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DELEGIRANA UREDBA KOMISIJE (EU) st. 149/2013
z dne 19. decembra 2012

o dopolnitvi Uredbe (EU) $t. 648/2012 Evropskega parlamenta in Sveta v zvezi z regulativnimi

tehni¢nimi standardi glede posrednih ureditev kliringa, obveznosti kliringa, javnega registra, dostopa

do mesta trgovanja, nefinan¢nih nasprotnih strank, tehnik zmanjSevanja tveganja za pogodbe o
izvedenih finan¢nih instrumentih OTC brez kliringa prek CNS

(Besedilo velja za EGP)

EVROPSKA KOMISIJA JE -

ob upostevanju Pogodbe o delovanju Evropske unije,

ob upostevanju mnenja Evropske centralne banke (1),

ob upostevanju Uredbe (EU) $t. 648/2012 Evropskega parla-
menta in Sveta z dne 4. julija 2012 o izvedenih finanénih
instrumentih OTC, centralnih nasprotnih strankah in repozito-
rijih sklenjenih poslov (3), zlasti ¢lena 4(4), ¢lena 5(1), ¢lena
6(4), ¢lena 8(5), clena 10(4) in ¢lena 11(14) Uredbe,

ob upostevanju naslednjega:

Zagotoviti bi bilo treba okvir, ki bi zajemal pravila, ki
veljajo za obveznost kliringa, njeno uporabo, morebitna
izvzetja in tehnike zmanjSevanja tveganja, ki jih je treba
vzpostaviti, kadar ni mogoce izvesti kliringa prek
centralne nasprotne stranke (CNS). Za zagotovitev sklad-
nosti med navedenimi doloc¢bami, ki bi morale zaceti
veljati hkrati, in za omogocanje celovitega pregleda nad
dolo¢bami ter ucinkovitega dostopa zainteresiranim
stranem in zlasti tistim, za katere obveznosti veljajo, je
zaZeleno vecino regulativnih tehni¢nih standardov, ki se
zahtevajo v skladu z naslovom II Uredbe (EU)
§t. 648/2012, vkljuciti v eno uredbo.

Glede na globalno naravo prostega trga izvedenih finané-
nih instrumentov (v nadaljnjem besedilu: OTC) bi bilo
treba v tej uredbi upostevati ustrezne mednarodno dogo-
vorjene smernice in priporocila o reformah trga in
obveznem Kkliringu izvedenih finan¢nih instrumentov
OTC ter s tem povezanih pravil, oblikovanih v drugih
jurisdikcijah. Zlasti okvir za dolo¢itev obveznosti kliringa
uposteva zahteve za obvezni kliring, ki jih je objavilo
Mednarodno zdruzenje nadzornikov trga vrednostnih
papirjev. Navedeno bo v najvedji mozni meri podpiralo
zblizevanje s pristopom v drugih jurisdikcijah.

(1) Se ni objavljeno v Uradnem listu.
() UL L 201, 27.7.2012, str. 1.

()

Zaradi pojasnitve omejenega Stevila pojmov, ki izhajajo
iz Uredbe (EU) §t. 648/2012, in opredelitve tehni¢nih
izrazov, ki so potrebni za pripravo tega tehni¢nega stan-
darda, bi bilo treba opredeliti nekatere izraze.

Posredna ureditev kliringa ne bi smela izpostaviti CNS,
klirinskega ¢lana, stranke ali posredne stranke dodatnemu
tveganju nasprotne stranke, premoZenje in pozicije
posredne stranke pa bi morale biti delezne ustrezne
stopnje za$cite. Torej je bistvenega pomena, da vse
vrste posrednih ureditev kliringa izpolnjujejo minimalne
pogoje za zagotovitev njihove varnosti. V ta namen bodo
za stranke, ki sodelujejo v posrednih ureditvah kliringa,
veljale posebne obveznosti. Take ureditve so $irse od
pogodbenega razmerja med posrednimi strankami in
stranko klirinskega ¢lana, ki opravlja posredne klirinske
storitve.

Uredba (EU) §t. 648/2012 zahteva, da je CNS sistem
dolocen v skladu z Direktivo 98/26ES Evropskega parla-
menta in Sveta z dne 19. maja 1998 o dokoncnosti
poravnave pri placilih in sistemih poravnave vrednostnih
papirjev (*). To pomeni, da bi morali klirinski ¢lani CNS
biti udelezenci v smislu te direktive. Da se za posredne
stranke zagotovi enaka stopnja zailite, kot jo imajo
stranke v skladu z Uredbo (EU) §t. 648/2012, je zato
treba zagotoviti, da so stranke, ki opravljajo posredne
kliringke storitve, kreditne institucije, investicijska
podjetja ali enakovredne kreditne institucije ali investi-
cijska podjetja tretje drzave.

Vzpostaviti bi bilo treba posredne ureditve kliringa, da se
za posredne stranke v primeru neplacila zagotovi stopnja
zaicite, ki je enakovredna tisti za neposredne stranke. Po
propadu klirinskega ¢lana, ki omogoca posredno ureditev
kliringa, bi morale biti posredne stranke vkljuene v
prenos pozicij strank na nadomestnega klirinskega
¢lana v skladu z zahtevami glede prenosljivosti, doloce-
nimi v Clenth 39 in 48 Uredbe (EU) st. 648/2012.
Ustrezni zasCitni ukrepi v primeru propada stranke bi
morali obstajati tudi v okviru posrednih ureditev kliringa
in bi morali podpirati prenos pozicij posrednih strank na
nadomestnega ponudnika kliringkih storitev.

() UL L 166, 11.6.1998, str. 45.
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Ker lahko zaradi posrednih ureditev kliringa nastanejo
posebna tveganja, bi morale vse stranke, udeleZene v
posredni ureditvi kliringa, vkljuéno s klirinskimi ¢lani
in CNS, redno prepoznavati, spremljati in obvladovati
vsa pomembna tveganja, ki izhajajo iz take ureditve.
Ustrezna izmenjava informacij med strankami, ki opra-
vljajo posredne klirinske storitve, in klirinskimi ¢lani, ki
te storitve omogocajo, je v tem okviru Se posebej
pomembna. Kliringki ¢lani bi morali informacije, ki jih
predlozijo stranke, uporabiti izklju¢no za namene obvla-
dovanja tveganja in bi morali prepreciti zlorabo poslovno
obcutljivih informacij, vklju¢no z u¢inkovitim lo¢evanjem
razliénih oddelkov finan¢ne institucije, da se prepreci
navzkrizje interesov.

Kadar pristojni organ CNS izda dovoljenje za kliring
razreda izvedenih finan¢nih instrumentov OTC, mora o
tem uradno obvestiti Evropski organ za vrednostne
papirje in trge (v nadaljnjem besedilu: organ ESMA). To
uradno obvestilo bi moralo vkljucevati podrobne infor-
macije, ki so potrebne, da lahko organ ESMA izvede svoj
postopek ocenjevanja, vklju¢no z informacijami o likvid-
nosti in obsegu ustreznega razreda izvedenih finan¢nih
instrumentov OTC. Ceprav organu ESMA informacije
posreduje pristojni organ, bi morala CNS, ki je zaprosila
za dovoljenje, prvotno predloziti zahtevane informacije
pristojnim organom, ki jih lahko nato dopolnijo.

Ceprav vse informacije, ki jih je treba vkljuciti v uradno
obvestilo pristojnega organa organu ESMA za namene
obveznosti kliringa, morda niso vedno na voljo, zlasti
za nove produkte, bi bilo treba predloziti ocene, ki so
na voljo, vkljuéno z jasno navedbo uporabljenih pred-
postavk. Uradno obvestilo bi moralo vsebovati tudi infor-
macije, ki se nanaSajo na nasprotne stranke, kot so vrsta
in Stevilo nasprotnih strank, koraki, ki so potrebni za
zacetek kliringa prek CNS, njihove pravne in operativne
zmogljivosti ali njihov okvir za obvladovanje tveganja, da
se organu ESMA omogoci ocena sposobnosti dejavnih
nasprotnih strank za izpolnjevanje obveznosti kliringa
brez povzrocanja motenj na trgu.

