nu poatd fi convertite decat
in actiuni care sunt incluse intr-un indice specificat in conformitate
cu dispozitiile de la articolul 197 alineatul (8) litera (a) din Regu-
lamentul (UE) nr. 575/2013;

(q) actiuni incluse intr-un indice specificat in conformitate cu dispo-
zitiile de la articolul 197 alineatul (8) litera (a) din Regulamen-
tul (UE) nr. 575/2013;

(r) actiuni de fond sau unititi de fond ale organismelor de plasament
colectiv in valori mobiliare (OPCVM), in masura in care sunt
indeplinite conditiile enuntate la articolul 5.

(2) O contraparte colecteaza garantii numai din clasele de active
mentionate la alineatul (1) literele (f), (g) si (k)-(r) in cazul in care se
aplica toate conditiile urmatoare:

(a) activele nu sunt emise de contrapartea care le depune;

(b) activele nu sunt emise de entitdti care fac parte din grupul céruia ii
apartine contrapartea care le depune;

(c) activele nu sunt expuse 1n alt mod niciunui risc de corelare defa-
vorabild semnificativ, astfel cum este definit la articolul 291 alinea-
tul (1) literele (a) si (b) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013.

Articolul 5

Criteriile de eligibilitate pentru unitati sau actiuni de fond ale
OPCVM-urilor

(1) in sensul articolului 4 alineatul (1) litera (r), o contraparte nu
poate utiliza unitdti sau actiuni ale OPCVM-urilor drept garantii
eligibile decat daca sunt indeplinite toate conditiile urmatoare:

(a) unitdtile sau actiunile au o cotatie publica zilnica a pretului;

(b) OPCVM-urile se limiteaza la investitii in active care sunt eligibile in
conformitate cu articolul 4 alineatul (1);

(c) OPCVM-urile respecta criteriile stabilite la articolul 132 alineatul (3)
din Regulamentul (UE) nr. 575/2013.

(") Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie
2009 de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative
privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM)
(JO L 302, 17.11.2009, p. 32).
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in sensul literei (b), OPCVM-urile pot folosi instrumente financiare
derivate pentru a acoperi riscurile generate de activele in care investesc.

in cazul in care un OPCVM investeste in actiunile sau unitatile de fond
altor OPCVM-uri, conditiile prevdzute la primul paragraf se aplica si
OPCVM-urilor respective.

(2)  Prin derogare de la alineatul (1) litera (b), in cazul in care un
OPCVM sau oricare dintre OPCVM-urile suport ale acestuia nu
investesc numai in active care sunt eligibile in conformitate cu articolul 4
alineatul (1), nu poate servi drept garantie eligibild, in conformitate cu
alineatul (1) din prezentul articol, decat valoarea unitatilor de fond sau a
actiunilor de fond ale OPCVM-ului care reprezintd o investitie in active
eligibile.

Primul paragraf se aplica oricarui OPCVM suport al unui OPCVM care
are OPCVM-uri suport proprii.

(3) In cazul in care activele neeligibile ale unui OPCVM pot avea o
valoare negativa, valoarea unitatilor de fond sau a actiunilor de fond ale
OPCVM-ului care poate fi utilizatd drept garantie eligibild in temeiul
alineatului (1) se determina prin deducerea valorii negative maxime a
activelor neeligibile din valoarea activelor eligibile.

Articolul 6

Evaluarea calititii creditului

(1)  Contrapartea care colecteaza garantiile evalueaza calitatea
creditului activelor apartindnd claselor de active mentionate la articolul 4
alineatul (1) literele (c), (d) si (e) care nu sunt exprimate sau nu sunt
finantate in moneda nationald a emitentului si la articolul 4 alineatul (1)
literele (f), (g), (j)-(n) si (p), utilizdnd una dintre urmatoarele metodo-
logii:

(a) ratingurile interne mentionate la alineatul (3) ale contrapartii care
colecteaza garantiile;

(b) ratingurile interne mentionate la alineatul (3) ale contrapartii care
depune garantiile, in cazul in care contrapartea respectiva este
stabilitd in Uniune sau intr-o tarda tertd in care contrapartea care
depune garantiile face obiectul unei supravegheri consolidate
considerate ca fiind echivalentd cu cea reglementatd de dreptul
Uniunii in conformitate cu articolul 127 din Directiva 2013/36/UE;

(c) o evaluare a calititii creditului emisa de o institutie externd de
evaluare a creditului (ECAI) recunoscutd, astfel cum este definitd
la articolul 4 punctul 98 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, sau o
evaluare a calitatii creditului realizata de o agentie de creditare a
exportului mentionata la articolul 137 din regulamentul respectiv.

(2) Contrapartea care colecteaza garantiile evalueaza calitatea
creditului activelor apartindnd claselor de active mentionate la articolul 4
alineatul (1) litera (o) in conformitate cu metodologia mentionata la
alineatul (1) litera (c) din prezentul articol.
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(3) O contraparte careia i se permite sa utilizeze abordarea bazata pe
modele interne de rating (,,IRB”) in conformitate cu articolul 143 din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013 1si poate utiliza ratingurile interne
pentru a evalua calitatea creditului garantiilor colectate in scopul
prezentului regulament.

(4) O contraparte care utilizeaza abordarea IRB in conformitate cu
alineatul (3) determind nivelul calittii creditului garantiilor in confor-
mitate cu anexa I.

(5) O contraparte care utilizeazd abordarea IRB in conformitate cu
alineatul (3) comunica celeilalte contraparti nivelul de calitate a
creditului mentionat la alineatul (4) aferent activelor care urmeaza sa
fie schimbate drept garantii.

(6) In sensul alineatului (1) litera (c), evaluarea calititii creditului
este echivalatd cu nivelurile de calitate a creditului specificate in confor-
mitate cu articolul 136 sau 270 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013.

Articolul 7

Cerinte specifice pentru activele eligibile

(1)  Contrapartile utilizeazd ca garantii activele mentionate la
articolul 4 alineatul (1) literele (f), (g) si (j)-(p) numai in cazul in
care calitatea creditului acestora a fost evaluati ca fiind de nivelul 1,
2 sau 3 de calitate a creditului in conformitate cu articolul 6.

(2) Contrapartile utilizeazda ca garantii activele mentionate la
articolul 4 alineatul (1) literele (c), (d) si (e) care nu sunt exprimate
sau finantate ITn moneda nationala a emitentului numai in cazul in care
calitatea creditului acestora a fost evaluata ca fiind de nivelul 1, 2, 3 sau
4 de calitate a creditului in conformitate cu articolul 6.

(3) Contrapartile instituie proceduri pentru tratamentul aplicat
activelor schimbate drept garantii in conformitate cu alineatele (1) si
(2) a caror calitate a creditului este evaluatd ulterior:

(a) la nivelul 4 sau peste acest nivel pentru activele mentionate la
alineatul (1);

(b) peste nivelul 4 pentru activele mentionate la alineatul (2).

(4)  Procedurile mentionate la alineatul (3) trebuie sa indeplineasca
toate cerintele de mai jos:

(a) interzic contrapartilor sa facad schimb de active suplimentare
evaluate ca avand calitatea creditului mentionatd la alineatul (3);
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(b) stabilesc un calendar in functie de care activele evaluate ca avand
calitatea creditului mentionatad la alineatul (3) si deja schimbate
drept garantii sa fie Inlocuite in decursul unei perioade care sd nu
depédseasca doud luni,

(c) stabilesc un nivel de calitate a creditului care necesita inlocuirea
imediata a activelor mentionate la alineatul (3);

(d) permit contrapartilor si majoreze marjele de ajustare aplicate garan-
tillor relevante, in masura in care garantiile nu au fost inlocuite
conform calendarului mentionat la litera (b).

(5) Contrapartile nu utilizeazd drept garantii clasele de active
mentionate la articolul 4 alineatul (1) dacd nu au acces la piata pentru
activele respective sau daca se afld in imposibilitatea de a lichida
activele in timp util in caz de neindeplinire a obligatiilor de catre
contrapartea care depune garantiile.

Articolul 8

Limitele de concentrare pentru marja initiala

(1) in cazul in care garantiile sunt colectate ca marji initiald in
conformitate cu articolul 13, pentru fiecare dintre contrapartile care
colecteaza garantiile se aplicd urmatoarele limite:

(a) suma valorilor marjelor initiale colectate din clasele de active
mentionate la articolul 4 alineatul (1) literele (b), (f), (g) si (1)-(1),
emise de catre un singur emitent sau de catre entitati apartinand
aceluiasi grup, nu depéseste cea mai mare dintre urmatoarele valori:

(1) 15 % din garantiile colectate de la contrapartea care depune
garantiile;

(i1) 10 milioane EUR sau echivalentul acestei sume in altd moneda;

(b) suma valorilor marjelor initiale colectate din clasele de active
mentionate la articolul 4 alineatul (1) literele (0), (p) si (qQ) — In
cazul in care clasele de active mentionate la literele (p) si (q) de la
articolul respectiv sunt emise de institutii, astfel cum sunt definite in
Regulamentul (UE) nr. 575/2013 — nu depaseste cea mai mare
dintre urmatoarele valori:

(1) 40 % din garantiile colectate de la contrapartea care depune
garantiile;

(i) 10 milioane EUR sau echivalentul acestei sume in altd moneda.

Limitele stabilite la primul paragraf se aplica, de asemenea, actiunilor de
fond sau unitatilor de fond ale OPCVM-urilor in cazul in care OPCVM
investeste In principal in clasele de active mentionate la paragraful
respectiv.
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(2)  In cazul in care sunt colectate ca marja initiala, in conformitate cu
articolul 13, garantii in valoare de peste 1 miliard EUR si fiecare
contraparte apartine uneia dintre categoriile enumerate la alineatul (3),
valorii marjelor initiale colectate de la o singurd contraparte peste
1 miliard EUR i se aplicd urmatoarele limite:

(a) suma valorilor marjelor initiale colectate din clasele de active
mentionate la articolul 4 alineatul (1) literele (c)-(1) emise de catre
un singur emitent sau de catre emitenti cu sediul in aceeasi tard nu
depédseste 50 % din marjele initiale colectate de la contrapartea
respectiva;

(b) in cazul in care marjele initiale sunt colectate in numerar, limita de
concentrare de 50 % mentionata la litera (a) trebuie sa tind cont si
de expunerile la risc generate de tertul titular sau de custodele care
detine numerarul.

