
KOMMISSIONENS DELEGERADE FÖRORDNING (EU) 2016/592 

av den 1 mars 2016 

om komplettering av Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 648/2012 vad gäller 
tekniska standarder för tillsyn avseende clearingkravet 

(Text av betydelse för EES) 

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DENNA FÖRORDNING 

med beaktande av fördraget om Europeiska unionens funktionssätt, 

med beaktande av Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, 
centrala motparter och transaktionsregister (1), särskilt artikel 5.2, och 

av följande skäl: 

(1)  Europeiska värdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) har underrättats om de olika klasser av OTC- 
kreditderivat (”over-the-counter”) som centrala motparter har blivit auktoriserade att cleara. För var och en av 
dessa klasser har Esma gjort bedömningar utifrån huvudkriterierna för huruvida de ska omfattas av 
clearingkravet, inbegripet graden av standardisering, volymen och likviditeten samt tillgången till prisinformation. 
I det övergripande syftet att minska systemriskerna har Esma fastställt de klasser av OTC-kreditderivat som bör 
omfattas av clearingkravet enligt förfarandet i förordning (EU) nr 648/2012. 

(2)  Löptiden är en gemensam och grundläggande egenskap för OTC-kreditderivat. Den motsvarar ett fastställt datum 
då kreditderivatkontraktet löper ut. Denna aspekt bör beaktas vid bedömningen av vilka klasser av OTC- 
kreditderivat som ska omfattas av clearingkravet. 

(3)  Olika motparter behöver olika lång tid på sig för att införa de arrangemang som behövs för att kunna cleara de 
OTC-kreditderivat som omfattas av clearingkravet. För att få till stånd ett korrekt och snabbt genomförande av 
clearingkravet i praktiken bör motparterna delas in i olika kategorier, där motparter med tillräckligt jämförbara 
förutsättningar blir skyldiga att uppfylla clearingkravet från och med samma datum. 

(4)  En första kategori bör omfatta både finansiella och icke-finansiella motparter som, när denna förordning träder i 
kraft, är clearingmedlemmar hos minst en av de relevanta centrala motparterna och för minst en av de klasser av 
OTC-kreditderivat som omfattas av clearingkravet, eftersom dessa motparter redan har erfarenhet av frivillig 
clearing och redan har etablerade kontakter med dessa centrala motparter för att cleara minst en av de aktuella 
klasserna. Icke-finansiella motparter som är clearingmedlemmar bör också ingå i den första kategorin, eftersom 
de, vad beträffar erfarenheter och förberedelser i fråga om central clearing, är jämförbara med de finansiella 
motparter som ingår i samma kategori. 

(5)  En andra och en tredje kategori bör omfatta finansiella motparter som inte ingår i den första kategorin, indelade 
enligt rättslig och operativ kapacitet i fråga om OTC-derivat. Aktivitetsnivån i fråga om OTC-derivat bör tjäna 
som grund för att klassificera den rättsliga och operativa kapaciteten hos finansiella motparter, och det bör därför 
införas ett kvantitativt tröskelvärde för indelning i den andra respektive tredje kategorin, på grundval av de 
aggregerade genomsnittliga teoretiska beloppen vid varje månadsslut i fråga om de derivat som inte clearas 
centralt. Tröskelvärdet bör fastställas på en lämplig nivå för att avskilja mindre marknadsaktörer, samtidigt som 
man måste kunna hantera en betydande risknivå inom den andra kategorin. För att främja konvergens i 
lagstiftningen och begränsa efterlevnadskostnaderna för motparter bör man också anpassa tröskelvärdet till det 
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värde som överenskommits på internationell nivå i fråga om marginalsäkerhetskrav för derivat som inte clearas 
centralt. Liksom i de internationella standarderna bör gälla att, medan tröskeln tillämpas generellt på företags­
gruppnivå med tanke på de potentiella delade riskerna inom gruppen, bör den för investeringsfonder tillämpas 
separat för varje fond eftersom en fonds skulder normalt inte berörs av andra fonders skulder eller investerings­
förvaltarens skulder. Således bör tröskelvärdet tillämpas enskilt för varje investeringsfond så länge som denna, i 
händelse av insolvens eller konkurs, utgör en helt separerad och avskild grupp av tillgångar som inte omfattas av 
säkerheter, garantier eller stöd från andra investeringsfonder eller från investeringsförvaltaren själv. 