Uradno obvestilo pristojnega organa organu ESMA bi
moralo vsebovati informacije o stopnji standardizacije,
likvidnosti in razpolozljivosti cen, da lahko organ
ESMA oceni, ¢e bi morala za razred izvedenih finan¢nih
instrumentov OTC veljati obveznost kliringa. Merila v
zvezi s standardizacijo pogodbenih pogojev in opera-
tivnih postopkov ustreznega razreda OTC so pokazatelj
standardizacije ekonomskih pogojev za razred izvedenih
finan¢nih instrumentov OTC, saj je mogoce pogodbene
pogoje in operativne postopke standardizirati Sele, ko so
standardizirani tak$ni ekonomski pogoji. Merila v zvezi z
likvidnostjo in razpolozljivostjo cen organ ESMA oceni
na podlagi drugacnih dejavnikov, kot so jih pri svoji
oceni ob izdaji dovoljenja CNS upostevali pristojni

(1)

(12)

(14)

(15)

organi. V tem okviru se likvidnost oceni glede na $irse
vidike in se razlikuje od likvidnosti po tistem, ko bi Ze
veljala obveznost kliringa. Zlasti dejstvo, da je pogodba
dovolj likvidna, da lahko kliring izvede ena CNS, ne
pomeni nujno, da bi morala zanjo veljati obveznost
kliringa. Ocena organa ESMA ne bi smela ponavljati ali
podvajati pregleda, ki ga je Ze opravil pristojni organ.

Informacije, ki jih mora pristojni organ predloziti za
namen obveznosti kliringa, bi morale organu ESMA
omogociti, da oceni razpolozljivost informacij o obliko-
vanju cen. V zvezi s tem dostop CNS do informacij o
oblikovanju cen v dolocenem trenutku ne pomeni, da bi
lahko udelezenci na trgu dostopali do informacij o obli-
kovanju cen v prihodnosti. Zaradi tega dejstvo, da ima
CNS dostop do potrebnih informacij o ceni za obvlado-
vanje tveganj kliringa pogodb o izvedenih finan¢nih
instrumentih v dolocenem razredu izvedenih finan¢nih
instrumentov OTC, ne pomeni samodejno, da bi morala
za ta razred izvedenih finan¢nih instrumentov OTC
veljati obveznost kliringa.

Raven podrobnosti, ki so na voljo v registru razredov
pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC, za
katere velja obveznost kliringa, je odvisna od pomemb-
nosti teh podrobnosti za opredelitev posameznega
razrteda pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih
OTC. Zato se lahko raven podrobnosti v registru za
razli¢ne razrede pogodb o izvedenih finan¢nih instru-
mentih OTC razlikuje.

Dovoljenje za dostop do mesta trgovanja ve¢ CNS bi
lahko razsirilo dostop udelezencev do zadevnega mesta
trgovanja in tako okrepilo splosno likvidnost. V takih
razmerah je kljub temu treba opredeliti pojem drobitve
likvidnosti znotraj mesta trgovanja, ¢e bi lahko ogrozila
nemoteno in urejeno delovanje trgov za razred finan¢énih
instrumentov, za katere se vloZi zahtevek.

Ocena mesta trgovanja, za dostop do katerega je zapro-
sila CNS, in ocena CNS s strani pristojnega organa bi
morali temeljiti na mehanizmih, ki so na voljo za prepre-
Cevanje drobitve likvidnosti znotraj mesta trgovanja.

Da se prepreci drobitev likvidnosti, bi morali imeti vsi
udeleZenci znotraj mesta trgovanja moznost kliringa vsch
med sabo izvedenih transakcij. Vendar ne bi bilo
primerno zahtevati, da vsi klirinski ¢lani obstoje¢e CNS
postanejo tudi kliringki ¢lani vsake nove CNS, ki opravlja
storitve na takinem mestu trgovanja. Ce obstajajo
subjekti, ki so kliringki ¢lani obeh CNS, lahko olajsajo
prenos in kliring transakcij, ki so jih izvedli udelezenci
na trgu, za katere storitve opravlja ena ali druga CNS, da
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se omeji tveganje drobitve likvidnosti. Kljub temu je
pomembno, da zahtevek za dostop do mesta trgovanja
s strani CNS ne drobi likvidnosti na nacin, ki bi povecal
tveganja, ki jim je izpostavljena obstoje¢a CNS.

V skladu s c¢lenom 8(4) Uredbe (EU) §t. 648/2012
zahtevek za dostop do mesta trgovanja s strani CNS ne
bi smel zahtevati interoperabilnosti in zato ta uredba ne
bi smela dolocati interoperabilnosti kot edinega nacina za
reSevanje problema drobitve likvidnosti. Vendar ta uredba
ne bi smela prepovedovati prostovoljne udelezbe CNS v
taki ureditvi, ¢e so izpolnjeni potrebni pogoji za njeno
vzpostavitev.

Da bi ugotovile, za katere pogodbe o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTC je objektivno mogoce izmeriti, da
zmanj§ujejo tveganja, ki so neposredno povezana s
poslovno dejavnostjo ali dejavnostjo zakladniskega finan-
ciranja, bi morale nefinan¢ne nasprotne stranke uporabiti
eno izmed meril iz te uredbe, vklju¢no z racunovodsko
opredelitvijo, ki temelji na pravilih mednarodnih stan-
dardov ra¢unovodskega porocanja (v nadaljnjem besedilu:
MSRP). Racunovodsko opredelitev lahko nasprotne
stranke uporabijo tudi, ¢e ne uporabijo pravil MSRP. Za
tiste nefinan¢ne nasprotne stranke, ki lahko uporabijo
lokalna racunovodska pravila, se pricakuje, da bi vecina
pogodb, ki so uvricene kot zavarovanje pred tveganjem,
na podlagi taksnih lokalnih racunovodskih pravil spadalo
pod splosno opredelitev pogodb za zmanjSevanje tveganj,
ki so neposredno povezana s poslovno dejavnostjo ali
dejavnostjo zakladniskega financiranja iz te uredbe.

V nekaterih okolis¢inah morda ne bo mogoce zavaro-
vanje pred tveganjem z uporabo neposredno povezane
pogodbe o izvedenih finan¢nih instrumentih, tj. pogodbe
s popolnoma istim osnovnim sredstvom in datumom
poravnave, kot se uporabljata za tveganje, za katerega
velja zavarovanje. V takem primeru lahko nefinanéna
nasprotna stranka za kritje izpostavljenosti uporabi nado-
mestno zavarovanje pred tveganjem prek tesno poveza-
nega instrumenta, na primer instrumenta z drugacnim,
vendar v smislu ekonomskega obnasanja zelo podobnim
osnovnim sredstvom. Poleg tega lahko nekatere skupine
nefinan¢nih nasprotnih strank, ki za zavarovanje pred
tveganjem v zvezi s skupnimi tveganji skupine sklenejo
pogodbe o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC prek
enega samega subjekta, uporabijo makro zavarovanja ali
zavarovanja portfelja. Te pogodbe o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTC z namenom makro zavarovanja, zava-
rovanja portfelja ali nadomestnega zavarovanja lahko
predstavljajo zavarovanje za namen te uredbe in bi
jih bilo treba preuciti glede na merila za ugotavljanje,
katere pogodbe o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC
objektivno zmanjsujejo tveganja.

(19)

(20)

Tveganje se lahko scasoma spremeni, in da bi se temu
razvoju tveganja prilagodili, bo morda potrebno pogodbe
o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC, ki so bile
prvotno izvedene za zmanjSanje tveganja, povezanega s
poslovno dejavnostjo ali dejavnostjo zakladniskega finan-
ciranja, pobotati z uporabo dodatnih pogodb o izvedenih
financ¢nih instrumentih OTC. Posledi¢no se lahko zavaro-
vanje pred tveganjem doseze s kombinacijo pogodb o
izvedenih finan¢nih instrumentih OTC, vkljuéno s
pobotom pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih
OTC, ki poravnajo tiste pogodbe o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTC, ki niso ve¢ povezane s poslovnim
tveganjem ali tveganjem zakladniskega financiranja.

Razpon tveganj, ki so neposredno povezana s poslovno
dejavnostjo in dejavnostjo zakladniskega financiranja je
zelo $irok in se razlikuje glede na razliéne gospodarske
sektorje. Tveganja, povezana s poslovnimi dejavnostmi,
so obifajno vezana na vlozke v proizvodno funkcijo
podjetja ter produkte in storitve, ki jih podjetje prodaja
ali opravlja. Dejavnosti zakladniskega financiranja se
obi¢ajno nanasajo na upravljanje kratkoro¢nih in dolgo-
ro¢nih sredstev subjekta, vkljuéno z njegovimi dolgovi, in
na nacine vlaganja finan¢nih sredstev, ki jih ustvari ali jih
ima v lasti, vklju¢no z upravljanjem denarnih sredstev.
Zakladnisko financiranje in poslovne dejavnosti lahko
prizadenejo skupni viri tveganj, kot so devizni tecaji,
cene surovin, inflacija ali kreditno tveganje. Glede na
to, da se izvedeni finan¢ni instrumenti OTC sklenejo za
zavarovanje pred dolo¢enim tveganjem, bi bilo treba pri
analizi tveganj, ki so neposredno povezana s poslovno
dejavnostjo ali dejavnostjo zakladniskega financiranja, ta
tveganja opredeliti na dosleden nacin in tako, da zaja-
mejo obe dejavnosti. Poleg tega bi lahko imela locitev teh
dveh pojmov nezelene posledice, saj bi se glede na
sektor, v katerem delujejo nefinan¢ne nasprotne stranke,
pred dolocenim tveganjem zavarovalo v okviru dejav-
nosti zakladniSkega financiranja ali poslovne dejavnosti.