(3) Contrapartile mentionate la alineatul (2) se numara printre enti-
tatile urmatoare:

(a) institutii identificate drept institutii globale de importantd sistemica
(G-SII) in conformitate cu articolul 131 din Directiva 2013/36/UE,;

(b) institutii identificate drept alte institutii de importanta sistemica (O-
SII) in conformitate cu articolul 131 din Directiva 2013/36/UE,

(c) contraparti care nu sunt sisteme de pensii si pentru care suma
valorilor garantiilor care trebuie colectate este mai mare de
1 miliard EUR.

(4)  In cazul in care sunt colectate ca marja initiald, in conformitate cu
articolul 13, garantii in valoare de peste 1 miliard EUR de catre sau de
la un fond de pensii, contrapartea care colecteazd garantiile instituie
proceduri privind gestionarea riscului de concentrare cu privire la
garantiile colectate din clasele de active mentionate la articolul 4 alinea-
tul (1) literele (c)-(1), prevazand inclusiv diversificarea adecvatd a garan-
tiilor respective.

(5) In cazul in care institutiile mentionate la alineatul (3) literele (a)
si (b) colecteazd marje initiale In numerar de la o singurd contraparte
care este, in acelasi timp, o institutie mentionatd la literele respective,
contrapartea care colecteaza garantiile se asigurd cd niciun custode tert
nu detine mai mult de 20 % din marja initiala.

(6) Alineatele (1)-(4) nu se aplica garantiilor colectate sub forma
aceluiasi instrument financiar cu instrumentul financiar suport al
contractului derivat extrabursier care nu este compensat la nivel central.

(7)  Contrapartea care colecteaza garantiile evalueazd respectarea
conditiilor prevazute la alineatul (2) din prezentul articol cel putin de
fiecare datd cand se calculeazd marja initiald 1n conformitate cu
articolul 9 alineatul (2).
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(8)  Prin derogare de la alineatul (7), o contraparte mentionatd la
articolul 2 alineatul (10) literele (a), (b) si (c) din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012 poate evalua trimestrial conformitatea cu conditiile
prevazute la alineatul (2), cu conditia ca suma marjelor initiale
colectate de la fiecare contraparte sd fie in orice moment mai mica de
800 milioane EUR 1n cursul trimestrului anterior evaludrii.

SECTIUNEA 3

Calcularea i colectarea marjelor

Articolul 9

Frecventa calcularii si determinarea datei de calcul

(1)  Contrapartile calculeazd marja de variatie in conformitate cu
articolul 10 cel putin zilnic.

(2) Contrapartile calculeazd marja initiald in conformitate cu
articolul 11 cel tarziu in ziuva lucratoare care urmeazd unuia dintre
urmatoarele evenimente:

(a) atunci cand un nou contract derivat extrabursier care nu este
compensat la nivel central este executat sau addugat la setul de
compensare;

(b) atunci cand un contract derivat extrabursier existent care nu este
compensat la nivel central expira sau este eliminat din setul de
compensare;

(c) atunci cand un contract derivat extrabursier existent care nu este
compensat la nivel central declanseaza o platd sau o livrare, altele
decat cele reprezentate de depunerea si colectarea marjelor;

(d) atunci cand marja initiala se calculeaza in conformitate cu abordarea
standardizatd mentionatd la articolul 11 alineatul (1) si un contract
existent este reclasificat din punctul de vedere al clasei de active
prevazute la punctul 1 din anexa IV ca urmare a reducerii timpului
rdmas pana la scadentd;

(e) atunci cand in ultimele 10 zile lucritoare nu a fost efectuat niciun
calcul.

(3) Pentru a determina data de calcul pentru marja initiala si marja de
variatie, se aplica urmatoarele dispozitii:

(a) In cazul in care doud contraparti sunt situate in acelasi fus orar,
calculul se bazeazd pe setul de compensare din ziua lucratoare
precedenta;

(b) 1n cazul in care doua contraparti nu sunt situate in acelasi fus orar,
calculul se bazeaza pe tranzactiile din setul de compensare incheiate
inainte de ora 16:00 a zilei lucratoare precedente din fusul orar in
care este prima datd ora 16:00.
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Articolul 10

Calcularea marjei de variatie

Cuantumul marjei de variatie care urmeazd sa fie colectata de o
contraparte se obtine prin agregarea valorilor calculate in conformitate
cu articolul 11 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 ale
tuturor contractelor din setul de compensare, minus valoarea tuturor
marjelor de variatie colectate anterior, minus valoarea netd a fiecdrui
contract din setul de compensare la momentul incheierii contractului,
plus valoarea tuturor marjelor de variatie depuse anterior.

Articolul 11

Calcularea marjei initiale

(1)  Contrapartile calculeazd valoarea marjei initiale care urmeaza sa
fie colectata utilizdnd abordarea standardizatd prevazuta in anexa IV,
modelele de calculare a marjei initiale mentionate in sectiunea 4 sau
ambele variante.

(2)  Colectarea marjei initiale se efectueazd fard a compensa valorile
marjelor initiale intre cele doud contraparti.

(3) In cazul in care contrapartile utilizeaza atit abordarea standar-
dizata prevazuta in anexa IV, cat si modelele de calculare a marjei
initiale mentionate in sectiunea 4 1in legaturd cu acelagi set de
compensare, acestea trebuie sa fie utilizate in mod consecvent pentru
fiecare contract derivat extrabursier care nu este compensat la nivel
central.

(4) Contrapartile care calculeazd marja initiald in conformitate cu
sectiunea 4 nu tin seama de corelatiile existente intre valoarea
expunerii negarantate si valoarea garantiei luate in calcul.

(5) Contrapartile se pun de acord cu privire la metoda pe care o
utilizeaza fiecare dintre ele pentru a determina marja initiald pe care
trebuie sd o colecteze, dar nu sunt obligate sa utilizeze o metodologie
comuna.

(6) In cazul in care una dintre contraparti sau ambele contraparti se
bazeaza pe un model de calculare a marjei initiale, acestea se pun de
acord asupra modelului elaborat in conformitate cu sectiunea 4.

Articolul 12

Furnizarea marjei de variatie

(1)  Contrapartea care depune marja de variatie face acest lucru dupa
cum urmeaza:

(a) 1n ziua lucrdtoare reprezentatd de data de calcul stabilita in confor-
mitate cu articolul 9 alineatul (3);

(b) in termen de doud zile lucrdtoare de la data de calcul stabilitd in
conformitate cu articolul 9 alineatul (3), atunci cand sunt indeplinite
conditiile de la alineatul (2).
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(2)  Furnizarea marjei de variatie In conformitate cu alineatul (1) litera
(b) poate fi aplicatd numai urmatoarelor:

(a) seturilor de compensare care cuprind contracte derivate care nu sunt
supuse cerintelor de marja initialda in conformitate cu prezentul
regulament, in cazul in care contrapartea care depune garantiile a
furnizat, la data calculdrii marjei de variatie sau inainte de aceastd
datd, un avans din valoarea garantiilor reale eligibile, calculat in
acelasi mod In care se calculeaza marjele initiale In conformitate
cu articolul 15, pentru care contrapartea care colecteaza garantiile a
utilizat o perioadd de risc de marja (, MPOR”) cel putin egald cu
numarul de zile dintre data efectudrii calculului si data colectarii,
incluzand aceste date;

(b) seturilor de compensare care cuprind contracte care fac obiectul
cerintelor de marja initiala in conformitate cu prezentul regulament,
daca marja initiala a fost ajustatd intr-unul din urmatoarele moduri:

(1) prin majorarea MPOR mentionate la articolul 15 alineatul (2) cu
numarul de zile dintre data de calcul determinatd in confor-
mitate cu articolul 9 alineatul (3) si data de colectare deter-
minatd in conformitate cu alineatul (1) al prezentului articol,
incluzand aceste date;

(ii) prin majorarea marjei initiale calculate in conformitate cu
abordarea standardizata mentionata la articolul 11, utilizdind o
metodologie adecvatd, pe baza unei MPOR majorate cu
numarul de zile dintre data de calcul determinatd in confor-
mitate cu articolul 9 alineatul (3) si data de colectare deter-
minatd in conformitate cu alineatul (2) al prezentului articol,
incluzand aceste date.

In sensul literei (a), in cazul in care nu existd niciun mecanism de
segregare intre cele doud contraparti, acestea pot compensa sumele
care urmeaza sa fie furnizate.

(3) In eventualitatea unui litigiu referitor la cuantumul marjei de
variatie datorate, contrapartile furnizeazd, in intervalul de timp
mentionat la alineatul (1), cel putin acea parte din cuantumul marjei
de variatie care nu face obiectul litigiului.

Articolul 13
Furnizarea marjei initiale

(1)  Contrapartea care depune garantiile furnizeaza marja initiala in
conformitate cu sectiunea 5.

(2) Contrapartea care depune garantiile furnizeazd marja initiala in
ziua lucratoare reprezentata de data de calcul stabilitd in conformitate cu
articolul 9 alineatul (3).
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(3) In eventualitatea unui litigiu referitor la cuantumul marjei initiale
datorate, contrapartile furnizeaza, in ziua lucratoare reprezentata de data
de calcul determinata in conformitate cu articolul 9 alineatul (3), cel
putin acea parte din cuantumul marjei initiale care nu face obiectul
litigiului.

SECTIUNEA 4

Modele de calculare a marjei initiale

Articolul 14

Cerinte generale

(1)  In cazul in care o contraparte utilizeazi un model de calculare a
marjei initiale, modelul respectiv poate fi elaborat de oricare dintre
contraparti, de ambele contraparti sau de un agent tert.

in cazul in care o contraparte utilizeazi un model de calculare a marjei
initiale elaborat de un agent tert, contrapartea are in continuare respon-
sabilitatea de a se asigura cd respectivul model respecta cerintele
mentionate in prezenta sectiune.

