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DECIZIA DE PUNERE IN APLICARE A COMISIEI
din 30 octombrie 2014

privind echivalenta dintre cadrul de reglementare din Singapore pentru contrapirtile centrale si

cerintele din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului privind

instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapirtile centrale si registrele centrale de
tranzactii

(2014753 |UE)

COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,

avand in vedere Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012 privind
instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapdrtile centrale si registrele centrale de tranzactii (), in special arti-
colul 25 alineatul (6),

intrucat:

(1) Procedura de recunoastere a contrapdrtilor centrale (CPC) stabilite in tdri terte previzutd la articolul 25 din Regu-
lamentul (UE) nr. 648/2012 este menitd sd permitd CPC stabilite si autorizate in tiri terte ale cdror standarde de
reglementare sunt echivalente cu cele previzute in respectivul regulament sd presteze servicii de compensare unor
membri compensatori sau locuri de tranzactionare stabiliti in Uniune. Aceastd procedurd de recunoastere si
decizia privind echivalenta previzutd la articolul mentionat contribuie astfel la realizarea obiectivului general al
Regulamentului (UE) nr. 648/2012, acela de a reduce riscul sistemic prin extinderea utilizdrii unor CPC sigure si
solide pentru a compensa contractele derivate extrabursiere (over-the-counter, OTC), inclusiv atunci cind aceste
CPC sunt stabilite si autorizate intr-o tard terta.

(2)  Pentru ca regimul juridic al unei tiri terte si fie considerat echivalent cu regimul juridic al Uniunii in ceea ce
priveste CPC, rezultatele substantiale ale dispozitiilor juridice si mecanismelor de supraveghere aplicabile ar trebui
s fie echivalente cu cerintele Uniunii in ceea ce priveste obiectivele de reglementare pe care acestea le ating. Prin
urmare, scopul acestei evaludri a echivalentei este acela de a verifica daci dispozitiile juridice si mecanismele de
supraveghere din Singapore asigurd cd CPC stabilite si autorizate in aceastd tard nu expun membrii compensatori
si locurile de tranzactionare stabiliti in Uniune unui nivel de risc mai mare decat cel la care acestia ar putea fi
expusi de citre CPC autorizate in Uniune si, in consecintd, nu genereazd niveluri inacceptabile de riscuri sistemice
in Uniune.

(3)  La 1 septembrie 2013, Comisia a primit avizul tehnic al Autoritdtii Europene pentru Valori Mobiliare si Piete
(AEVMP) privind dispozitiile juridice si mecanismele de supraveghere aplicabile CPC autorizate in Singapore.
Avizul tehnic a identificat o serie de diferente intre cerintele legale obligatorii aplicabile, la nivel jurisdictional,
CPC din Singapore si cerintele legale obligatorii aplicabile CPC care intrd sub incidenta Regulamentului (UE)
nr. 648/2012. Totusi, prezenta decizie nu se bazeazd numai pe o analizd comparativid a cerintelor legale obliga-
torii aplicabile CPC din Singapore, ci si pe o evaluare a rezultatelor acestor cerinte, precum si a mdsurii in care
acestea sunt adecvate pentru a diminua riscurile la care pot fi expusi membrii compensatori si locurile de tranzac-
tionare stabiliti in Uniune intr-un mod considerat echivalent cu rezultatul cerintelor previzute in Regulamentul
(UE) nr. 648/2012. in consecintd, ar trebui s fie luate in considerare mai ales riscurile cu mult mai scizute
inerente activitdtilor de compensare desfisurate pe piete financiare care sunt mai mici decat piata financiard a
Uniunii.

(4)  In conformitate cu articolul 25 alineatul (6) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, trei conditii trebuie si fie inde-
plinite pentru a stabili faptul cd dispozitiile juridice si mecanismele de supraveghere ale unei tari terte cu privire
la CPC autorizate de aceasta sunt echivalente cu cele previzute in regulamentul respectiv.