Medtem ko bi bilo treba prage kliringa dolociti ob
upostevanju sistemske pomembnosti povezanih tveganj,
je pomembno upostevati, da so izvedeni finan¢ni instru-
menti OTC, ki zmanjSujejo tveganja, izkljuceni iz izra-
Cuna pragov kliringa in da pragi kliringa dovoljujejo
odstopanje od nacela obveznosti Kkliringa za tiste
pogodbe o izvedenih finanénih instrumentih OTC, za
katere se lahko 3teje, da niso bile sklenjene za namene
zavarovanja pred tveganjem. Natancneje, vi§ino pragov
kliringa bi bilo treba redno pregledovati in bi morala
biti dolo¢ena glede na razred pogodb o izvedenih finan¢-
nih instrumentih OTC. Razredi izvedenih finan¢nih
instrumentov. OTC, ki se dolocijo za namen pragov
kliringa, se lahko razlikujejo od razredov izvedenih
finan¢nih instrumentov. OTC za namen obveznosti
kliringa. Pri dolo¢anju vrednosti pragov kliringa bi bilo
treba ustrezno upostevati potrebo, da se opredeli en
sam kazalnik, ki odraza sistemsko pomembnost vsote
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neto pozicij in izpostavljenosti nasprotne stranke na
razred sredstev izvedenih finan¢nih instrumentov OTC.
Poleg tega bi moralo biti izvajanje pragov kliringa, ki
jih uporabljajo nefinan¢ne nasprotne stranke, preprosto.

Pri dolocitvi vrednosti pragov kliringa bi bilo treba
upostevati sistemsko pomembnost vsote neto pozicij in
izpostavljenosti za nasprotno stranko in za razred izve-
denih finan¢nih instrumentov OTC v skladu z Uredbo
(EU) $t. 648/2012. Vendar bi bilo treba upostevati, da
se te neto pozicije in izpostavljenosti razlikujejo od
neto izpostavljenosti vseh nasprotnih strank in celotnega
razreda sredstev. Poleg tega bi bilo treba v skladu z
Uredbo (EU) §t. 648/2012 te neto pozicije sesteti, da se
opredeli podatke, ki se jih uposteva pri dolo¢itvi pragov
kliringa. Pri dolo¢itvi pragov kliringa bi bilo treba uposte-
vati skupno bruto vsoto, dobljeno s pristetjem teh neto
pozicij. Skupno nominalno bruto vsoto, dobljeno s
priSteiem teh neto pozicij, bi bilo treba uporabiti kot
referenéno vrednost za dolocitev pragov kliringa.

Poleg tega struktura dejavnosti nefinan¢nih nasprotnih
strank z izvedenimi finan¢nimi instrumenti OTC
obi¢ajno vodi do nizke stopnje pobotov, saj se pogodbe
o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC sklepajo v isto
smer. Posledi¢no bi bila razlika med vsoto neto pozicij in
izpostavljenostmi nasprotne stranke na razred izvedenih
finan¢nih instrumentov OTC zelo podobna bruto vred-
nosti pogodb. Zato in za poenostavitev bi bilo treba
bruto vrednost pogodb o izvedenih finan¢nih instru-
mentih OTC uporabiti kot veljaven nadomestek merila,
ki se uposteva pri dolo¢itvi praga kliringa.

Ker nefinanénim nasprotnim strankam, ki ne presegajo
praga kliringa, njihovih pogodb o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTC ni treba vrednotiti po tekocih trznih
cenah, tega ukrepa ne bi bilo smiselno uporabiti za dolo-
Citev pragov kliringa, saj bi za nefinanéne nasprotne
stranke to pomenilo veliko breme, ki ne bi bilo soraz-
merno s tako obravnavanim tveganjem. Namesto tega bi
za nefinancne nasprotne stranke uporaba nominalne
vrednosti pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih
OTC omogocila preprost pristop, ki ni izpostavljen zuna-
njim dogodkom.

(25)
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Preseganje ene od vrednosti, dolocenih za razred izve-
denih finan¢nih instrumentov OTC, bi moralo sproziti
preseganje praga kliringa za vse razrede, saj glede na
to, da so pogodbe o izvedenih finan¢nih instrumentih
OTC za zmanjSevanje tveganj izkljuene iz izracuna
praga kliringa, posledice preseganja praga kliringa niso
povezane le z obveznostjo kliringa, ampak tudi s tehni-
kami zmanjSevanja tveganja, pristop za zadevne obvez-
nosti v skladu z Uredbo (EU) $t. 648/2012, ki veljajo za
nefinanéne nasprotne stranke, pa bi moral biti zaradi
preproste narave vecine od njih enostaven.

Za tiste pogodbe o izvedenih finanénih instrumentih
OTC, za katere kliring ni bil opravljen, bi bilo treba
uporabljati tehnike zmanjSevanja tveganja, na primer
pravocasno potrditev. Potrditev pogodb o izvedenih
finan¢nih instrumentih OTC se lahko nanasa na enega
ali ve¢ okvirnih dogovorov, okvirne dogovore o potrditvi
ali druge obicajne pogoje. Opravi se lahko v obliki elek-
tronsko izvedene pogodbe ali dokumenta, ki ga podpi-
Seta obe nasprotni stranki.

Bistveno je, da nasprotne stranke potrdijo pogoje svojih
transakcij ¢im prej po izvedbi transakcije, zlasti kadar se
transakcija izvede ali obdela elektronsko, da se zagotovita
skupno razumevanje in pravna varnost pogojev transak-
cije. Zlasti nasprotne stranke, ki sklepajo nestandardne ali
zapletene pogodbe o izvedenih finan¢nih instrumentih
OTC, bodo morda morale uvesti orodja za izpolnitev
zahteve po pravocasni potrditvi svoje pogodbe o izve-
denih finan¢nih instrumentih OTC. Pravocasna potrditev
bi pomenila tudi, da bi se na tem podro¢ju razvile
ustrezne trzne prakse.

Da bi se tveganja Se bolj zmanjsala, usklajevanje portfelja
vsaki nasprotni stranki omogoca celovit pregled portfelja
transakcij, kot jih vidi njena nasprotna stranka, da bi se
nemudoma ugotovili morebitni nesporazumi glede klju-
¢nih pogojev transakcije. Taki pogoji bi morali vkljucevati
vrednotenje vsake transakcije, lahko pa vkljucujejo tudi
druge ustrezne podrobnosti, kot so datum zacetka veljav-
nosti, predvideni datum zapadlosti, morebitni datumi
placila ali poravnave, nominalna vrednost pogodbe in
valuta transakcije, osnovni instrument, pozicija naspro-
tnih strank, dogovor o delovnih dneh in vse ustrezne
fiksne ali spremenljive obrestne mere pogodbe o izve-
denih finan¢nih instrumentih OTC.
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(29)  Ob upostevanju razli¢nih profilov tveganja, in da bi bilo (34)  Ceprav se lahko model, ki se uporablja za vrednotenje na
usklajevanje portfelja ustrezna tehnika zmanjSevanja podlagi notranjega modela, oblikuje znotraj podjetja ali
tveganja, bi morali biti pogostost usklajevanja in velikost zunaj njega, model odobri upravni odbor ali njegov
zadevnega portfelja druga¢ni glede na naravo nasprotnih pooblaséeni odbor, da se zagotovi ustrezna odgovornost.
strank. StroZje zahteve bi morale veljati za finan¢ne

nasprotne stranke in nefinan¢ne nasprotne stranke, ki

presegajo prag kliringa, medtem ko bi morala za nefi-

Elai?i;zea | njllsepr(gzge strrlznklzltel;lo rri}z briji }E)(f\ezzegil:splr)(r)iﬁz (35) Kada_r lahko nasprotne stranke .uporal‘)ijo_iz‘vzetje znotraj

stranke, ki bi prav tako imela koristi od manj pogostega skugme p(()i ir.adnevmk lobvestlgu pr1slgc()i]n];m organom,

usklajevanja za zadevni del svojega portfelja, veljati vendar ne flh ! pocakale na konec obdobja za Ugovor
manjda pogostost usklajevanja. teh pristojnih organov, je porvnembno zagotoviti, da
pristojni organi pridobijo pravocasne, ustrezne in zado-
stne informacije, da bi lahko ocenili, ali bi morali uporabi
izvzetja nasprotovati.
(30) Tudi stiskanje portfelja je lahko ucinkovito orodje za

namene zmanjSevanja tveganja, kar je odvisno od okoli-

§cin, kot so velikost portfelja z nasprotno stranko, zapad- (36)  Pricakovani velikost, koli¢ina in pogostost pogodb o

lost, namen in stopnja standardizacije pogodb o izve- izvedenih finan¢nih instrumentih OTC znotraj skupine

denih financnih instrumentih OTC. Financne nasprotne se lahko dolodijo glede na pretekle transakcije nasprotnih
stranke in nefinan¢ne nasprotne stranke, ki imajo portfelj strank znotraj skupine, kakor tudi predvidenega modela
pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC brez in dejavnosti, ki se pricakuje v prihodnosti.