(2) Modelele de calculare a marjei initiale sunt elaborate intr-un mod
care reflectd toate riscurile semnificative care decurg din incheierea
contractelor derivate extrabursiere care nu sunt compensate la nivel
central incluse in setul de compensare, inclusiv natura, amploarea si
complexitatea acestor riscuri, si Indeplinesc urmatoarele cerinte:

(a) modelul incorporeaza factori de risc corespunzatori fiecarei monede
in care sunt exprimate contractele respective din setul de
compensare;

(b) modelul incorporeaza factori de risc al ratei dobanzii corespunzatori
fiecdrei monede in care sunt exprimate contractele respective;

(c) curba de randament se imparte in cel putin sase benzi de scadenta
pentru expunerile la riscul de rata a dobanzii in monedele si pe
pietele principale;

(d) modelul reflecta riscul trecerii de la o curba de randament la alta si
de la o bandd de scadenta la alta;

(e) modelul incorporeaza factori de risc distincti cel putin pentru fiecare
actiune, indice pe actiuni, marfd sau indice pe marfuri care este
semnificativ pentru contractele respective;

(f) modelul reflecta riscul care decurge din pozitiile mai putin lichide si
din pozitiile cu transparentd limitatd a preturilor in scenarii de piata
realiste;
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(g) modelul reflectd riscul, nereflectat prin alte caracteristici ale mode-
lului, care decurge din contractele derivate in cazul carora clasa de
active-suport este creditul;

(h) modelul reflecta riscul variatiilor intre factori de risc aferenti expu-
nerilor similari, dar nu identici, si expunerea la modificari ale
valorilor care decurg din neconcordanta dintre scadente;

(i) modelul reflectd principalele dependente neliniare;

(j) modelul incorporeazd metodologii utilizate pentru testarea ex post
(backtesting) care includ teste statistice ale rezultatelor modelului;

(k) modelul stabileste evenimentele care declanseaza o modificare sau o
calibrare a modelului sau o alta masurd corectiva.

(3)  Procedurile de gestionare a riscului mentionate la articolul 2
alineatul (1) garanteazd ca performanta modelului este monitorizatd in
mod continuu, inclusiv prin testarea ex post a modelului cel putin o data
la trei luni.

in sensul primului paragraf, testarea ex post cuprinde o comparatie intre
valorile obtinute conform modelului si valorile de piatd realizate ale
contractelor derivate extrabursiere care nu sunt compensate la nivel
central din cadrul setului de compensare.

(4)  Procedurile de gestionare a riscului mentionate la articolul 2
alineatul (1) indicd metodologiile utilizate pentru realizarea testelor ex
post, inclusiv a testelor de performanta statistice.

(5) Procedurile de gestionare a riscului mentionate la articolul 2
alineatul (1) descriu ce rezultate obtinute in urma testelor ex post
conduc la o modificare sau la o recalibrare a modelului sau la luarea
unei alte masuri corective.

(6) Procedurile de gestionare a riscului mentionate la articolul 2
alineatul (1) garanteaza ca rezultatele testelor ex post mentionate la
alineatul (3) din prezentul articol sunt pastrate in evidentele contrapar-
tilor.

(7)  Contrapartile furnizeaza celeilalte contraparti toate informatiile
necesare pentru a explica modul in care a fost obtinutd o anumita
valoare a modelului de calculare a marjei initiale in asa fel incat o
parte tertd avizata sa fie In masura sa verifice calculul respectiv.

(8)  Modelul de calculare a marjei initiale reflectd incertitudinea para-
metrilor, corelarea, riscul de bazd si calitatea datelor intr-o maniera
prudenta.
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Articolul 15

Intervalul de incredere si perioada de risc de marja (MPOR)

(1)  Variatiile presupuse ale valorii contractelor derivate extrabursiere
care nu sunt compensate la nivel central din setul de compensare pentru
calcularea marjelor initiale utilizind un model de calculare a marjei
initiale se bazeaza pe un interval de incredere unilateral de 99 % pe o
MPOR de cel putin 10 zile.

(2) MPOR pentru calculul marjelor initiale utilizdnd modelul de
calculare a marjei initiale mentionat la alineatul (1) cuprinde:

(a) perioada care poate trece de la ultimul schimb de marje de variatie
pana la neindeplinirea obligatiilor de platd de cétre contraparte;

(b) perioada estimatd necesara pentru a Inlocui fiecare contract derivat
extrabursier care nu este compensat la nivel central din cadrul
setului de compensare sau pentru a acoperi riscurile care decurg
din acesta, tindnd cont de nivelul de lichiditate al pietei pe care
sunt tranzactionate aceste tipuri de contracte, de volumul total al
contractelor derivate extrabursiere care nu sunt compensate la nivel
central de pe piata respectiva si de numarul de participanti de pe
aceastd piata.

Articolul 16

Calibrarea parametrilor modelului

(1)  Parametrii utilizati in modelele de calculare a marjei initiale se
calibreaza, cel putin anual, pe baza datelor istorice inregistrate intr-o
perioadd de timp cu o duratdi minimd de trei ani i cu o duratd
maxima de cinci ani.

(2) Datele utilizate pentru calibrarea parametrilor modelelor de
calculare a marjei initiale cuprind cea mai recentd perioadd continud
de la data la care se efectueazd calibrarea mentionata la alineatul (1)
si cel putin 25 % din aceste date sunt reprezentative pentru o perioada
de criza financiara semnificativa (,,date de criza”).

(3) In cazul in care datele de crizi mentionate la alineatul (2) nu
constituie cel putin 25 % din datele utilizate in modelul de calculare a
marjei initiale, datele cele mai putin recente dintre datele istorice
mentionate la alineatul (1) se inlocuiesc cu datele dintr-o perioadda de
crizd financiard semnificativa, astfel incat proportia totala a datelor de
crizd sa fie de cel putin 25 % din totalul datelor utilizate in cadrul
modelului de marja initiala.

(4) Perioada de crizd financiara semnificativa utilizata pentru cali-
brarea parametrilor trebuie si fie identificatd si aplicatd separat cel
putin pentru fiecare din clasele de active mentionate la articolul 17
alineatul (2).
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(5) Parametrii se calibreaza utilizand date ponderate in mod similar.

(6)  Parametrii pot fi calibrati pentru perioade mai scurte decat MPOR
care a fost determinatd in conformitate cu articolul 15. in cazul in care
se folosesc perioade mai scurte, parametrii se ajusteaza in functie de
MPOR respectiva printr-o metodologie adecvata.

(7)  Contrapartile instituie politici scrise prin care stabilesc circum-
stantele care declanseazad o calibrare mai frecventa.

(8)  Contrapartile instituie proceduri pentru ajustarea valorii marjelor
care urmeazd sd fie schimbate ca reactie la o modificare a parametrilor
din cauza unei modificari a conditiilor de pe piata. Aceste proceduri dau
contrapartilor posibilitatea de a schimba marjele initiale suplimentare
rezultate in urma schimbarii parametrilor pe o perioadd cuprinsd intre
una si 30 de zile lucratoare.

(9)  Contrapartile instituie proceduri referitoare la calitatea datelor
utilizate in cadrul modelului in conformitate cu alineatul (1), inclusiv
in ceea ce priveste alegerea unor furnizori de date adecvati, precum si
curdtarea si interpolarea datelor respective.

(10)  Pentru datele utilizate in cadrul modelelor de calculare a marjei
initiale nu se utilizeazd aproximari decat dacd sunt indeplinite ambele
conditii de mai jos:

(a) datele disponibile sunt insuficiente sau nu reflecta volatilitatea reala
a unui contract derivat extrabursier sau a unui portofoliu de
contracte derivate extrabursiere din cadrul setului de compensare;

(b) aproximarile conduc la un nivel prudent al marjelor.

Articolul 17

Diversificarea, acoperirea riscului si compensarea riscurilor la
nivelul tuturor claselor de active-suport

(1)  Modelele de calculare a marjei initiale includ numai contractele
derivate extrabursiere care nu sunt compensate la nivel central din
cadrul aceluiagi set de compensare. Modelele de calculare a marjei
initiale pot tine cont de diversificarea, acoperirea riscului si compensarea
riscurilor ocazionate de riscurile contractelor din cadrul aceluiasi set de
compensare, cu conditia cd diversificarea, acoperirea riscului sau
compensarea riscurilor sd fie realizatd doar in cadrul aceleiasi clase de
active de baza, astfel cum se mentioneaza la alineatul (2).

(2) In sensul alineatului (1), diversificarea, acoperirea riscului si
compensarea riscurilor pot fi desfasurate numai in cadrul urmatoarelor
clase de active-suport:

(a) rate ale dobanzilor, valute si inflatie;

(b) actiuni;



02016R2251 — RO — 04.01.2017 — 001.001 — 18

(c) credite;

(d) marfuri si aur;

(e) altele.

Articolul 18

Cerinte calitative

(1)  Contrapartile instituie un proces de guvernanta interna pentru a
evalua in mod continuu gradul de adecvare a modelului de calculare a
marjei initiale, incluzénd toate etapele urmatoare:

(a) o validare initialda a modelului de catre persoane calificate In mod
corespunzator, care sunt independente de persoanele care elaboreaza
modelul;

(b) o validare ulterioara, atunci cand are loc o modificare semnificativa
a modelului de calculare a marjei initiale si cel putin o datd pe an;

(c) un proces de audit periodic pentru a evalua urmatoarele aspecte:

(i) integritatea si fiabilitatea surselor de date;

(ii) sistemul informatic de management utilizat pentru rularea
modelului;

(iii) acuratetea si exhaustivitatea datelor utilizate;

(iv) acuratetea si caracterul adecvat al ipotezelor privind volati-
litatea si corelarea.

(2) Documentatia aferentd procedurilor de gestionare a riscurilor
mentionate la articolul 2 alineatul (2) litera (b) legate de modelul de
calculare a marjei initiale indeplineste toate conditiile urmatoare:

(a) permite unui tert avizat s inteleagd structura si detaliile operationale
ale modelului de calculare a marjei initiale;

(b) contine principalele ipoteze si limitari ale modelului de calculare a
marjei initiale;

(c) defineste imprejurdrile in care ipotezele modelului de calculare a
marjei initiale nu mai sunt valabile.