(5)  Conform primei conditii, CPC autorizate intr-o tard tertd trebuie si respecte ceringe legale obligatorii echivalente
cu cerintele stabilite in titlul IV din Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(6)  Cerintele legale obligatorii din Singapore in ceea ce priveste CPC autorizate in aceastd tard sunt cuprinse in capi-
tolul 289 din legea privind valorile mobiliare si contractele futures (Securities and Futures Act, SFA) si in reglemen-
tarile din 2013 privind valorile mobiliare si contractele futures (mecanismele de compensare) (reglementirile
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privind SFA). SFA are ca scop promovarea unor mecanisme de compensare sigure si eficiente si reducerea riscului
sistemic. Reglementdrile privind SFA dezvoltd si pun in aplicare cerintele SFA. SFA introduce un regim de autori-
zare pentru toate mecanismele de compensare de importantd sistemicd ce exercitd rolul de CPC, care trebuie si
fie autorizate de autoritatea monetard din Singapore (Monetary Authority of Singapore, MAS) drept case de compen-
sare autorizate (CCA). Alte mecanisme de compensare, inclusiv CPC de peste mdri, sunt autorizate de MAS drept
case de compensare recunoscute (CCR).

(7)  In ianuarie 2013, MAS a emis, de asemenea, 0 monografie privind supravegherea infrastructurilor pietei finan-
ciare, care stabileste standardele aplicabile CPC pentru punerea in aplicare a principiilor pentru infrastructurile
pietelor financiare emise de Comitetul pentru sisteme de plati si de decontare (*) (CPSS) si de Organizatia Interna-
tionald a Comisiilor de Valori Mobiliare (IOSCO) in aprilie 2012. In special, monografia explici modul in care
MAS se asteaptd ca CCA sd respecte obligatiile care le revin in temeiul SFA si este luatd in considerare de citre
MAS pentru evaluarea respectdrii obligatiilor SFA de citre CCA.

(8)  Pentru a fi autorizate drept CCA, casele de compensare trebuie sd indeplineascd ceringele specifice stabilite de SFA
si de reglementdrile privind SFA. MAS poate impune conditii sau restrictii in ceea ce priveste autorizarea CCA si
poate, in orice moment, si adauge, s modifice sau si revoce orice conditie sau restrictie impusd acestora. CCA
trebuie sd gestioneze mecanismele de compensare in conditii de sigurantd si in mod eficient §i sd gestioneze in
mod prudent riscurile asociate cu activitatea §i operatiunile lor. De asemenea, acestea trebuie si dispund de sufi-
ciente resurse financiare, umane si sistemice.

(9)  In plus, in temeiul SFA, CCA trebuie si adopte, pe o bazi individual, norme si proceduri interne care sd asigure
gestionarea corespunzatoare si eficientd a mecanismului de compensare si reglementarea si supravegherea cores-
punzitoare a membrilor acestuia. Normele si procedurile interne ale CCA trebuie sd contind aspecte specifice
previzute de MAS, inclusiv cerinte legate de riscurile aferente gestiondrii mecanismelor de compensare, reme-
dierea situatiilor de neindeplinire a obligatiilor de platd si criteriile si conditiile care urmeaza si fie indeplinite de
citre membrii lor. In aceastd privind, monografia este pusi in aplicare in cadrul normelor si procedurilor interne
ale CCA. Normele si procedurile interne ale CCA si orice modificare a acestora trebuie prezentate MAS inainte de
punerea lor in aplicare. MAS poate respinge, modifica sau completa normele si procedurile interne sau orice parte
a modificdrii propuse. In plus, reglementarile privind SFA prevad obligatia explicitd ca MAS sd acorde aprobarea
prealabild pentru orice modificare a cadrelor de gestionare a riscurilor ale CCA, inclusiv in ceea ce priveste tipul
de garantii reale acceptate, metodologiile pentru evaluarea garantiilor reale si stabilirea marjelor pentru gestio-
narea expunerii la risc a CCA fatd de participantii sii, precum si volumul resurselor financiare disponibile pentru
a acoperi situatia de neindeplinire a obligatiilor de platd a membrilor lor (excluzdnd marjele detinute la CCA).
SFA prevede sanctiuni in cazul in care normele si procedurile interne ale CCA sunt modificate in asa fel incat
acestea nu mai respecti cerinele stabilite de MAS. In temeiul SFA, normele si procedurile interne ale CCA sunt,
prin urmare, obligatorii pentru CCA.