kliringa CNS nad ravnjo, dolo¢eno v tej uredbi, bi morale

imeti vzpostavljene postopke za preucitev moznosti

uporabe stiskanja portfelja, kar bi jim omogocilo zmanj-

Sanje kreditnega tveganja nasprotne stranke. (37)  Ce nasprotne stranke uporabijo izvzetje znotraj skupine,
bi morale javno razkriti informacije, da se zagotovi
preglednost glede udelezencev na trgu in potencialnih
upnikov. To je zaradi ocene tveganja zlasti pomembno
za potencialne upnike nasprotnih strank. Cilj razkritja je

(31)  ReSevanje sporov je namenjeno zmanjSevanju tveganj, ki prepreciti napacno predstavo, da je bil za pogodbe o
izhajajo iz pogodb brez centralnega kliringa. Pri skle- izvedenih  finan¢nih  instrumentih OTC  opravljen
panju transakcij z izvedenimi finan¢nimi instrumenti centralni kliring ali uporabljene tehnike zmanjSevanja

OTC med sabo bi morale nasprotne stranke imeti dogo- tveganja, ¢e temu ni tako.

vorjen okvir za reSevanje vseh s tem povezanih sporov,

ki se lahko pojavijo. Okvir bi se moral sklicevati na

mehanizme reSevanja sporov, kot je arbitraza z vkljucit-

vijo tretje strani ali mehanizem trznih raziskav. Cilj . ) ) B ) .

okvira je prepreciti, da se nereseni spori stopnjujejo in (38)  Casovni okV}r za pravocasno potrditev zahteva PI‘IZVad.e-

nasprotne stranke izpostavijo dodatnim tveganjem. Spore vanja za prllag.od}.tev,. vkhucn9 § spr’emembaml trznih

bi bilo treba ugotoviti, upravljati in ustrezno razkriti. praks in okrepltYl]o mformacyslgh sistemov. Glede na

to, da se lahko hitrost prilagajanja za dosego skladnosti

razlikuje glede na kategorijo nasprotnih strank in razred

sredstev izvedenih finan¢nih instrumentov OTC, bi dolo-

Citev postopnih datumov uporabe, ki upostevajo te

. o ) ) ) razlike, omogocila pospesitev Casovnega okvira za potr-

(32 Za dqloatev. trznih pogojev, ki preprecyjo Yrednoten]e po ditev tistih nasprotnih strank in produktov, ki bi lahko
tekocih trznih cenah, je treba dolociti nedejavne trge. Trg bili pripravljeni hitreje.

je lahko nedejaven iz ve¢ razlogov, vklju¢no zaradi neob-

stoja rednih trznih transakcij na strogo poslovni podlagi,

pri ¢emer bi moral pojem na strogo poslovni podlagi

imeti enak pomen kot v raunovodstvu.

(39) Standardi za stiskanje portfelja, usklajevanje portfelja ali
reSevanje sporov bi od nasprotnih strank zahtevali vzpo-
stavitev postopkov, politik in procesov ter spremembo
dokumentacije, za kar bi bil potreben dolocen <cas.

(33) Ta uredba se uporablja za finan¢ne nasprotne stranke in Zatetek VEEI.JE?.VHOSU s tem ppvezamh zahtev bi .bflo
nefinanéne nasprotne stranke nad pragom kliringa ter treba O,dl(,)ml’ da se masprotnim strankam zagotovl cas
uposteva Direktivo 2006/49/ES Evropskega parlamenta za sprejetje potrebnih ukrepov za namene skladnosti.

in Sveta z dne 14. junija 2006 o kapitalski ustreznosti

investicijskih podjetij in kreditnih institucij (!), ki doloc¢a

tudi zahteve, ki morajo biti izpolnjene pri vrednotenju na

podlagi notranjega modela. (40) Ta uredba temelji na osnutkih regulativnih tehni¢nih

() UL L 177, 30.6.2006, str. 201.

standardov, ki jih je Evropski organ za vrednostne papirje
in trge predlozil Komisiji.
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(41)  V skladu s ¢lenom 10 Uredbe (EU) §t. 1095/2010 Evrop-
skega parlamenta in Sveta (') je organ ESMA o osnutku
regulativnih tehni¢nih standardov opravil javna posveto-
vanja, analiziral morebitne s tem povezane stroske in
koristi ter zahteval mnenje interesne skupine za vredno-
stne papirje in trge, ustanovljene v skladu s ¢lenom 37
Uredbe (EU) §t. 10952010 —

SPREJELA NASLEDNJO UREDBO:

POGLAVJE 1
SPLOSNO
Clen 1
Opredelitve pojmov

Za namene te uredbe se uporabljajo naslednje opredelitve
pojmov:

(a) ,posredna stranka“ pomeni stranko stranke klirinskega
¢lana;

(b) ,posredna ureditev kliringa“ pomeni sklop pogodbenih
razmerij med centralno nasprotno stranko (v nadaljnjem
besedilu: CNS), Kklirinskim ¢lanom, stranko klirinskega
¢lana in posredno stranko, ki stranki klirinskega ¢lana
omogoca opravljanje kliringkih storitev za posredno stranko;

(c) ,potrdilo“ pomeni dokumentacijo dogovora med naspro-
tnimi strankami o vseh dolocbah pogodbe o izvedenih
finan¢nih instrumentih na prostem trgu (v nadaljnjem bese-
dilu: OTCQ).

POGLAVJE 1I
POSREDNA UREDITEV KLIRINGA
(¢len 4(4) Uredbe (EU) $t. 648/2012)
Clen 2
Struktura posrednih ureditev kliringa

1. Ce je kliringki ¢lan pripravljen omogociti posredni kliring,
lahko vsaka stranka takega klirinskega ¢lana opravlja posredne
klirinske storitve za eno ali ve¢ svojih strank, pod pogojem, da
je stranka klirinskega ¢lana kreditna institucija z dovoljenjem,
investicijsko podjetje ali enakovredna kreditna institucija ali
investicijsko podjetje tretje drzave.

2. O pogodbenih pogojih posredne ureditve kliringa se dogo-
vorita stranka klirinskega ¢lana in posredna stranka, in sicer po
posvetovanju s klirinskim ¢lanom o vidikih, ki lahko vplivajo na
delovanje klirinskega clana. VkljuCujejo pogodbene zahteve, da
stranka spostuje vse obveznosti posredne stranke do klirinskega
¢lana. Te zahteve se nanasajo le na transakcije, ki nastanejo kot

() UL L 331, 15.12.2010, str. 84.

del posredne ureditve kliringa, katerega podrocje uporabe se
jasno dokumentira v sklenjenih pogodbah.

Clen 3
Obveznosti CNS

1. Za posredne ureditve kliringa se poslovne prakse CNS, ki
delujejo kot ovira za njihovo vzpostavitev ob razumnih
poslovnih pogojih, ne uporabljajo. Na zahtevo klirinskega
¢lana CNS vodi locene evidence in racune, ki vsem strankam
omogocajo, da v racunih pri CNS sredstva in pozicije stranke
lo¢ijo od sredstev in pozicij posrednih strank stranke.

2. CNS prepozna, spremlja in obvladuje vsa pomembna
tveganja, ki izhajajo iz posrednih ureditev kliringa in bi lahko
vplivala na odpornost CNS.

Clen 4
Obveznosti klirinskih ¢lanov

1. Kliringki ¢lan, ki podpira posredne klirinske storitve, to
stori pod razumnimi poslovnimi pogoji. Brez poseganja v zaup-
nost pogodbenih ureditev s posameznimi strankami klirinski
¢lan javno razkrije splosne pogoje, po katerih je pripravljen
podpirati posredne klirinske storitve. Ti pogoji lahko vkljucujejo
minimalne operativne zahteve za stranke, ki opravljajo posredne
kliringke storitve.

2. Ce Klirinski ¢lan podpira posredno ureditev kliringa,
izvede katero koli od naslednjih ureditev locevanja, kot jo
navede stranka:

(a) vodenje locenih evidenc in racunov, kar vsem strankam
omogoca, da v racunih pri klirinskem ¢lanu sredstva in
pozicije stranke locijo od sredstev in pozicij za racune svojih
posrednih strank;

(b) vodenje locenih evidenc in racunov, kar vsem strankam
omogoca, da v raCunih pri klirinskem ¢lanu sredstva in
pozicije stranke za racun posredne stranke locijo od sredstev
in pozicij za ra¢un drugih posrednih strank.