(3)  Contrapartile documenteaza toate modificarile aduse modelului de
calculare a marjei initiale. Aceastd documentatie descrie, de asemenea,
in detaliu rezultatele validarilor mentionate la alineatul (1) efectuate
dupa modificarile respective.
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SECTIUNEA 5

Gestionarea i segregarea garantiilor

Articolul 19

Gestionarea si segregarea garantiilor

(1)  Procedurile mentionate la articolul 2 alineatul (2) litera (c)
cuprind urmdtoarele elemente:

(a) o evaluare zilnicdi a garantiilor detinute in conformitate cu
sectiunea 6;

(b) acordurile juridice si o structurd de detinere a garantiilor care sa
permitd accesul la garantiile primite in cazul in care acestea sunt
detinute de un tert;

(c) in cazul In care marja initiald este detinutd de furnizorul garantiei,
faptul cad garantia este detinutd in conturi de custodie indisponibile
in caz de insolventa;

(d) faptul cd marja initiald care nu este In numerar este mentinutd in
conformitate cu alineatele (3) si (4);

(e) faptul ca numerarul colectat ca marja initiala este mentinut in
conturi de numerar la banci centrale sau institutii de credit care
indeplinesc toate conditiile urmatoare:

(i) sunt autorizate in conformitate cu Directiva 2013/36/UE sau
sunt autorizate Intr-o tard tertd ale carei mecanisme de supra-
veghere si de reglementare au fost declarate echivalente in
conformitate cu articolul 142 alineatul (2) din Regulamen-
tul (UE) nr. 575/2013;

(i1) nu sunt contrapartile care depun garantiile, nici cele care
colecteazd garantiile si nu fac parte din grupul niciuneia
dintre contraparti;

(f) gradul in care garantiile neutilizate se afld la dispozitia lichidatorului
sau a unui alt functionar implicat in procesul de insolventd a contra-
partii aflate 1n situatie de neindeplinire a obligatiilor;

(g) faptul ca marja initiald poate fi transferatd liber, In timp util, catre
contrapartea care depune garantiile in caz de neindeplinire a obli-
gatiilor de catre contrapartea care colecteazd garantiile;

(h) faptul ca garantiile care nu sunt in numerar pot fi transferate fara
niciun fel de constrngeri juridice sau de reglementare sau fara
creante ale tertilor, inclusiv ale lichidatorului contrapartii care
colecteazd garantiile sau ale unui custode tert, cu exceptia drep-
turilor de ipotecd pentru taxele si cheltuielile ocazionate de
furnizarea conturilor de custodie si a drepturilor de ipoteca
impuse in mod obisnuit asupra tuturor titlurilor de valoare intr-un
sistem de compensare in care pot fi detinute aceste garantii;

(i) conditia ca garantiile neutilizate sa fie restituite integral contrapartii
care depune garantiile, mai putin costurile si cheltuielile ocazionate
de procesul de colectare si detinere a garantiilor.
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(2)  Garantiile depuse ca marja initiala sau de variatie pot fi inlocuite
cu garantii alternative in cazul in care sunt indeplinite toate conditiile
urmatoare:

(a) inlocuirea se realizeazd in conformitate cu termenii acordului dintre
contraparti mentionat la articolul 3;

(b) garantiile alternative sunt eligibile in conformitate cu sectiunea 2;

(c) valoarea garantiilor alternative este suficientd pentru a indeplini
toate cerintele de marja dupd aplicarea marjelor de ajustare
relevante.

(3) Marja initiald este protejatd Impotriva situatiei de neindeplinire a
obligatiilor de platda sau a insolventei contrapartii care colecteaza
garantiile prin segregarea acesteia intrunul sau ambele dintre urma-
toarele moduri:

(a) in registrele si evidentele contabile ale unui detinator tert sau ale
unui custode;

(b) prin alte acorduri obligatorii din punct de vedere juridic.

(4) Contrapartile se asigura ca garantiile care nu sunt In numerar
schimbate ca marja initiald sunt segregate dupd cum urmeaza:

(a) 1n cazul in care garantiile sunt detinute in proprietate de contrapartea
care le colecteaza, acestea trebuie sa fie segregate de restul activelor
detinute in cont propriu de contrapartea care colecteazd garantiile;

(b) in cazul in care garantiile sunt detinute altfel decat in proprietate de
contrapartea care le depune, acestea sunt segregate de restul
activelor detinute in cont propriu de contrapartea care depune garan-
tiile;

(c) in cazul in care garantiile sunt detinute in registrele si evidentele
contabile ale unui custode sau ale unui alt detindtor tert, acestea sunt
segregate de activele detinute in proprietate ale detinatorului tert sau
ale custodelui respectiv.

(5) In cazul in care garantiile care nu sunt in numerar sunt detinute
de partea care le colecteaza sau de un detinator tert ori de un custode,
contrapartea care colecteaza garantiile acordd intotdeauna contrapartii
care le depune posibilitatea ca garantiile sale sia fie segregate de
activele altor contraparti care depun garantii.

(6)  Contrapartile efectueaza o analiza juridica independentd pentru a
verifica daca mecanismele de segregare indeplinesc cerintele mentionate
la alineatul (1) litera (g) si la alineatele (3), (4) si (5). Aceasta analiza
juridica poate fi efectuata de catre o unitate internd independenta sau de
citre o parte tertda independenta.

(7)  Contrapartile prezinta dovezi autorititilor competente cu privire la
respectarea alineatului (6) in legdtura cu fiecare jurisdictie relevanta si,
la cererea unei autoritati competente, instituie politici care sa asigure
evaluarea continud a respectarii prevederilor mentionate.
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(8) In sensul alineatului 1 litera (e), contrapartile evalueaza calitatea
creditului institutiei de credit mentionate la alineatul respectiv utilizdnd
o metodologie care nu se bazeazd in mod exclusiv sau automat pe
evaluari externe ale calitatii creditului.

Articolul 20

Tratamentul aplicat marjelor initiale colectate

(1)  Contrapartea care colecteazd marjele nu reipotecheazd, nu
regajeazd si nu reutilizeaza In alt mod garantiile colectate ca marja
initiala.

(2) In pofida alineatului (1), un detindtor tert poate utiliza marja
initiald primitd In numerar pentru reinvestitii.

SECTIUNEA 6

Evaluarea garantiilor

Articolul 21

Calcularea valorii ajustate a garantiilor

(1)  Contrapartile ajusteaza valoarea garantiilor colectate in confor-
mitate cu metodologia prevazutd in anexa II sau cu o metodologie
care utilizeaza estimari proprii ale volatilititii in conformitate cu
articolul 22.

(2) Atunci cand ajusteaza valoarea garantiilor in conformitate cu
alineatul (1), contrapartile pot sd nu ia in considerare riscul de schimb
valutar generat de pozitiile pe valute care fac obiectul unui acord inter-
guvernamental obligatoriu din punct de vedere juridic care limiteaza
variatia pozitiilor respective in raport cu alte valute care fac obiectul
aceluiasi acord.

Articolul 22

Estiméri proprii ale valorii ajustate a garantiilor

(1)  Contrapartile ajusteaza valoarea garantiilor colectate utilizdnd

(2)  Contrapartile 1si actualizeaza seturile de date si isi calculeaza
propriile estimari ale volatilititii mentionate la articolul 21 ori de cate
ori nivelul de volatilitate a preturilor de pe piatd se modifica semnifi-
cativ, si cel putin trimestrial.

(3) In sensul alineatului (2), contrapartile predetermina nivelurile de
volatilitate care declanseaza o recalculare a marjelor de ajustare astfel
cum se mentioneaza in anexa III.

(4)  Procedurile mentionate la articolul 2 alineatul (2) litera (d) includ
politici de monitorizare a calculului propriilor estimari ale volatilitatii si
a integrarii acestor estimari in procesul de gestionare a riscurilor al
respectivei contraparti.
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(5) Politicile mentionate la alineatul (4) fac obiectul unui control
intern care include toate aspectele urmatoare:

(a) integrarea estimarilor in procesul de gestionare a riscurilor al contra-
partii, care are loc cel putin anual;

(b) integrarea marjelor de ajustare estimate in gestionarea cotidiana a
riscurilor;

(c) validarea modificarilor semnificative ale procesului de calculare a
estimarilor;

(d) verificarea consecventei, a promptitudinii si a fiabilitatii surselor de
date utilizate la calcularea estimarilor;

(e) acuratetea si gradul de adecvare ale ipotezelor privind volatilitatea.

(6) Analiza mentionata la alineatul (5) se efectueaza in mod regulat
in cadrul procesului de audit intern al contrapartii.

CAPITOLUL II

DISPOZITII SPECIFICE PRIVIND PROCEDURILE DE GESTIONARE A
RISCURILOR

SECTIUNEA 1

Exceptari

Articolul 23

CPC-urile autorizate ca institutii de credit

Prin derogare de la articolul 2 alineatul (2), contrapartile pot sa prevada,
in procedurile lor de gestionare a riscurilor, cd nu se face schimb de
garantii in legaturd cu contractele derivate extrabursiere care nu sunt
compensate la nivel central incheiate cu CPC-uri autorizate ca institutii
de credit in conformitate cu Directiva 2013/36/UE.

Articolul 24

Contrapartile nefinanciare si contrapartile din tari terte

Prin derogare de la articolul 2 alineatul (2), contrapartile pot sa prevada,
in procedurile lor de gestionare a riscurilor, cd nu se face schimb de
garantii in legdturd cu contractele derivate extrabursiere care nu sunt
compensate la nivel central incheiate cu contraparti nefinanciare care nu
indeplinesc conditiile prevazute la articolul 10 alineatul (1) litera (b) din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012 sau cu entitati nefinanciare stabilite
intr-o tard tertd care nu ar indeplini conditiile prevazute la articolul 10
alineatul (1) litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 daca ar fi
stabilite In Uniune.
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Articolul 25

Valoarea minima de transfer

(1)  Prin derogare de la articolul 2 alineatul (2), contrapartile pot sa
prevada in procedurile lor de gestionare a riscurilor ca nu se colecteaza
garantii de la o contraparte in cazul In care suma datoratd de la ultima
colectare de garantii este mai mica sau egala cu valoarea convenita de
contraparti (,,valoarea minima de transfer”).

Valoarea minima de transfer nu trebuie sa depaseasca 500 000 EUR sau
echivalentul acestei sume in altd moneda.

(2) In cazul in care contrapartile se pun de acord asupra unei valori
minime de transfer, valoarea garantiilor datorate se calculeazd ca
suma a:

(a) marjei de variatie datorate de la ultima colectare, calculatd in
conformitate cu articolul 10, inclusiv excedentul de garantie;

(b) marjei initiale datorate de la ultima colectare, calculata in confor-
mitate cu articolul 11, inclusiv excedentul de garantie;

(3) in cazul in care valoarea garantiei datorate depdseste valoarea
minima de transfer convenitd de contraparti, contrapartea care colecteaza
garantiile colecteazd valoarea integrald a garantiilor datorate, fara
deducerea valorii minime de transfer.

(4)  Contrapartile se pot pune de acord asupra unor valori minime de
transfer distincte pentru marja initiald si marja de variatie, cu conditia ca
suma acestor valori minime de transfer si fie mai mica sau egala cu
500 000 EUR sau cu valoarea echivalentd in alta moneda.

(5) In cazul in care contrapartile se pun de acord asupra unor valori
minime de transfer distincte in conformitate cu alineatul (4), contra-
partea care colecteazd garantiile colecteazd valoarea integrald a marjei
initiale sau de variatie datorate, fara deducerea valorilor minime de
transfer respective, atunci cadnd valoarea marjelor initiale sau de
variatie depaseste valoarea minima de transfer.