(6)  Vissa alternativa investeringsfonder omfattas inte av definitionen av finansiella motparter enligt förordning (EU) 
nr 648/2012, trots att de har en viss operativ kapacitet i fråga om OTC-derivatkontrakt som kan likna 
motsvarande operativa kapacitet hos sådana alternativa investeringsfonder som omfattas av samma definition. 
Därför bör alternativa investeringsfonder som klassificeras som icke-finansiella motparter ingå i samma kategorier 
av motparter som de alternativa investeringsfonder som klassificeras som finansiella motparter. 

(7)  En fjärde kategori bör omfatta icke-finansiella motparter som inte ingår i de övriga kategorierna eftersom de har 
mer begränsad erfarenhet och operativ kapacitet i fråga om OTC-derivat och central clearing än andra kategorier 
av motparter. 

(8)  Vid valet av den dag från vilken clearingkravet ska gälla för motparter i den första kategorin bör hänsyn tas till 
det faktum att de ofta inte har etablerat de kontakter med centrala motparter som krävs för var och en av de 
klasser som omfattas av clearingkravet. Vidare utgör motparter i denna kategori ofta en ingångsplats för clearing 
för motparter som inte är clearingmedlemmar, inte minst med tanke på att clearing åt kunder och indirekta 
kunder väntas öka betydligt när clearingkravet trätt i kraft. Slutligen står denna första kategori av motparter för 
en stor andel av volymen OTC-kreditderivat som redan clearas, medan den totala volymen transaktioner som 
kommer att clearas i framtiden förväntas öka kraftigt efter det att clearingkravet enligt denna förordning får 
verkan. Därför är det rimligt att för motparter i den första kategorin sätta en tidsfrist på sex månader för 
förberedelserna för att kunna cleara ytterligare klasser samt hantera ökad clearing åt kunder och indirekta kunder 
och det generellt sett ökade antalet transaktioner som måste clearas. När man fastställer från vilken dag 
clearingkravet börjar gälla för motparter i den första kategorin, bör man även ta hänsyn till om fler än en central 
motpart redan utför clearing av samma klass av OTC-derivat vid den tidpunkt då denna förordning träder i kraft. 
I synnerhet krävs det mer tid i en situation där ett betydande antal motparter önskar upprätta clearingar­
rangemang med samma centrala motpart samtidigt, än i en situation där motparterna kan välja mellan flera 
centrala motparter för att upprätta clearingarrangemang. En extra period på tre månader bör därför medges för 
att garantera ett korrekt genomförande av clearingkravet. 

(9)  När man fastställer från vilken dag clearingkravet börjar gälla för motparter i den andra och tredje kategorin, bör 
man ta hänsyn till att flertalet av dem kommer att få tillträde till en central motparts tjänster genom att bli 
kunder eller indirekta kunder till en clearingmedlem. Denna process kan kräva mellan 12 och 18 månader, 
beroende på den rättsliga och operativa kapaciteten hos motparterna i fråga och hur långt de avancerat när det 
gäller att förbereda de avtalsarrangemang med clearingmedlemmar som behövs för att cleara framtida kontrakt. 
När man fastställer från vilken dag clearingkravet börjar gälla för motparter i den andra och tredje kategorin, bör 
man även ta hänsyn till om fler än en central motpart redan utför clearing av samma klass av OTC-derivat vid 
den tidpunkt då denna förordning träder i kraft. I synnerhet krävs det mer tid i en situation där ett betydande 
antal motparter önskar upprätta clearingarrangemang med samma centrala motpart samtidigt, än i en situation 
där motparterna kan välja mellan flera centrala motparter för att upprätta clearingarrangemang. En extra period 
på tre månader bör därför medges för att garantera ett korrekt genomförande av clearingkravet. 