3. Zahteva po loCevanju sredstev in pozicij pri klirinskem
¢lanu se Steje za izpolnjeno, ¢e so izpolnjeni pogoji iz clena
39(9) Uredbe (EU) it. 648/2012.

4. Klirinski ¢lan vzpostavi zanesljive postopke za upravljanje
v primeru neplacila stranke, ki opravlja posredne klirinske stori-
tve. Ti postopki vkljucujejo verodostojen mehanizem za prenos
pozicij in sredstev na drugo stranko ali klirinskega ¢lana, e se s
tem strinjajo zadevne posredne stranke. Stranka ali klirinski ¢lan
teh pozicij nista dolZna sprejeti, razen Ce sta se Ze pred tem v
pogodbi zavezala, da bosta to storila.
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5. Kliringki ¢lan prav tako zagotovi, da njegovi postopki
dopuscajo takojsnjo unovéenje sredstev in pozicij posrednih
strank ter da klirinski ¢lan placa vse zapadle denarne zneske,
dolgovane posrednim strankam zaradi neplacila stranke.

6.  Klirinski ¢lan prepozna, spremlja in obvladuje vsa tvega-
nja, ki izhajajo iz omogocanja posrednih ureditev kliringa,
vkljuéno z uporabo informacij, ki jih zagotovijo stranke v
skladu s ¢lenom 4(3). Klirinski ¢lan vzpostavi zanesljive notranje
postopke za zagotovitev, da teh informacij ni mogoce uporabiti
v poslovne namene.

Clen 5
Obveznosti strank

1. Stranka, ki opravlja posredne klirinske storitve, vodi
lo¢ene evidence in racune, ki ji omogocajo, da lo¢i svoja sred-
stva in pozicije od sredstev in pozicij za ra¢un svojih posrednih
strank. Posrednim strankam ponudi, da lahko izbirajo med
alternativnima moznostma locevanja racunov iz ¢lena 4(2), in
zagotovi, da so posredne stranke v celoti seznanjene s tveganji,
povezanimi s posamezno moznostjo lo¢evanja. Informacije, ki
jih stranka zagotovi posrednim strankam, vklju¢ujejo podrob-
nosti o ureditvah za prenos pozicij in ra¢unov na drugo
stranko.

2. Stranka, ki opravlja posredne klirinske storitve, od klirin-
Skega clana zahteva, da odpre locen racun pri CNS. Racun se
uporablja izkljuéno za sredstva in pozicije njenih posrednih
strank.

3. Stranka klirinskemu ¢lanu zagotovi ustrezne informacije,
da lahko prepozna, spremlja in obvladuje vsa tveganja, ki izha-
jajo iz podpiranja posrednih ureditev kliringa. V primeru nepla-
¢ila stranke se vse informacije, ki jih ima stranka v zvezi s
svojimi posrednimi strankami, nemudoma dajo na voljo klirin-
skemu ¢lanu.

POGLAVJE 1II

URADNO OBVESTILO ORGANU ESMA ZA NAMEN
OBVEZNOSTI KLIRINGA

(€len 5(1) Uredbe (EU) $t. 648/2012)
Clen 6
Podrobnosti, ki jih je treba vkljuliti v uradno obvestilo

1. Uradno obvestilo za namen obveznosti kliringa vkljucuje
naslednje informacije:

(a) navedbo razreda pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih
OTG;

(b) navedbo pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC
znotraj razreda pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih
OTG;

(c) druge informacije, ki jih je treba vkljuciti v javni register v
skladu s clenom 8;

(d) vse druge znacilnosti, ki so potrebne za razlikovanje
pogodbe o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC znotraj
razreda pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC od
pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC zunaj
zadevnega razreda;

(e) dokazila o stopnji standardizacije pogodbenih pogojev in
operativnih postopkov za zadevni razred pogodb o izve-
denih finanénih instrumentih OTC;

(f) podatke o obsegu razreda pogodb o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTG;

(2) podatke o likvidnosti razreda pogodb o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTG;

(h) dokazila o razpolozljivosti za udelezence na trgu pravi¢nih,
zanesljivih in splodno sprejetih informacij o oblikovanju cen
za pogodbe v razredu pogodb o izvedenih finan¢nih instru-
mentih OTC;

(i) dokazila o u¢inku obveznosti kliringa na razpolozljivost za
udeleZence na trgu informacij o oblikovanju cen.

2. Za ocenjevanje datuma ali datumov, od katerih velja
obveznost kliringa, vklju¢no z vsakr$nim postopnim uvajanjem
in kategorijami nasprotnih strank, za katere velja obveznost
kliringa, uradno obvestilo za namen obveznosti kliringa vklju-
¢uje naslednje:

(a) podatke, ki se uporabljajo za ocenjevanje pricakovanega
obsega razreda pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih
OTC, ¢e zacne zanj veljati obveznost kliringa;

(b) dokazila o sposobnosti CNS za obvladovanje pricakovanega
obsega razreda pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih
OTC, ¢&e zacne zanj veljati obveznost kliringa, in za obvla-
dovanje tveganja, ki izhaja iz kliringa zadevnega razreda
pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC, vklju¢no
z ureditvijo kliringa s stranko ali posredno stranko;

(c) vrsto in Stevilo nasprotnih strank, ki so dejavne ali za katere
se pricakuje, da bodo dejavne na trgu razreda pogodb o
izvedenih finan¢nih instrumentih OTC, ¢e zacne zanj veljati
obveznost kliringa;
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(d) pregled razli¢nih nalog, ki jih je treba dokoncati, da se za¢ne
kliring pri CNS, skupaj z dolocitvijo ¢asa, potrebnega za
izvedbo posameznih nalog;

() informacije o obvladovanju tveganja ter pravni in operativni
zmogljivosti tistih nasprotnih strank, ki so dejavne na trgu
razreda pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC, ¢e
zalne zanj veljati obveznost kliringa.

3. Podatki v zvezi z obsegom in likvidnostjo za razred
pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC in za vsako
pogodbo o izvedenem finanénem instrumentu znotraj razreda
vklju¢ujejo zadevne trzne informacije, vklju¢no s preteklimi
podatki, trenutnimi podatki in vsemi spremembami, za katere
se pricakuje, da se bodo pojavile, ¢e za razred pogodb o izve-
denih finanénih instrumentih OTC zacne veljati obveznost
kliringa, vklju¢no z naslednjim:

(a) Stevilom transakcij;

(b) skupno kolicino;

(c) skupnim Stevilom odprtih pogodb;

(d) globino narocil na trgu, vkljuéno s povprecnim Stevilom
narodil in zahtev za ponudbe;

(e) tesnostjo razmikov;

(f) merili likvidnosti v tezkih trznih pogojih;

() merili likvidnosti za izvedbo postopkov v primeru neplacil.

4. Informacije v zvezi s stopnjo standardizacije pogodbenih
pogojev in operativnih postopkov za ustrezen razred pogodb o
izvedenih financ¢nih instrumentih OTC, dolocene v tocki (e)
odstavka 1, vkljuCujejo za razred pogodb o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTC in za vsako pogodbo o izvedenem finan¢nem
instrumentu znotraj razreda podatke o dnevni referencni ceni
ter Stevilo dni na leto z referencno ceno, ki se $teje za zanesljivo
za najmanj obdobje preteklih dvanajst mesecev.

POGLAVJE IV

MERILA ZA DOLOCITEV RAZREDOV POGODB O IZVEDENIH
FINANCNIH INSTRUMENTIH OTC, ZA KATERE VELJA
OBVEZNOST KLIRINGA

(¢len 5(4) Uredbe (EU) $t. 648/2012)
Clen 7
Merila, ki jih oceni organ ESMA

1.V zvezi s stopnjo standardizacije pogodbenih pogojev in
operativnih postopkov za ustrezen razred pogodb o izvedenih
finan¢nih instrumentih OTC uposteva organ ESMA naslednje:

(a) ali pogodbeni pogoji ustreznega razreda pogodb o izvedenih
finan¢nih instrumentih OTC vkljucujejo splosno pravno
dokumentacijo, vklju¢no z okvirnimi pogodbami o pobotu,
opredelitvami, standardnimi pogoji in potrditvami, ki dolo-
¢ajo pogodbene pogoje, ki jih obicajno uporabljajo
nasprotne stranke;

(b) ali se za operativne postopke tega zadevnega razreda
pogodb o izvedenih finanénih instrumentih OTC uporablja
samodejna obdelava po trgovanju in Zivljenjski cikel dogod-
kov, ki se upravljata na enoten nacin v skladu s casovnim
razporedom, za katerega obstaja splosno soglasje med
nasprotnimi strankami.