Articolul 26

Calculul marjei pentru contrapirti din tari terte

In cazul in care o contraparte este domiciliata intr-o tara tertd, contra-
partile pot calcula marjele pe baza unui set de compensare care include
urmatoarele tipuri de contracte:

(a) contracte derivate extrabursiere care nu sunt compensate la nivel
central supuse cerintelor de marja prevazute de prezentul
regulament;
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(b) contracte care indeplinesc urmatoarele doua conditii:

(i) sunt identificate ca fiind contracte derivate extrabursiere care nu
sunt compensate la nivel central in conformitate cu regimul de
reglementare aplicabil contrapartii domiciliate in tara terta,

(i) fac obiectul unor norme privind marjele in conformitate cu
regimul de reglementare aplicabil contrapartii domiciliate in
tara terta.

SECTIUNEA 2

Exceptari aplicate la calcularea nivelurilor marjei initiale

Articolul 27

Contracte de schimb valutar

Prin derogare de la articolul 2 alineatul (2), contrapartile pot sa prevada
in procedurile lor de gestionare a riscurilor faptul ca nu se colecteaza
marje initiale in legaturd cu:

(a) contractele derivate extrabursiere decontate prin livrare fizica care
implica exclusiv schimbul intre doud monede diferite la o anumita
datd din wviitor, la o ratd fixd, convenitd la data incheierii
contractului care reglementeaza schimbul (,,contractele forward pe
cursul de schimb”);

(b) contractele derivate extrabursiere decontate prin livrare fizica care
implica exclusiv un schimb intre doud monede diferite la o anumita
datd si la o rata fixa care este convenitd la data incheierii
contractului care reglementeaza schimbul, precum si un schimb in
sens invers intre cele doud monede la o datd ulterioara si la o rata
fixa care este, de asemenea, convenita la data incheierii contractului
care reglementeaza schimbul (,,swap-urile pe cursul de schimb”);

(c) contractele derivate extrabursiere in cadrul carora contrapartile
schimbad valoarea principalului si a plitilor de dobanzi intr-o
anumitd moneda pentru valoarea principalului si a platilor de
dobanzi intr-o altd moneda, la anumite momente in timp, potrivit
unei formule specificate (,,swap-urile valutare”).

Articolul 28

Pragul bazat pe valoarea notionala

(1)  Prin derogare de la articolul 2 alineatul (2), contrapartile pot sa
prevadd in procedurile lor de gestionare a riscurilor faptul ca nu se
colecteazd marje initiale pentru toate contractele derivate extrabursiere
noi incheiate intr-un an calendaristic in cazul in care una dintre cele
doud contraparti inregistreazd o medie de sfarsit de luna a valorii
notionale agregate a instrumentelor financiare derivate extrabursiere
care nu sunt compensate la nivel central pentru lunile martie, aprilie
si mai ale anului precedent de mai putin de 8 miliarde EUR.



02016R2251 — RO — 04.01.2017 — 001.001 — 25

Media agregata de sfarsit de luna a valorii notionale mentionate la
primul paragraf se calculeazd la nivelul contrapartii sau la nivelul
grupului, n cazul in care contrapartea apartine unui grup.

(2)  in cazul in care o contraparte apartine unui grup, calculul mediei
agregate de sfarsit de lund a valorii notionale la nivelul grupului include
toate contractele derivate extrabursiere ale grupului care nu sunt
compensate la nivel central, inclusiv toate contractele derivate extra-
bursiere intragrup care nu sunt compensate la nivel central.

In sensul primului paragraf, contractele derivate extrabursiere care sunt
tranzactii interne sunt luate in considerare o singura data.

(3) OPCVM-urile autorizate in conformitate cu Directiva 2009/65/CE
si fondurile de investitii alternative gestionate de administratori de
fonduri de investitii alternative autorizati sau inregistrati in conformitate
cu Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului (')
sunt considerate entitati distincte si sunt tratate separat atunci cand se
aplica pragurile mentionate la alineatul (1) daca sunt indeplinite urma-
toarele conditii:

(a) fondurile reprezintd grupuri de active segregate distincte in scopuri
de insolventa sau de faliment al fondului;

(b) grupurile de active segregate nu sunt colateralizate, garantate sau
sustinute financiar in alt mod de alte fonduri de investitii sau de
administratorii acestora.

Articolul 29

Pragul bazat pe valoarea marjelor initiale

(1)  Prin derogare de la articolul 2 alineatul (2), contrapartile pot sa
prevada In procedurile lor de gestionare a riscurilor faptul ca marjele
initiale colectate se reduc cu o valoare de pana la 50 de milioane EUR
in cazul literelor (a) si (b) de la prezentul alineat sau de
10 milioane EUR 1n cazul literei (c), atunci cand:

(a) niciuna dintre contrapdrti nu apartine unui grup;
(b) contrapartile apartin unor grupuri diferite;
(c) ambele contraparti apartin aceluiasi grup.

(2) In cazul in care o contraparte nu colecteazi marje initiale in
conformitate cu alineatul 1 litera (b), procedurile de gestionare a
riscurilor mentionate la articolul 2 alineatul (1) cuprind dispozitii
privind monitorizarea, la nivel de grup, a depasirii acestui prag si
dispozitii privind pdastrarea unor evidente corespunzitoare ale expu-
nerilor grupului fata de fiecare contraparte individuald din acelasi grup.

(") Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie
2011 privind administratorii fondurilor de investitii alternative si de modi-
ficare a Directivelor 2003/41/CE si 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE)
ar. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010 (JO L 174, 1.7.2011, p. 1).
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(3) OPCVM-urile autorizate in conformitate cu Directiva 2009/65/CE
si fondurile de investitii alternative gestionate de administratori de
fonduri de investitii alternative autorizati sau Inregistrati in conformitate
cu Directiva 2011/61/UE sunt considerate entitati distincte si sunt tratate
separat atunci cand se aplicd pragurile mentionate la alineatul (1) daca
sunt indeplinite urmatoarele conditii:

(a) fondurile reprezintd grupuri de active segregate distincte in scopuri
de insolventa sau de faliment al fondului;

(b) grupurile de active segregate nu sunt colateralizate, garantate sau
sustinute financiar in alt mod de alte fonduri de investitii sau de
administratorii acestora.

SECTIUNEA 3

Exceptari de la cerinta de a depune sau colecta marje initiale sau de variatie

Articolul 30

Tratamentul aplicat contractelor derivate asociate obligatiunilor
garantate in scopuri de acoperire a riscului

(1)  Prin derogare de la articolul 2 alineatul (2) si atunci cand sunt
indeplinite conditiile stabilite la alineatul (2) al prezentului articol,
contrapartile pot sd prevadd, in procedurile lor de gestionare a riscurilor,
urmatoarele aspecte cu privire la contractele derivate extrabursiere
incheiate in legaturd cu obligatiuni garantate:

(a) marja de variatie nu este depusd de emitentul obligatiunii garantate
sau de portofoliul de acoperire, ci se colecteazd de la contrapartea
acestuia in numerar si se restituie acestei contraparti la scadenta;

(b) nu se depun sau colecteazd marje initiale.

(2)  Alineatul (1) se aplica in cazul in care sunt indeplinite toate
conditiile urmatoare:

(a) contractul derivat extrabursier nu este reziliat in caz de rezolutie sau
insolventa a emitentului obligatiunii garantate sau a portofoliului de
acoperire;

(b) contrapartea la contractele derivate extrabursiere incheiate cu
emitenti de obligatiuni garantate sau cu portofolii de acoperire
pentru obligatiuni garantate are un rang cel putin egal cu cel al
detinatorilor de obligatiuni garantate, cu exceptia cazului in care
contrapartea la contractele derivate extrabursiere incheiate cu
emitenti de obligatiuni garantate sau cu portofolii de acoperire
pentru obligatiuni garantate este partea aflatd in situatie de neinde-
plinire a obligatiilor sau este partea afectatd, sau a cazului in care
aceasta renuntd la rangul egal;

(¢) contractul derivat extrabursier este inregistrat sau inscris in porto-
foliul de acoperire al obligatiunii garantate in conformitate cu legi-
slatia nationald in materie de obligatiuni garantate;
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(d) contractul derivat extrabursier este utilizat numai pentru acoperirea
neconcordantelor dintre ratele dobanzii sau dintre monede ale porto-
foliului de acoperire in legatura cu obligatiunea garantata;

(e) setul de compensare nu include contracte derivate extrabursiere care
nu au legatura cu portofoliul de acoperire al obligatiunii garantate;

(f) obligatiunea garantata cu care este asociat contractul derivat extra-
bursier indeplineste cerintele de la articolul 129 alineatele (1), (2) si
(3) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

(g) portofoliul de acoperire al obligatiunii garantate careia i este asociat
contractul derivat extrabursier face obiectul unei cerinte de regle-
mentare care impune constituirea unei garantii de cel putin 102 %.

Articolul 31

Tratamentul aplicat contractelor derivate cu contraparti din tari
terte in care caracterul executoriu al acordurilor de compensare
sau protectia garantiilor nu poate fi asigurata

(1)  Prin derogare de la articolul 2 alineatul (2), contrapartile stabilite
in Uniune pot sa prevada in procedurile lor de gestionare a riscurilor ca
nu este obligatoriu s fie depuse sau colectate marje de variatie si marje
initiale pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate
la nivel central incheiate cu contraparti stabilite intr-o tard terta in cazul
carora se aplica oricare dintre conditiile urmatoare:

(a) analiza juridica mentionata la articolul 2 alineatul (3) confirma
faptul cd nu existd certitudinea cd acordul de compensare si,
atunci cand este utilizat, acordul de schimb de garantii au caracter
executoriu in orice moment;

(b) analiza juridicd mentionatd la articolul 19 alineatul (6) confirma
faptul céd cerintele de segregare prevazute la articolul 19 alineatele
(3), (4) si (5) nu pot fi Indeplinite.

in sensul primului paragraf, contrapartile stabilite in Uniune colecteazi
marjele la valoarea bruta.

(2)  Prin derogare de la articolul 2 alineatul (2), contrapartile stabilite
in Uniune pot sa prevada in procedurile lor de gestionare a riscurilor ca
nu este obligatoriu sa fie depuse sau colectate marje de variatie si marje
initiale pentru contractele incheiate cu contraparti stabilite intr-o tara
tertd in cazul careia se aplica toate conditiile urmatoare:

(a) se aplica alineatul 1 litera (a) si, dupa caz, litera (b);
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(b) analizele juridice mentionate la alineatul 1 literele (a) si (b) confirma
faptul ca nu este posibila colectarea garantiilor in conformitate cu
prezentul regulament, nici chiar la valoarea bruta;

(¢) raportul calculat in conformitate cu alineatul (3) este mai mic de
2,5 %.