(10)  Astfel, cerintele legale obligatorii din Singapore cuprind o structurd pe doud niveluri. Cerintele de bazd pentru
CCA previzute in SFA si in reglementirile privind SFA (,normele primare”) stabilesc standardele inalte pe care
CCA trebuie sd le respecte pentru a obtine o autorizatie de a furniza servicii de compensare in Singapore. Aceste
norme primare cuprind primul nivel al cerintelor legale obligatorii din Singapore. Pentru a dovedi conformitatea
cu normele primare, CCA trebuie si prezinte MAS normele si procedurile lor interne inainte de punerea in apli-
care a acestora, MAS putandu-le respinge, modifica sau completa. Respectivele norme si proceduri interne
cuprind cel de al doilea nivel al cerintelor legale obligatorii din Singapore, care trebuie si furnizeze detalii
prescriptive cu privire la modul in care CCA solicitantd atinge aceste standarde inalte in conformitate cu mono-
grafia. In plus, normele si procedurile interne ale CCA contin dispozitii suplimentare care completeazd normele
primare.

(11)  Evaluarea echivalentei dispozitiilor juridice si a mecanismelor de supraveghere aplicabile CCA ar trebui, de
asemenea, sd {ind seama de rezultatele in materie de diminuare a riscurilor pe care acestea le asigurd, in ceea ce
priveste nivelul de risc la care membrii compensatori sau locurile de tranzactionare stabiliti in Uniune sunt expusi
din cauza participdrii lor la CCA. Rezultatele in materie de diminuare a riscurilor sunt determinate atat de nivelul
de risc inerent activititilor de compensare desfdsurate de CPC vizatd, care depind de dimensiunea pietei financiare
in care aceasta isi desfdsoard activitatea, cat si de misura in care dispozitiile juridice si mecanismele de suprave-
ghere aplicabile CPC sunt adecvate pentru a diminua acest nivel de risc. Pentru a obtine aceleasi rezultate in
materie de diminuare a riscurilor, sunt necesare cerinte mai stricte de diminuare a riscurilor pentru CPC care isi
desfisoard activitatea pe piete financiare mai mari, al cdror nivel inerent de risc este mai ridicat, decat pentru CPC
care isi desfdsoard activitatea pe piete financiare mai mici, al cdror nivel inerent de risc este mai mic.

() La 1 septembrie 2014, Comitetul pentru sisteme de plati si de decontare si-a schimbat denumirea in Comitetul pentru infrastructuri de
plati si de piata.
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(12) Dimensiunea pietelor financiare pe care CCA isi desfdsoard activititile de compensare este cu mult mai micd decat
cea in care CPC stabilite in Uniune isi desfisoard activititile. in special, in ultimii trei ani, valoarea totald a tran-
zactiilor compensate in Singapore a reprezentat mai putin de 1 % din valoarea totald a tranzactiilor compensate
in statele membre ale Uniunii care fac parte din G10. Prin urmare, participarea la CCA expune membrii compen-
satori i locurile de tranzactionare stabiliti in Uniune la riscuri cu mult mai mici decat participarea lor la CPC
autorizate in Uniune.

(13)  Astfel, dispozitiile juridice si mecanismele de supraveghere aplicabile CCA pot fi considerate echivalente in cazul
in care sunt adecvate pentru diminuarea acestui nivel mai scizut de risc. Normele primare aplicabile CCA,
completate de normele §i procedurile interne ale acestora care pun in aplicare principiile pentru infrastructurile
pietelor financiare, diminueaza nivelul mai scizut de risc existent in Singapore si ating rezultate in materie de
diminuare a riscului echivalente cu cele vizate de Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(14) Prin urmare, Comisia concluzioneazd ci dispozitiile juridice si mecanismele de supraveghere din Singapore
asigurd respectarea de citre CPC autorizate in aceastd tard a cerintelor legale obligatorii echivalente cu cerintele
stabilite in titlul IV din Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(15) Conform celei de a doua conditii prevdzute la articolul 25 alineatul (6) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012,
dispozitiile juridice si mecanismele de supraveghere din Singapore trebuie si prevadd, in ceea ce priveste CPC
autorizate in aceastd tard, cd respectivele CPC fac obiectul unei supravegheri si al unui control al aplicdrii
normelor eficace si continue.

(16) MAS poate emite instructiuni generale sau specifice pentru a asigura functionarea sigura si eficientd a CCA si, in
special, pentru a asigura respectarea obligatiilor sau a cerintelor previzute de citre SFA sau a cerintelor prescrise
de citre MAS care trebuie s fie Incorporate in normele si procedurile interne ale CCA. SFA prevede sanctiuni in
cazul in care CCA vizatd nu respectd instructiunile emise de MAS. In ceea ce priveste respectarea normelor si
procedurilor interne ale CCA, MAS poate solicita Curtii Supreme sd emitd un ordin prin care s ceard unei CCA
sd se conformeze normelor si procedurilor sale interne, sd le respecte, sd asigure respectarea acestora sau sd le
pund in aplicare. In fine, MAS poate sd revoce autorizatia CCA in caz de nerespectare a cerintelor pe care aceasta
le prevede, a oricdror conditii sau restrictii impuse in momentul acordirii autorizatiei, a oricdror instructiuni
emise de MAS in temeiul SFA sau a oricdrei dispozitii din SFA, printre altele.