2.V zvezi z obsegom in likvidnostjo ustreznega razreda
pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC uposteva
organ ESMA naslednje:

() ali bi bila kritja ali finan¢ne zahteve CNS sorazmerne s
tveganjem, ki ga obveznost kliringa namerava zmanjsati;

(b) stabilnost velikosti in globine trga za produkt skozi cas;

(c) verjetnost, da bi trg v primeru neplacila klirinskega ¢lana
ostal dovolj razprsen;

(d) stevilo in vrednost transakcij.

3.V zvezi z razpoloZljivostjo pravicnih, zanesljivih in
splosno sprejetih informacij o oblikovanju cen v ustreznem
razredu pogodb o izvedenih finanénih instrumentih OTC
organ ESMA uposteva, ali so informacije, ki so potrebne za
tono oblikovanje cen pogodb znotraj ustreznega razreda
pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC, enostavno
dostopne udeleZencem na trgu na razumni poslovni osnovi in
ali bi bile $e naprej enostavno dostopne, ¢e bi za ustrezen
razred pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC zacela
veljati obveznost kliringa.

POGLAVJE V
JAVNI REGISTER
(clen 6(4) Uredbe (EU) st. 648/2012)
Clen 8

Podrobnosti, ki jih je treba vkljuditi v register organa
ESMA

1. Javni register organa ESMA za vsak razred pogodb o
izvedenih finan¢nih instrumentih OTC, za katere velja obvez-
nost kliringa, vkljucuje naslednje:

(a) razred sredstev pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih
OTG;
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(b) vrsto pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC
znotraj razreda;

(c) osnovna sredstva pogodb o izvedenih finan¢nih instru-
mentih OTC znotraj razreda;

(d) za osnovna sredstva, ki so finan¢ni instrumenti, navedbo, ali
je osnovno sredstvo enotni finan¢ni instrument ali izdajatel;
ali indeks ali portfelj;

(e) za druga osnovna sredstva, navedbo kategorije osnovnega
sredstva;

(f) nominalno valuto in valuto poravnave pogodb o izvedenih
finan¢nih instrumentih OTC znotraj razreda;

(g) razpon zapadlosti pogodb o izvedenih finanénih instru-
mentih OTC znotraj razreda;

(h) pogoje za poravnavo pogodb o izvedenih finan¢nih instru-
mentih OTC znotraj razreda;

(i) razpon pogostosti placil pogodb o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTC znotraj razreda;

() identifikator produkta ustreznega razreda pogodb o izve-
denih finan¢nih instrumentih OTC;

(k) vse druge znacilnosti, ki so potrebne za razlikovanje ene
pogodbe znotraj ustreznega razreda pogodb o izvedenih
finan¢nih instrumentih OTC od drugih.

2.V zvezi s CNS, ki imajo dovoljenje za namene obveznosti
kliringa ali so priznane kot za to pristojne, javni register organa
ESMA za vsako CNS vkljucuje naslednje:

(a) identifikacijsko oznako v skladu s clenom 3 Izvedbene
uredbe Komisije (EU) §t. 1247/2012 (%);

(b) polno ime;
(¢) drzavo ustanovitve;

(d) pristojni organ, imenovan v skladu s ¢lenom 22 Uredbe
(EU) it. 648/2012.

3.V zvezi z datumi, od katerih velja obveznost kliringa,
vkljuéno z vsakrSnim postopnim uvajanjem, javni register
organa ESMA vkljucuje naslednje:

(a) navedbo kategorij nasprotnih strank, za katere se uporablja
obdobje postopnega uvajanja;

() UL L 352, 21.12.2012, str. 20.

(b) kateri koli drug pogoj, ki se zahteva na podlagi regulativnih
tehni¢nih standardov, sprejetih v skladu s clenom 5(2)
Uredbe (EU) 3t. 648/2012, da bi se uporabilo obdobje
postopnega uvajanja.

4. Javni register organa ESMA vklju¢uje sklic na regulativne
tehni¢ne standarde, sprejete na podlagi ¢lena 5(2) Uredbe (EU)
§t. 648/2012, v skladu s katerimi so bile vzpostavljene posa-
mezne obveznosti kliringa.

5.V zvezi s CNS, o kateri je pristojni organ uradno obvestil
organ ESMA, javni register organa ESMA vklju¢uje najmanj
naslednje:

(a) navedbo CNS;

(b) razred sredstev pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih
OTC v uradnem obvestily;

(c) vrsto pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTG;

(d) datum uradnega obvestila;

(¢) navedbo pristojnega organa, ki predlozi uradno obvestilo.

POGLAVJE VI
DROBITEV LIKVIDNOSTI
(Clen 8(5) Uredbe (EU) §t. 648/2012)
Clen 9
Opredelitev pojma drobitve likvidnosti

1. Do drobitve likvidnosti pride, kadar udelezenci mesta
trgovanja ne morejo skleniti transakcije z enim ali ve¢ drugimi
udeleZenci tega mesta trgovanja zaradi odsotnosti ureditve
kliringa, do katere imajo dostop vsi udelezenci.

2. Dostop CNS do mesta trgovanja, na katerem storitve Ze
opravlja druga CNS, ne povzroca drobitve likvidnosti znotraj
mesta trgovanja, Ce lahko vsi udeleZenci mesta trgovanja, ne
da bi bilo treba uvesti zahtevo, da prvotne CNS postanejo
klirinski ¢lani nove CNS, neposredno ali posredno opravijo
kliring prek ene od naslednjih mozZnosti:

(a) najmanj ene skupne CNS;

(b) ureditev kliringa, ki so jo vzpostavile CNS.

3. Ureditev za izpolnjevanje pogojev iz tocke (a) ali (b)
odstavka 2 se vzpostavi, preden zaéne CNS, ki vloZi zahtevek,
opravljati klirinske storitve za zadevno mesto trgovanja.

4. Dostop do skupne CNS iz tocke (a) odstavka 2 se lahko
vzpostavi prek dveh ali ve¢ klirinskih ¢lanov ali dveh ali ve¢
strank ali prek posrednih ureditev kliringa.
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5. Ureditev kliringa iz tocke (b) odstavka 2 lahko predvideva
prenos transakcij, ki jih izvedejo taki udelezenci na trgu, na
klirinske ¢lane drugih CNS. Ceprav zahtevek za dostop do
mesta trgovanja s strani CNS ne bi smel biti pogojen z inter-
operabilnostjo, se lahko ureditev interoperabilnosti, o kateri so
se dogovorile zadevne CNS in so jo potrdili ustrezni pristojni
organi, uporabi za izpolnitev zahtev za dostop do skupnih
ureditev kliringa.

POGLAVJE VII
NEFINANCNE NASPROTNE STRANKE
Clen 10
(¢len 10(4)(a) Uredbe (EU) $t. 648/2012)

Merila za ugotavljanje, katere pogodbe o izvedenih
finanénih instrumentih OTC objektivno zmanjSujejo
tveganja

1. Za pogodbo o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC se
Steje, da objektivno merljivo zmanjSuje tveganja, neposredno
povezana s poslovno dejavnostjo ali dejavnostjo zakladniskega
financiranja nefinan¢ne nasprotne stranke ali zadevne skupine,
e samostojno ali v povezavi z drugimi pogodbami o izvedenih
finan¢nih instrumentih, neposredno ali prek tesno medsebojno
povezanih instrumentov, izpolnjuje eno od naslednjih meril:

(a) pokriva tveganja, ki izhajajo iz morebitne spremembe vred-
nosti sredstev, storitev, surovin, produktov, blaga ali obvez-
nosti, ki jih ima nefinanéna nasprotna stranka ali njena
skupina v lasti, jih proizvaja, izdeluje, predeluje, opravlja,
kupuje, trzi, oddaja, prodaja ali prevzame ali razumno prica-
kuje, da jih bo imela v lasti, jih proizvajala, izdelovala,
predelovala, opravljala, kupovala, trzila, oddajala, prodajala
ali prevzela v okviru njenega obicajnega poslovanja;

(b) pokriva tveganja, ki izhajajo iz morebitnega posrednega
u¢inka na vrednost sredstev, storitev, surovin, produktov,
blaga ali obveznosti iz tocke (a), ki so posledica nihanj
obrestnih mer, stopenj inflacije, deviznih tecajev ali kredit-
nega tveganja;

(c) je zavarovalna pogodba v skladu z mednarodnimi standardi
racunovodskega porocanja (v nadaljnjem besedilu: MSRP),
sprejetimi v skladu s ¢lenom 3 Uredbe (ES) st. 1606/2002
Evropskega parlamenta in Sveta (!).