(3) Raportul mentionat la alineatul 2 litera (c) este obtinut prin
impartirea valorii calculate conform literei (a) de la prezentul alineat
la valoarea calculata conform literei (b):

(a) suma valorilor notionale ale contractelor derivate extrabursiere aflate
in derulare ale grupului caruia 1i apartine contrapartea care au fost
incheiate dupa intrarea in vigoare a prezentului regulament si pentru
care nu au fost colectate marje de la contraparti stabilite intr-o tara
tertd pentru care se aplica punctul 2 litera (b);

(b) suma valorilor notionale ale tuturor contractelor derivate extra-
bursiere aflate In derulare ale grupului cdruia ii apartine contra-
partea, excluzand contractele derivate extrabursiere care reprezinta
tranzactii intragrup.

CAPITOLUL III
CONTRACTELE DERIVATE INTRAGRUP

SECTIUNEA 1

Procedurile pe care trebuie sd le urmeze contrapdrtile si autoritdtile competente
atunci cdnd aplicd exceptiri pentru contracte derivate intragrup

Articolul 32

Proceduri pentru contraparti si autorititile competente relevante

(1) Se considerda ca solicitarea sau notificarea inaintatdi de o
contraparte catre autoritatea competenta in conformitate cu articolul 11
alineatele (6)-(10) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 a fost primita
atunci cind autoritatea competentd primeste toate informatiile urma-
toare:

(a) toate informatiile necesare pentru a evalua daca au fost indeplinite
conditiile specificate la articolul 11 alineatele (6), (7), (8), (9) sau
(10) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012;

(b) informatiile si documentele mentionate la articolul 18 alineatul (2)
din Regulamentul delegat (UE) nr. 149/2013 al Comisiei (}).

() Regulamentul delegat (UE) nr. 149/2013 al Comisiei din 19 decembrie 2012
de completare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului
European si al Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de regle-
mentare referitoare la dispozitille in materie de compensare indirect,
obligatia de compensare, registrul public, accesul la un loc de tranzactionare,
contrapartile nefinanciare si tehnicile de atenuare a riscurilor pentru
contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate prin CPC
(JO L 52, 23.2.2013, p.11).
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(2) In cazul in care o autoritate competenti stabileste ci sunt
necesare informatii suplimentare pentru a evalua daca sunt indeplinite
conditiile mentionate la alineatul (1) litera (a), aceasta transmite contra-
partii o cerere de informatii scrisa.

(3) O decizie luatd de o autoritate competentda in temeiul articolului
11 alineatul (6) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 este comunicata
contrapartii in termen de trei luni de la primirea tuturor informatiilor
mentionate la alineatul (1).

(4) In cazul in care o autoritate competenti emite o decizie pozitiva
in temeiul articolului 11 alineatul (6), (8) sau (10) din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012, aceasta comunicd decizia pozitiva in
scris contrapartii, specificand cel putin urmatoarele aspecte:

(a) daca exceptarea este integrala sau partiala,

(b) in cazul unei exceptdri partiale, o identificare clard a limitarilor
exceptdrii.

(5) In cazul in care o autoritate competenti emite o decizie negativa
in temeiul articolului 11 alineatul (6), (8) sau (10) din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012 sau are obiectii fata de o notificare
in temeiul articolului 11 alineatul (7) sau (9) din regulamentul respectiv,
aceasta comunica decizia negativd sau obiectia In scris contrapartii,
specificand cel putin urmatoarele aspecte:

(a) conditiile specificate la articolul 11 alineatul (6), (7), (8), (9) sau
(10) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 care nu sunt indeplinite;

(b) un rezumat al motivelor pentru care se considera cé aceste conditii
nu sunt indeplinite.

(6) In cazul in care una dintre autorititile competente notificate in
temeiul articolului 11 alineatul (7) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012
considera cd nu sunt indeplinite conditiile mentionate la articolul 11
alineatul (7) primul paragraf litera (a) sau (b) din respectivul regulament,
aceasta notifica cealaltd autoritate competenta in termen de doua luni de
la primirea notificarii.

(7)  Autoritdtile competente notifici obiectia mentionatd la
alineatul (5) contrapartilor nefinanciare in termen de trei luni de la
primirea notificarii.

(8 O decizie luatd de o autoritate competentd in temeiul articolului
11 alineatul (8) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 este comunicata
contrapartii stabilite iIn Uniune in termen de trei luni de la primirea
tuturor informatiilor mentionate la alineatul (1).

(9) O decizie luatd de autoritatea competenta a unei contraparti
financiare mentionata la articolul 11 alineatul (10) din Regulamen-
tul (UE) nr. 648/2012 se comunicd autoritatii competente a contrapartii
nefinanciare in termen de doud luni de la primirea tuturor informatiilor
mentionate la alineatul (1), iar contrapartilor in termen de trei luni de la
primirea acestor informatii.
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(10)  Contrapartile care au depus o notificare sau au primit o decizie
pozitiva in conformitate cu articolul 11 alineatul (6), (7), (8), (9) sau
(10) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 notificd imediat autoritatii
competente relevante orice modificare ce poate afecta indeplinirea
conditiilor prevazute la alineatele respective, dupd caz. Autoritatea
competentd poate sd formuleze obiectii cu privire la cererea de
exceptare sau sa 1si retragd decizia pozitivd dupd orice modificare a
circumstantelor care ar putea afecta indeplinirea conditiilor respective.

(11)  iIn cazul in care o decizie negativid sau o obiectie este comu-
nicatd de cétre o autoritate competentd, contrapartea relevanta nu poate
depune o alta cerere sau notificare decat in cazul in care s-a produs o
modificare semnificativd a circumstantelor care au stat la baza deciziei
sau a obiectiei autoritdtii competente.

SECTIUNEA 2

Criteriile aplicabile pentru aplicarea de exceptari pentru contractele derivate
intragrup

Articolul 33

Criteriile aplicabile cu privire la impedimentul juridic in calea
transferului rapid de fonduri proprii si a stingerii rapide a
obligatiilor

Se considerd ca existad un impediment juridic in calea transferului rapid
de fonduri proprii sau a decontarii rapide a obligatiilor Intre contraparti,
astfel cum sunt mentionate la articolul 11 alineatele (5)-(10) din Regu-
lamentul (UE) nr. 648/2012, in cazul in care existd restrictii reale sau
preconizate de naturd juridica, inclusiv oricare dintre urmaitoarele
elemente:

(a) mecanisme de control al monedei si al schimburilor valutare;

(b) un cadru de reglementare, administrativ, juridic sau contractual care
impiedica sustinerea financiara reciprocd sau care afecteazd in mod
semnificativ transferul de fonduri in cadrul grupului;

(c) este indeplinita una dintre conditiile privind interventia timpurie,
redresarea si rezolutia, astfel cum sunt mentionate in Directiva
2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului (1), iar ca
urmare a acestui fapt autoritatea competentd anticipeaza un impe-
diment in calea transferului rapid de fonduri proprii sau a decontarii
rapide a obligatiilor;

(d) existenta unor interese minoritare care limiteaza puterea de decizie
in cadrul entitdtilor care formeaza grupul;

(e) natura structurii juridice a contrapartii, astfel cum este definitd in
statut, actele constitutive si procedurile interne ale acesteia.

(") Directiva 2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai

2014 de instituire a unui cadru pentru redresarea si rezolutia institutiilor de
credit si a firmelor de investitii si de modificare a Directivei 82/891/CEE a
Consiliului si a Directivelor 2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE,
2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE si 2013/36/UE ale Parla-
mentului European si ale Consiliului, precum si a Regulamentelor (UE)
nr. 1093/2010 si (UE) nr. 648/2012 ale Parlamentului European si ale
Consiliului JO L 173, 12.6.2014, p. 190).
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Articolul 34

Criteriile aplicabile cu privire la impedimentele practice in calea
transferului rapid de fonduri proprii si a stingerii rapide a
obligatiilor

Se considera ca existd un impediment practic in calea transferului rapid
de fonduri proprii sau a stingerii rapide a obligatiilor intre contraparti,
astfel cum sunt mentionate la articolul 11 alineatele (5)-(10) din Regu-
lamentul (UE) nr. 648/2012, in cazul in care exista restrictii de natura
practica, inclusiv oricare dintre urmatoarele elemente:

(a) insuficiente active negrevate de sarcini sau lichide aflate la
dispozitia contrapartii relevante la scadenta;

(b) impedimente de naturd operationald care intirzie sau impiedica
efectiv astfel de transferuri sau decontdri de obligatii la scadenta.

CAPITOLUL 1V

DISPOZITII TRANZITORII SI FINALE

Articolul 35

Dispozitii tranzitorii

Contrapartile mentionate la articolul 11 alineatul (3) din Regulamen-
tul (UE) nr. 648/2012 pot continua s aplice procedurile de gestionare
a riscurilor care sunt in vigoare la data aplicarii prezentului regulament
in ceea ce priveste contractele derivate extrabursiere care nu sunt
compensate la nivel central incheiate intre 16 august 2012 si datele
relevante de punere in aplicare a prezentului regulament.

Articolul 36

Aplicarea articolului 9 alineatul (2), a articolului 11, a articolelor
13-18, a articolului 19 alineatul (1) literele (c), (d) si (f), a articolului
19 alineatul (3) si a articolului 20

(1)  Articolul 9 alineatul (2), articolul 11, articolele 13-18, articolul 19
alineatul (1) literele (c), (d) si (f), articolul 19 alineatul (3) si articolul 20
se aplica dupa cum urmeaza:

(a) dupa o luna de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament,
in cazul in care ambele contraparti inregistreaza sau apartin unor
grupuri care Iinregistreazd, fiecare, o valoare notionald medie
agregatd a instrumentelor financiare derivate extrabursiere care nu
sunt compensate la nivel central de peste 3 000 de miliarde EUR;

(b) de la 1 septembrie 2017, in cazul in care ambele contraparti inregis-
treazd sau apartin unor grupuri care inregistreaza, fiecare, o valoare
notionald medie agregatd a instrumentelor financiare derivate care
nu sunt compensate la nivel central de peste 2250
de miliarde EUR;

(c) de la 1 septembrie 2018, in cazul in care ambele contraparti inregis-
treazd sau apartin unor grupuri care inregistreaza, fiecare, o valoare
notionald medie agregatd a instrumentelor financiare derivate care
nu sunt compensate la nivel central de peste 1 500 de miliarde EUR;
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(d) de la 1 septembrie 2019, in cazul in care ambele contraparti inregis-
treazd sau apartin unor grupuri care inregistreaza, fiecare, o valoare
notionald medie agregatd a instrumentelor financiare derivate care
nu sunt compensate la nivel central de peste 750 de miliarde EUR;

(e) de la 1 septembrie 2020, in cazul in care ambele contraparti inregis-
treazd sau apartin unor grupuri care inregistreaza, fiecare, o valoare
notionala medie agregatd a instrumentelor financiare derivate care
nu sunt compensate la nivel central de peste 8§ miliarde EUR.