(17)  In plus, in temeiul reglementarilor privind SFA, CCA trebuie sd prezinte MAS un raport anual cu privire la modul
in care s-au achitat de responsabilitdtile care le revin in temeiul SFA in cursul exercitiului financiar. De asemenea,
acestea trebuie sd prezinte MAS raportul de audit detaliat al CCA, care trebuie sd includad constatarile si recoman-
dérile auditorilor, daci este cazul, privind controalele interne ale CCA si eventuala nerespectare de citre CCA a
oricdror dispozitii din SFA si a oricdror instructiuni emise de MAS in temeiul SFA.

(18)  Prin urmare, Comisia concluzioneazi ci dispozitiile juridice si mecanismele de supraveghere din Singapore in
ceea ce priveste CPC autorizate in aceastd tard prevdd o supraveghere si un control al aplicirii normelor eficace si
continue.

(19) Conform celei de a treia conditii, in conformitate cu articolul 25 alineatul (6) din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012, dispozitiile juridice si mecanismele de supraveghere din Singapore trebuie sd includd un sistem
echivalent eficace pentru recunoasterea CPC autorizate conform regimurilor juridice ale unor tiri terte (,CPC din
tari terte”).

(20) CPC din tdri terte pot solicita o autorizatie pentru a functiona in calitate de case de compensare recunoscute
(autorizatie CCR), care sd le permitd si furnizeze aceleasi servicii in Singapore ca si cele pe care sunt autorizate si
le presteze in tara tertd.

(21)  Inainte de acordarea unei autorizatii CCR, MAS determina daci regimul de reglementare al tarii terte in care CPC
este autorizatd este comparabil cu dispozitiile juridice si mecanismele de supraveghere aplicate CPC stabilite in
Singapore si, de asemenea, dacd se aplicd principiile pentru infrastructurile pietei financiare. Instituirea unor
mecanisme de cooperare intre MAS si autoritatea de supraveghere striind relevantd este, de asemenea, obligatorie
inainte de acordarea unei autorizatii CCR.

(22)  Cu toate ci structura procedurii de recunoastere a regimului juridic al Singapore aplicabil CPC din tari terte diferd
de procedura previzutd in Regulamentul (UE) nr. 648/2012, ar trebui sd se considere totusi cd aceastd structurd
oferd un sistem echivalent eficace pentru recunoasterea CPC din tari terte.
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(23)  Prin urmare, se poate considera ci dispozitiile juridice si mecanismele de supraveghere din Singapore indeplinesc
conditiile previzute la articolul 25 alineatul (6) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 cu privire la CCA, respecti-
vele dispozitii juridice si mecanisme de supraveghere trebuind si fie considerate a fi echivalente cu cerintele
prevazute in Regulamentul (UE) nr. 648/2012. Comisia, primind informatii de la AEVMP, ar trebui si continue si
monitorizeze evolutia cadrului juridic si de supraveghere singaporez pentru CPC si indeplinirea conditiilor pe
baza cirora a fost luatd prezenta decizie.

(24)  Masurile previzute de prezenta decizie sunt conforme cu avizul Comitetului european pentru valori mobiliare,

ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1

In sensul articolului 25 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, dispozitiile juridice si mecanismele de supraveghere din
Singapore, care constau in capitolul 289 din legea privind valorile mobiliare si contractele futures si in reglementdrile
din 2013 privind valorile mobiliare si contractele futures (mecanismele de compensare), astfel cum au fost completate
prin monografia privind supravegherea infrastructurilor pietei financiare, §i care sunt aplicabile caselor de compensare
autorizate (CCA) din aceastd tard sunt considerate ca fiind echivalente cu cerintele previzute in Regulamentul (UE)
nr. 648/2012.

Articolul 2

Prezenta decizie intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data publicirii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Adoptati la Bruxelles, 30 octombrie 2014.

Pentru Comisie
Presedintele
José Manuel BARROSO
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