Clen 11
(¢len 10(4)(b) Uredbe (EU) it. 648/2012)
Pragi kliringa

Vrednosti pragov kliringa za namen obveznosti kliringa so
naslednje:

(@) 1 milijarda EUR v bruto nominalni vrednosti za pogodbe o
kreditnih izvedenih finan¢nih instrumentih OTC;

() UL L 243, 11.9.2002, str. 1.

(b) 1 milijarda EUR v bruto nominalni vrednosti za pogodbe o
izvedenih finan¢nih instrumentih OTC na delnice;

(¢) 3 milijarde EUR v bruto nominalni vrednosti za pogodbe o
obrestnih izvedenih finan¢nih instrumentih OTC;

(d) 3 milijarde EUR v bruto nominalni vrednosti za pogodbe o
valutnih izvedenih finanénih instrumentih OTC;

(¢) 3 milijarde EUR v bruto nominalni vrednosti za pogodbe o
blagovnih izvedenih finan¢nih instrumentih OTC in druge
pogodbe o izvedenih finanénih instrumentih OTC, ki niso
zajete v tockah (a) do (d).

POGLAVJE VIII

TEHNIKE ZMAN]§EVAN]A TVEGANJA ZA POGODBE O
IZVEDENIH FINANCNIH INSTRUMENTIH OTC BREZ
KLIRINGA PREK CNS

Clen 12
(¢len 11(14)(a) Uredbe (EU) $t. 648/2012)
Pravocasna potrditev

1. Pogodbo o izvedenem finanénem instrumentu OTC, skle-
njeno med finanénimi nasprotnimi strankami ali nefinan¢nimi
nasprotnimi strankami iz ¢lena 10 Uredbe (EU) §t. 648/2012, ki
je brez kliringa prek CNS, se potrdi, ¢e je to mogoce elektron-
sko, ¢im prej in najpozneje:

(a) za kreditne zamenjave in zamenjave obrestnih mer, skle-
njene do vklju¢no 28. februarja 2014, do konca drugega
delovnega dneva po datumu izvrsitve pogodbe o izvedenih
finan¢nih instrumentih OTC;

(b) za kreditne zamenjave in zamenjave obrestnih mer, skle-
njene po 28. februarju 2014, do konca delovnega dneva
po datumu izvrsitve pogodbe o izvedenih finan¢nih instru-
mentih OTG;

(c) za kapitalske, valutne in blagovne zamenjave ter vse druge
izvedene financne instrumente, ki niso zajeti v tocki (a),
sklenjene do vklju¢no 31. avgusta 2013, do konca tretjega
delovnega dneva po datumu izvrsitve pogodbe o izvedenih
finan¢nih instrumentih;

(d) za kapitalske, valutne in blagovne zamenjave ter vse druge
izvedene finan¢ne instrumente, ki niso zajeti v tocki (a),
sklenjene po 31. avgustu 2013 in do vkljuéno 31. avgusta
2014, do konca drugega delovnega dneva po datumu
izvrsitve pogodbe o izvedenih finan¢nih instrumentih;
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(e) za kapitalske, valutne in blagovne zamenjave ter vse druge
izvedene finan¢ne instrumente, ki niso zajeti v tocki (a),
sklenjene po 31. avgustu 2014, do konca delovnega
dneva po datumu izvrsitve pogodbe o izvedenih finan¢nih
instrumentih.

2. Pogodbo o izvedenem finan¢nem instrumentu OTC, skle-
njeno z nefinanéno nasprotno stranko, ki ni zajeta v ¢lenu 10
Uredbe (EU) $t. 648/2012, se potrdi ¢im prej, ¢e je to mogoce
elektronsko, in najpozneje:

(a) za kreditne zamenjave in zamenjave obrestnih mer, skle-
njene do vkljuéno 31. avgusta 2013, do konca petega
delovnega dneva po datumu izvrsitve pogodbe o izvedenih
finan¢nih instrumentih OTC;

(b) za kreditne zamenjave in zamenjave obrestnih mer, skle-
njene po 31. avgustu 2013 in do vklju¢no 31. avgusta
2014, do konca tretjega delovnega dneva po datumu
izvrsitve pogodbe o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC;

(c) za kreditne zamenjave in zamenjave obrestnih mer, skle-
njene po 31. avgustu 2014, do konca drugega delovnega
dneva po datumu izvrsitve pogodbe o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTC;

(d) za kapitalske, valutne in blagovne zamenjave ter vse druge
izvedene finan¢ne instrumente, ki niso zajeti v tocki (a),
sklenjene do vkljuéno 31. avgusta 2013, do konca sedmega
delovnega dneva po datumu izvrsitve pogodbe o izvedenih
finan¢nih instrumentih;

(e) za kapitalske, valutne in blagovne zamenjave ter vse druge
izvedene finan¢ne instrumente, ki niso zajeti v tocki (a),
sklenjene po 31. avgustu 2013 in do vklju¢no 31. avgusta
2014, do konca cetrtega delovnega dneva po datumu
izvrsitve pogodbe o izvedenih finan¢nih instrumentih;

(f) za kapitalske, valutne in blagovne zamenjave ter vse druge
izvedene finan¢ne instrumente, ki niso zajeti v tocki (a),
sklenjene po 31. avgustu 2014, do konca drugega delov-
nega dneva po datumu izvedbe.

3. Ce je transakcija iz odstavka 1 ali 2 sklenjena po 16:00
uri po lokalnem casu ali z nasprotno stranko v drugem
¢asovnem obmodju, kar ne omogoca potrditve do dolocenega
roka, se potrditev izvede ¢im prej in najpozneje en delovni dan
po roku iz odstavka 1 ali 2, kakor je ustrezno.

4. Finan¢ne nasprotne stranke imajo potreben postopek za
mesecno porocanje Stevila nepotrjenih transakcij z izvedenimi
finan¢nimi instrumenti OTC iz odstavka 1 in 2, ki so odprte vel
kot pet delovnih dni, pristojnemu organu, imenovanemu v
skladu s ¢lenom 48 Direktive 2004/39/ES Evropskega parla-
menta in Sveta (1).

Clen 13
(¢len 11(14)(a) Uredbe (EU) &t. 648/2012)
Usklajevanje portfelja

1. Finan¢ne in nefinan¢ne nasprotne stranke v pogodbah o
izvedenih finan¢nih instrumentih OTC se pisno ali prek drugega
enakovrednega elektronskega sredstva z vsako od svojih naspro-
tnih strank dogovorijo o ureditvi, v skladu s katero se usklaju-
jejo portfelji. Tak dogovor se sprejme pred sklenitvijo pogodbe
o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC.

2. Usklajevanje portfelia med seboj izvedejo nasprotne
stranke v pogodbah o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC
ali usposobljena tretja stranka, ki ima za to ustrezno pooblastilo
nasprotne stranke. Usklajevanje portfelja zajema klju¢ne pogoje
trgovanja, ki opredeljujejo vsako posamezno pogodbo o izve-
denih finan¢nih instrumentih OTC, in vkljucujejo najmanj vred-
notenje, pripisano vsaki pogodbi, v skladu s ¢lenom 11(2)
Uredbe (EU) st. 648/2012.

3. Da bi se v zgodnji fazi ugotovilo vsako neskladje glede
bistvene dolo¢be pogodbe o izvedenih finan¢nih instrumentih
OTC, vklju¢no z njenim vrednotenjem, se usklajevanje portfelja
izvede:

(a) za finan¢no nasprotno stranko ali nefinanéno nasprotno
stranko iz ¢lena 10 Uredbe (EU) §t. 648/2012:

(i) vsak delovni dan, ¢e imajo nasprotne stranke druga pri
drugi odprtih 500 ali ve¢ pogodb o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTGC;

(ii) enkrat tedensko, ¢e imajo nasprotne stranke druga pri
drugi kadar koli v tednu odprtih med 51 in 499
pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC;

(ili) enkrat na Cetrtletje, e imajo nasprotne stranke druga
pri drugi kadar koli v Cetrtletju odprtih 50 ali manj
pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC;

() UL L 145, 30.4.2004, str. 1.
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(b) za nefinancno nasprotno stranko, ki ni zajeta v ¢lenu 10
Uredbe (EU) st. 648/2012:

(i) enkrat na Cetrtletje, Ce imajo nasprotne stranke druga pri
drugi kadar koli v ¢etrtletju odprtih ve¢ kot 100 pogodb
o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC;

(ii) enkrat letno, ¢e imajo nasprotne stranke druga pri drugi
odprtih 100 ali manj pogodb o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTC.

Clen 14
(¢len 11(14)(a) Uredbe (EU) $t. 648/2012)
Stiskanje portfelja

Financne nasprotne stranke ali nefinan¢ne nasprotne stranke, ki
imajo pri nasprotni stranki odprtih 500 ali ve¢ pogodb o izve-
denih finan¢nih instrumentih OTC brez centralnega kliringa,
imajo postopke za redno, tj. najmanj dvakrat letno, analizo
moznosti izvedbe stiskanja portfelja, da bi zmanjsale kreditno
tveganje nasprotne stranke in izvedle tak$no stiskanje portfelja.