(2)  Prin derogare de la alineatul (1), in cazul in care sunt indeplinite
conditiile prevazute la alineatul (3) din prezentul articol, atunci
articolul 9 alineatul (2), articolul 11, articolele 13-18, articolul 19 alinea-
tul (1) literele (c), (d) si (f), articolul 19 alineatul (3) si articolul 20 se
aplicd dupd cum urmeaza:

(a) dupa trei ani de la data intrarii In vigoare a prezentului regulament,
in cazul in care nu a fost adoptatd nicio decizie privind echivalenta
in temeiul articolului 13 alineatul (2) din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012 si in scopul articolului 11 alineatul (3) din regula-
mentul mentionat in ceea ce priveste tara tertd relevanti;

(b) de la cea mai Indepartata dintre datele urmatoare, in cazul in care a
fost adoptata o decizie privind echivalenta in temeiul articolului 13
alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 si in scopul arti-
colului 11 alineatul (3) din regulamentul mentionat in ceea ce
priveste tara terta relevanta:

(i) dupa patru luni de la data intrarii in vigoare a deciziei adoptate
in temeiul articolului 13 alineatul (2) din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012 si in scopul articolului 11 alineatul (3) din regu-
lamentul mentionat in ceea ce priveste tara tertd relevanta;

(i1) de la data aplicabild determinatd in temeiul alineatului (1).

(3) Derogarea mentionata la alineatul (2) se aplicd numai in cazul in
care contrapartile la un contract derivat extrabursier care nu este
compensat la nivel central indeplinesc toate conditiile urmatoare:

(a) una dintre contraparti este stabilitd intr-o tard tertd si cealaltd
contraparte este stabilitd in Uniune;

(b) contrapartea stabilitd intr-o tard tertd este fie o contraparte finan-
ciard, fie o contraparte nefinanciara,

(c) contrapartea stabilitd in Uniune este una dintre urmatoarele entitati:

(1) o contraparte financiard, o contraparte nefinanciard, un holding
financiar, o institutie financiard sau o intreprindere de servicii
auxiliare care face obiectul unor cerinte prudentiale adecvate, iar
contrapartea dintr-o tard tertd mentionatd la litera (a) este o
contraparte financiara;
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(ii) fie o contraparte financiara, fie o contraparte nefinanciara, iar
contrapartea dintr-o tard tertd mentionata la litera (a) este o
contraparte nefinanciard;

(d) cele doua contraparti sunt incluse integral in aceeasi consolidare in
conformitate cu articolul 3 alineatul (3) din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012;

(e) ambele contraparti fac obiectul unor proceduri centralizate adecvate
de evaluare, masurare si control al riscurilor;

(f) sunt indeplinite cerintele de la capitolul III.

Articolul 37

Aplicarea articolului 9 alineatul (1), a articolului 10 si a
articolului 12

(1)  Articolul 9 alineatul (1), articolul 10 si articolul 12 se aplica dupa
cum urmeaza:

(a) dupd o lunad de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament,
pentru contrapartile care inregistreaza sau apartin unor grupuri care
inregistreaza, fiecare, o valoare notionald medie agregata a instru-
mentelor financiare derivate extrabursiere care nu sunt compensate
la nivel central de peste 3 000 de miliarde EUR;

(b) de la data cea mai indepartatd dintre 1 martie 2017 si o luna de la
data intrarii in vigoare a prezentului regulament, pentru alte contra-
parti.

(2)  Prin derogare de la alineatul (1) in ceea ce priveste contractele
forward pe cursul de schimb mentionate la articolul 27 litera (a),
articolul 9 alineatul (1), articolul 10 si articolul 12 se aplica de la una
dintre urmatoarele date, oricare dintre acestea survine prima:

(a) 31 decembrie 2018, in cazul in care regulamentul mentionat la litera
(b) nu se aplicé inca;

(b) data intrarii in vigoare a Regulamentului delegat al Comisiei (!) care
precizeazd anumite elemente tehnice legate de definitia instru-
mentelor financiare in ceea ce priveste contractele forward pe
cursul de schimb decontate prin livrare fizicd sau data stabilitd in
conformitate cu alineatul (1), oricare dintre acestea survine ultima.

(3)  Prin derogare de la alineatul (1), in cazul in care sunt indeplinite
conditiile prevdzute la alineatul (4) de la prezentul articol, atunci
articolul 9 alineatul (1) si articolele 10 si 12 se aplicd dupa cum
urmeaza:

(a) dupa trei ani de la data intrarii In vigoare a prezentului regulament,
in cazul in care nu a fost adoptatd nicio decizie privind echivalenta
in temeiul articolului 13 alineatul (2) din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012 si in scopul articolului 11 alineatul (3) din regula-
mentul mentionat in ceea ce priveste tara tertd relevanta;

(1) C(2016) 2398 final.
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(b) de la cea mai Indepartata dintre datele urmatoare, in cazul in care a
fost adoptata o decizie privind echivalenta in temeiul articolului 13
alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 si in scopul arti-
colului 11 alineatul (3) din regulamentul mentionat in ceea ce
priveste tara terta relevanta:

(i) dupa patru luni de la data intrarii in vigoare a deciziei adoptate
in temeiul articolului 13 alineatul (2) din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012 si in scopul articolului 11 alineatul (3) din regu-
lamentul mentionat in ceea ce priveste tara terta relevanta;

(i) de la data aplicabila determinata in temeiul alineatului (1).

(4)  Derogarea mentionata la alineatul (3) se aplicd numai in cazul in
care contrapartile la un contract derivat extrabursier care nu este
compensat la nivel central indeplinesc toate conditiile urmatoare:

(a) una dintre contraparti este stabilita intr-o tard tertd si cealaltd
contraparte este stabilitd in Uniune;

(b) contrapartea stabilitd intr-o tard tertd este fie o contraparte finan-
ciard, fie o contraparte nefinanciara,

(c) contrapartea stabilita in Uniune este una dintre urmatoarele entitati:

(i) o contraparte financiard, o contraparte nefinanciara, un holding
financiar, o institutie financiard sau o intreprindere de servicii
auxiliare care face obiectul unor cerinte prudentiale adecvate, iar
contrapartea dintr-o tard tertd mentionata la litera (a) este o
contraparte financiara;

(ii) fie o contraparte financiara, fie o contraparte nefinanciara, iar
contrapartea dintr-o tard tertd mentionata la litera (a) este o
contraparte nefinanciard;

(d) cele doua contraparti sunt incluse integral in aceeasi consolidare in
conformitate cu articolul 3 alineatul (3) din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012;

(e) ambele contraparti fac obiectul unor proceduri centralizate adecvate
de evaluare, masurare si control al riscurilor;

(f) sunt indeplinite cerintele de la capitolul III.
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Articolul 38

Datele de aplicare pentru contracte specifice

(1)  Prin derogare de la articolul (36) alineatul (1) si de la articolul 37,
in ceea ce priveste toate instrumentele financiare derivate extrabursiere
care nu sunt compensate la nivel central si care sunt optiuni pe actiuni
individuale sau optiuni pe indici, articolul 36 alineatul (1) si articolul 37
se aplicd dupd trei ani de la data intrarii in vigoare a prezentului
regulament.

(2)  Prin derogare de la articolul 36 alineatul (1) si de la articolul 37,
in cazul in care o contraparte stabilitd in Uniune Incheie un contract
derivat extrabursier care nu este compensat cu o altd contraparte care
face parte din acelasi grup, articolele mentionate la articolul 36 alinea-
tul (1) si la articolul 37 se aplica de la datele prevazute in conformitate
cu articolele mentionate sau de la 4 iulie 2017, oricare dintre acestea
survine ultima.

Articolul 39

Calcularea valorii notionale medii agregate

(1)  In sensul articolelor 36 si 37, valoarea notionald medie agregati
la care se face referire se calculeaza ca medie a valorilor notionale brute
totale care indeplinesc toate conditiile urmatoare:

(a) sunt inregistrate in ultima zi lucritoare din lunile martie, aprilie si
mai ale anului 2016 In ceea ce priveste contrapartile mentionate la
articolul 36 alineatul (1) litera (a);

(b) sunt inregistrate in ultima zi lucritoare din lunile martie, aprilie si
mai ale anului mentionat la fiecare dintre punctele de la articolul 36
alineatul (1);

(c) includ toate entitatile din grup;

(d) includ toate contractele derivate extrabursiere ale grupului care nu
sunt compensate la nivel central;

(e) includ toate contractele derivate extrabursiere intragrup care nu sunt
compensate la nivel central, fiecare fiind luat in considerare o
singura data.

(2)  In sensul alineatului (1), OPCVM-urile autorizate in conformitate
cu Directiva 2009/65/CE si fondurile de investitii alternative gestionate
de administratori de fonduri de investitii alternative autorizati sau Inre-
gistrati in conformitate cu Directiva 2011/61/UE sunt considerate entitati
distincte si sunt tratate separat daca sunt indeplinite urmatoarele conditii:

(a) fondurile reprezinta grupuri de active segregate distincte in scopuri
de insolventd sau de faliment al fondului;
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(b) grupurile de active segregate nu sunt colateralizate, garantate sau
sustinute financiar in alt mod de alte fonduri de investitii sau de
administratorii acestora.

Articolul 40

Intrarea in vigoare

Prezentul regulament intrd In vigoare In a doudzecea zi de la data
publicarii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Prezentul regulament este obligatoriu in toate elementele sale si se
aplica direct in toate statele membre.
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ANEXA 1

Corespondenta dintre probabilitatea de nerambursare (probability of default
— PD) si nivelurile de calitate a creditului in sensul articolelor 6 si 7

Un rating intern cu o PD mai micd sau egald cu valoarea din tabelul 1 este
asociat nivelului de calitate a creditului corespunzator.