Finan¢ne nasprotne stranke in nefinan¢ne nasprotne stranke
zagotovijo, da lahko ustreznemu pristojnemu organu podajo
razumno in veljavno razlago za odlocitev, da izvedba stiskanja
portfelja ni primerna.

Clen 15
(¢len 11(14)(a) Uredbe (EU) $t. 648/2012)
Resevanje sporov

1. Pri sklepanju medsebojnih pogodb o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTC se finan¢ne nasprotne stranke in nefinancne
nasprotne stranke dogovorijo o podrobnih postopkih in
procesih v zvezi z naslednjim:

(a) ugotavljanjem, evidentiranjem ter spremljanjem sporov, ki
se nanasajo na priznanje ali vrednotenje pogodbe in izme-
njavo zavarovanja med nasprotnimi strankami. Ti postopki
evidentirajo vsaj Cas trajanja spora, nasprotno stranko in
znesek, ki je predmet spora;

(b) pravocasnim reSevanjem sporov s posebnim postopkom za
tiste spore, ki se ne resijo v petih delovnih dneh.

2. Finan¢ne nasprotne stranke pristojnemu organu, imenova-
nemu v skladu s ¢lenom 48 Direktive 2004/39/ES, porocajo o
vseh sporih med nasprotnimi strankami, ki se nanaSajo na

pogodbo o izvedenem finan¢nem instrumentu OTC, njeno vred-
notenje ali izmenjavo zavarovanja, za znesek ali vrednost, ki
presega 15 milijonov EUR, in trajajo najmanj 15 delovnih dni.

Clen 16
(¢len 11(14)(b) Uredbe (EU) st. 648/2012)

Trzni pogoji, ki preprecijo vrednotenje po tekocih trznih

cenah

1. Trini pogoji, ki preprecujejo, da se pogodba o izvedenih
finan¢nih instrumentih OTC vrednoti po tekocih trznih cenah,
nastanejo v kateri koli od naslednjih situacij:

(a) kadar je trg nedejaven;

(b) kadar je razpon ocen glede razumnih postenih vrednosti
znaten in verjetnosti razliénih ocen ni mogoce razumno
oceniti.

2. Trg za pogodbo o izvedenem finan¢nem instrumentu
OTC je nedejaven, ko borzne cene niso enostavno in redno
na voljo, tiste cene, ki so na voljo, pa ne predstavljajo dejanskih
in rednih trznih transakcij na strogo poslovni podlagi.

Clen 17
(clen 11(14)(b) Uredbe (EU) $t. 648/2012)

Merila za uporabo vrednotenja na podlagi notranjega
modela

Za uporabo vrednotenja na podlagi notranjega modela imajo
finan¢ne in nefinan¢ne nasprotne stranke model, ki:

(a) vkljucuje vse dejavnike, ki bi jih nasprotne stranke uposte-
vale pri dolocanju cene, vklju¢no s ¢im vedjo uporabo infor-
macij za vrednotenje po tekocih trznih cenah;

(b) je skladen s sprejetimi ekonomskimi metodologijami za
oblikovanje cen finan¢nih instrumentov;

(c) je umerjen in preizkuSen za veljavnost z uporabo cen
katerih koli opaznejsih trenutnih trznih transakcij z istim
finan¢nim instrumentom ali temelji na katerih koli opaz-
nejsih trznih podatkih, ki so na voljo;

(d) je potrjen in se spremlja neodvisno s strani drugega oddelka,
kot je oddelek, ki prevzema tveganje;

(e) je ustrezno dokumentiran in odobren s strani upravnega
odbora tako pogosto, kot je to potrebno, po vsaki bistveni
spremembi in vsaj enkrat na leto. Ta odobritev se lahko
prenese na odbor.
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Clen 18
(clen 11(14)(0) Uredbe (EU) it. 648/2012)

Uradno obvestilo pristojnemu organu o podrobnostih
transakcije znotraj skupine

1. Vloga ali uradno obvestilo pristojnemu organu o podrob-
nostih transakcije znotraj skupine se predlozi v pisni obliki in
vkljuCuje naslednje:

(a) pravne nasprotne stranke v transakcijah, vkljuéno z njiho-
vimi identifikatorji v skladu s ¢lenom 3 Izvedbene uredbe
(EU) &t. 1247/2012;

(b) korporacijski odnos med nasprotnimi strankami;

(c) podrobnosti o podpornih pogodbenih razmerjih med stran-
kami;

(d) kategorijo transakcije znotraj skupine, kot je opredeljena v
odstavku 1 in tockah (a) do (d) odstavka 2 ¢lena 3 Uredbe
(EU) &t. 648/2012;

(e) podrobnosti o transakcijah, za katere nasprotna stranka
zahteva izvzetje, vkljutno z naslednjim:

(i) razredom sredstev pogodb o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTC;

(ii) vrsto pogodb o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC;
(iii) vrsto osnovnih sredstev;

(iv) nominalno valuto in valuto poravnave;

(v) razponom rokov zapadlosti pogodb;

(vi) vrsto poravnave;

(vii) pricakovano velikostjo, koli¢ino in pogostostjo pogodb
o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC na leto.

2. Kot del svoje vloge ali uradnega obvestila pristojnemu
organu nasprotna stranka predlozi tudi dodatne informacije,
ki potrjujejo, da so izpolnjeni pogoji iz ¢lena 11(6) do (10)
Uredbe (EU) 3t. 648/2012. Podporni dokumenti vkljucujejo
kopije dokumentiranih postopkov obvladovanja tveganja, infor-
macije o preteklih transakcijah, kopije ustreznih pogodb med
strankami in lahko vkljuCujejo pravno mnenje na zahtevo
pristojnega organa.

Clen 19

(¢len 11(14)(d) Uredbe (EU) $t. 648/2012)

Uradno obvestilo organu ESMA o podrobnostih transakcije
znotraj skupine

1. Uradno obvestilo pristojnega organa o podrobnostih tran-
sakcije znotraj skupine se organu ESMA predlozi v pisni obliki:

(@) v enem mesecu od prejema uradnega obvestila v zvezi z
uradnim obvestilom v skladu s ¢lenom 11(7) ali (9) Uredbe
(EU) t. 648/2012;

(b) v enem mesecu od predlozitve odlocitve nasprotni stranki v
zvezi z odloitvijo pristojnega organa v skladu s ¢lenom
11(6), (8) ali (10) Uredbe (EU) §t. 648/2012.

2. Uradno obvestilo organu ESMA vkljucuje naslednje:
(a) informacije, navedene v ¢lenu 18;

(b) ali je odlocitev pozitivna ali negativna;

(c) v primeru pozitivne odlocitve:

(i) povzetek utemeljitve mnenja, da so pogoji iz c¢lena
11(6), (7), (8), (9) ali (10) Uredbe (EU) st. 648/2012,
kakor je ustrezno, izpolnjeni;

(ii) ali gre pri izvzetju za izvzetje v celoti ali za delno
izvzetje v zvezi z uradnim obvestilom, povezanim s
clenom 11(6), (8) ali (10) Uredbe (EU) st. 648/2012;

(d) v primeru negativne odlocitve:

(i) navedbo pogojev iz ¢lena 11(6), (7), (8), (9) ali (10)
Uredbe (EU) $t. 648/2012, kakor je ustrezno, ki niso
izpolnjeni;

(i) povzetek utemeljitve mnenja, da taki pogoji niso izpol-
njeni.
Clen 20
(¢len 11(14)(d) Uredbe (EU) t. 648/2012)

Informacije o izvzetju znotraj skupine, ki jih je treba javno
razkriti

Informacije o izvzetju znotraj skupine, ki jih je treba javno
razkriti, vklju¢ujejo naslednje:

(a) pravne nasprotne stranke pri transakcijah, vklju¢no z njiho-
vimi identifikatorji v skladu s ¢lenom 3 Izvedbene uredbe
(EU) $t. 1247/2012;

(b) razmerje med nasprotnimi strankami;

(c) ali gre pri izvzetju za izvzetje v celoti ali za delno izvzetje;

(d) nominalni skupni znesek pogodb o izvedenih finan¢nih
instrumentih OTC, za katere se uporablja izvzetje znotraj
skupine.
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Clen 21
Zacetek veljavnosti in uporaba

Ta uredba zacne veljati dvajseti dan po objavi v Uradnem listu Evropske unije.

Cleni 13, 14 in 15 zacnejo veljati Sest mesecev po datumu zacetka veljavnosti te uredbe.

Ta uredba je zavezujoca v celoti in se neposredno uporablja v vseh drzavah ¢lanicah.

V Bruslju, 19. decembra 2012

Za Komisijo
Predsednik
José Manuel BARROSO
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