Tabelul 1

Probabilitatea de nerambursare, astfel cum este definita
Nivelul de calitate a creditului la articolul 4 alineatul (54) din Regulamentul (UE)
nr. 575/2013, mai mica sau egala cu:

1 0,10 %
2 0,25 %
3 1 %

4 7,5 %




02016R2251 — RO — 04.01.2017 — 001.001 — 38

ANEXA 11

Metodologie de ajustare a valorii garantiei in sensul articolului 21

1. Valoarea garantiei se ajusteaza dupa cum urmeaza:

Cyatoare = C * (1 = He — Hex)

unde:

C = valoarea de piatd a garantiei;

He = marja de ajustare corespunzatoare garantiei, calculata in conformitate
cu punctul 2;

Hpx = marja de ajustare corespunzatoare neconcordantei dintre monede,

calculata in conformitate cu punctul 6.

2. Contrapdrtile aplicd cel putin marjele de ajustare prevazute in tabelele 1 si 2
de mai jos la valoarea de piatd a garantiei:

Tabelul 1

Marje de ajustare pentru evaluari ale calititii creditului pe termen lung

Nivelul de calitate a Marp de a]ustare“ pent‘ru Marj§ de ajustare‘ pent'ru Marj]f?.de g_]ustare Pf:ntru
DI titlurile de creantda emise | titlurile de creanta emise | pozitiile din securitizare
creditului cu care este o . o . . . L
.. - . < de entitatile descrise la | de entitatile descrise la |care indeplinesc criteriile
asociata evaluarea Scadenta reziduala . o . L .
creditului pentru titlul de articolul 4 alineatul (1) | articolul 4 alineatul (1) de la articolul 4
creanti literele (c)-(e) si (h)-(k) | literele (f), (g) si (D)-(n) | alineatul (1) litera (o)
’ (in %) (in %) (in %)
1 <1 an 0,5 1 2
>1<5 ani 2 4 8
> 5 ani 4 8 16
2-3 <1 an 1 2 4
>1<5 ani 3 6 12
> 5 ani 6 12 24
Mai mic sau egal cu 4 <1 an 15 N/A N/A
>1<5 ani 15 N/A N/A
> 5 ani 15 N/A N/A
Tabelul 2

Marje de ajustare pentru evaluiri ale calitatii creditului pe termen scurt

Nivelul de calitate a creditului
cu care este asociatd evaluarea
creditului pentru un titlu de
creanta pe termen scurt

Marje de ajustare pentru
titlurile de creantd emise de
entitdtile descrise la articolul 4
alineatul (1) literele (c) si (j)

Marje de ajustare pentru
titlurile de creantd emise de
entitatile descrise la articolul 4
alineatul (1) litera (m) (in %)

Marje de ajustare pentru
pozitiile din securitizare care
indeplinesc criteriile de la
articolul 4 alineatul (1) litera

(in %) (0) (in %)
1 0,5 1 2
Mai mic sau egal cu 2-3 1 2 4

1. In cazul actiunilor incluse in indicii principali, al obligatiunilor convertibile in
actiuni incluse in indicii principali si al aurului se aplicd o marja de ajustare

de 15 %.
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. Pentru unitdtile de fond eligibile ale OPCVM-urilor, marja de ajustare este

media ponderatd a marjelor de ajustare care s-ar aplica activelor in care a
investit fondul.

. Marja de variatie In numerar face obiectul unei marje de ajustare de 0 %.

. in scopul schimbului de marje de variatie, o marji de ajustare de 8 % se

aplica tuturor garantiilor care nu sunt in numerar depuse intr-o altd moneda
decat cele convenite in cadrul unui contract derivat individual, al
acordului-cadru de compensare relevant aplicabil sau al anexei de garantare
a creditului relevante.

. In scopul schimbului de marje initiale, o marja de ajustare de 8 % se aplici

tuturor garantiilor, fie cd sunt in numerar sau nu, care sunt depuse intr-o alta
moneda decat cea in care trebuie efectuate platile in caz de incetare anticipata
a contractului sau de nerambursare in conformitate cu contractul derivat unic,
cu acordul de schimb de garantii relevant sau cu anexa de garantare a
creditului relevanta (,moneda de incetare a contractului”). Fiecare dintre
contrapirti poate alege o monedd de incetare diferiti. in cazul in care
acordul nu identificd o moneda de incetare, marja de ajustare se aplicd la
valoarea de piata a tuturor activelor depuse ca garantie.
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ANEXA 11

Evaluirile proprii ale volatilititii marjelor de ajustare care trebuie si fie

aplicate valorii de piatd a garantiilor in sensul articolului 22

1. Calculul valorii ajustate a garantiilor indeplineste toate conditiile urmatoare:

(2)

(b

~

(©)

(d)

(©

®

la realizarea calculului, contrapartile se bazeazd pe un interval de
incredere unilateral care corespunde celei de a 99-a centile;

la realizarea calculului, contrapartile se bazeaza pe o perioada de lichidare
de cel putin 10 zile lucratoare.

contrapartile calculeazd marjele de ajustare prin extrapolarea marjelor de
ajustare pentru reevaluarea zilnicd, utilizind urmatoarea formula bazati pe
radacina patrata a timpului:

INg + (Tys —
H=Hy - 7R+(TM )
M

unde:
H = marja de ajustare care trebuie aplicata;
Hy = marja de ajustare in cazul in care are loc o reevaluare zilnica;,

Nr = numairul efectiv de zile lucratoare dintre reevaludri,

Ty = perioada de lichidare pentru tipul de tranzactie in cauza.

contrapartile tin seama de lichiditatea mai mica a activelor de calitate
scazutd. Acestea ajusteazd in sens ascendent perioada de lichidare in
cazurile in care existd dubii in privinta lichiditatii garantiei. De
asemenea, acestea stabilesc cazurile in care datele istorice pot duce la
subestimarea volatilititii potentiale. Astfel de cazuri trebuie tratate
utilizdnd un scenariu de criza;

perioada istorica de observare utilizatd de institutii pentru a calcula
marjele de ajustare este de cel putin un an. Pentru contrapartile care
utilizeaza o grild de ponderare sau alte metode pentru perioada istorica
de observare, perioada efectiva de observare este de cel putin un an.

valoarea de piatd a garantiei se ajusteazd dupd cum urmeaza:

Cvaloarc =C- (1 - H)

unde:

C = valoarea de piatd a garantiei;

H = marja de ajustare, astfel cum a fost calculata la litera (c) de mai sus.

2. Marja de variatie in numerar face obiectul unei marje de ajustare de 0 %.

3. in cazul titlurilor de creantd pentru care existd o evaluare a creditului efectuati
de o institutie externa de evaluare a creditului, contrapartile pot utiliza propria
lor estimare a volatilitatii pentru fiecare categorie de titluri.
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4. La determinarea categoriilor relevante de titluri in sensul punctului 3, contra-
partile iau in considerare tipul de emitent al titlurilor, precum si evaluarea
externa a creditului, scadenta reziduala si durata modificatd ale titlurilor. Esti-
madrile volatilitdtii sunt reprezentative pentru titlurile de valoare incluse intr-o
categorie.

5. Calculul marjelor de ajustare efectuat prin aplicarea punctului 1 litera (c)
indeplineste toate conditiile urmatoare:

(a) contrapartea utilizeazd estimdrile volatilitatii in procesul zilnic de
gestionare a riscurilor, inclusiv in legdtura cu limitele interne ale
expunerii;

(b) daca perioada de lichidare utilizata de o contraparte este mai mare decat
cea mentionatd la punctul 1 litera (b) pentru tipul de contract derivat
extrabursier in cauzd, respectiva contraparte isi majoreazd marjele in
conformitate cu formula radacinii patrate a timpului mentionatd la litera
(c) de la acelasi alineat.
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ANEXA 1V

Metoda standardizati pentru calculul marjei initiale in sensul articolelor
9 si11

1. Valorile notionale sau valorile-suport, dupa caz, ale contractelor derivate
extrabursiere dintr-un set de compensare se inmultesc cu procentajele din
tabelul 1 de mai jos:

Tabelul 1
Categorie Factor de majorare

Credit: scadentd reziduald de 0-2 ani 2%
Credit: scadenta reziduala de 2-5 ani 5%
scadentd reziduald de + 5 ani 10 %
Marfuri 15 %
Actiuni 15 %
Schimb valutar 6 %
Rata dobanzii si inflatie: scadentd reziduald de 0- 1 %
2 ani

Rata dobanzii si inflatie: scadenta reziduala de 2- 2%
5 ani

Rata dobanzii si inflatie: scadentd reziduala 4%
de + 5 ani

Altele 15 %

2. Marja initiald brutd a unui set de compensare se calculeazd ca sumi a
produselor mentionate la punctul 1 pentru toate contractele derivate extra-
bursiere din cadrul setului de compensare.

3. Tratamentul descris mai jos se aplica contractelor care intrd in mai multe
categorii:

(a) in cazul in care poate fi identificat in mod clar un factor de risc relevant
pentru un contract derivat extrabursier, contractele sunt clasificate in
categoria corespunzatoare factorului de risc respectiv;

(b) in cazul in care conditia mentionatd la litera (a) nu este indeplinita,
contractele sunt clasificate in categoria cu cel mai mare factor de
majorare dintre categoriile relevante;

(c) cerintele de marja initiala pentru un set de compensare se calculeaza in
conformitate cu urmatoarea formula:

Marja initiala neta = 0,4 x Marja initiala bruta + 0,6 x NGR x Marja
initiala bruta.

unde:

(i) marja initiala netd se referd la cifra redusa corespunzatoare cerintelor
de marja initiald pentru toate contractele derivate extrabursiere cu o
anumita contraparte incluse intr-un set de compensare;
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(d)

(e)

®

(i) NGR (net-to-gross ratio) se refera la raportul net/brut calculat ca
raport dintre costul de inlocuire net al unui set de compensare cu o
contraparte datd, la numarator, si costul de inlocuire brut al acestui set
de compensare, la numitor;

in sensul literei (c), costul de inlocuire net al unui set de compensare este
valoarea cea mai mare dintre zero si suma valorilor de piatd actuale ale
tuturor contractelor derivate extrabursiere din cadrul setului de
compensare;

in sensul literei (c), costul de inlocuire brut al unui set de compensare este
suma valorilor de piatd actuale, calculate in conformitate cu articolul 11
alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 si cu articolele 16 si 17
din Regulamentul delegat (UE) nr. 149/2013, ale tuturor contractelor
derivate extrabursiere avand valori pozitive din cadrul setului de
compensare;

valoarea notionald mentionatd la punctul 1 poate fi calculatd prin
compensarea valorilor notionale ale contractelor care sunt de sens
contrar si sunt identice din punctul de vedere al tuturor caracteristicilor
contractuale, cu exceptia valorilor notionale.