(10)  När man fastställer från vilken dag clearingkravet börjar gälla för motparter i den fjärde kategorin, bör man ta 
hänsyn till deras rättsliga och operativa kapacitet samt det faktum att de har en mer begränsad erfarenhet av 
OTC-derivat och central clearing än de andra kategorierna av motparter. 

(11)  För OTC-derivatkontrakt som ingås mellan en motpart som är etablerad i ett tredjeland och en motpart som är 
etablerad i unionen, men som tillhör samma företagsgrupp och helt och hållet omfattas av samma konsolidering 
och av lämpliga centraliserade förfaranden för bedömning, mätning och kontroll av risker, bör det beslutas om en 
uppskjuten tillämpning av clearingkravet. Detta innebär att kontrakten i fråga för en begränsad tid inte skulle 
omfattas av clearingkravet, så länge det inte har antagits några genomförandeakter i enlighet med artikel 13.2 i 
förordning (EU) nr 648/2012 avseende sådana OTC-derivatkontrakt som anges i bilagan till denna förordning 
och som omfattar den jurisdiktion där motparten utanför unionen är etablerad. De behöriga myndigheterna bör 
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ha möjlighet att i förväg kontrollera att de motparter som ingår dessa kontrakt hör till samma grupp och att de 
uppfyller övriga villkor för transaktion inom en grupp enligt förordning (EU) nr 648/2012. 

(12)  Om motparterna i ett OTC-derivatkontrakt är finansiella motparter kräver förordning (EU) nr 648/2012 – till 
skillnad från när det gäller icke-finansiella motparter – att clearingkravet ska tillämpas på alla kontrakt som 
ingåtts efter det att Esma underrättats om att en viss central motpart auktoriserats att cleara en given klass av 
OTC-derivat, men innan clearingkravet fått verkan, förutsatt att detta är motiverat med tanke på den återstående 
löptiden för det aktuella kontraktet den dag då clearingkravet får verkan. Tillämpningen av clearingkravet för 
sådana kontrakt bör ha som mål att skapa en enhetlig och konsekvent tillämpning av förordning (EU) 
nr 648/2012. Den bör vidare tjäna till att främja finansiell stabilitet, minska systemrisken och bidra till likvärdiga 
konkurrensvillkor för marknadsaktörerna när en klass av OTC-derivatkontrakt förklarats omfattas av 
clearingkravet. Minimikravet på återstående löptid bör därför fastställas på en nivå som garanterar att dessa mål 
uppnås. 

(13)  Innan de tekniska standarder för tillsyn som ska antas i enlighet med artikel 5.2 i förordning (EU) nr 648/2012 
har trätt i kraft kan motparterna inte förutse om de OTC-derivatkontrakt de ingår kommer att omfattas av 
clearingkravet den dag det får verkan. Denna osäkerhet har en betydande inverkan på marknadsaktörernas 
möjlighet att sätta ett exakt pris på de OTC-derivatkontrakt de sluter, eftersom centralt clearade kontrakt omfattas 
av andra krav på säkerheter än kontrakt som inte clearas centralt. Om man beslutar att även OTC-derivatkontrakt 
som ingåtts innan denna förordning träder i kraft måste clearas på förberedande basis – oavsett kontraktens 
återstående löptid den dag då clearingkravet får verkan – kan detta hämma motparternas möjlighet att effektivt 
säkra sina marknadsrisker, vilket antingen kan påverka marknadens funktion och den finansiella stabiliteten 
negativt, eller hindra motparternas normala verksamhet genom att de tvingas använda andra former av 
risksäkring. 

(14)  Vidare bör OTC-derivatkontrakt som ingås efter det att denna förordning träder i kraft, men innan clearingkravet 
får verkan, inte omfattas av clearingkravet förrän motparterna till dessa kontrakt har möjlighet att avgöra vilken 
kategori de tillhör och vilken central motpart som finns tillgänglig för att cleara dem och huruvida de omfattas av 
clearingkravet för ett enskilt kontrakt, inklusive vid transaktioner inom gruppen, samt innan de kunnat införa de 
avtalsarrangemang som behövs för att ingå sådana kontrakt med full hänsyn tagen till clearingkravet. Av detta 
skäl, och för att slå vakt om en stabil och väl fungerande marknad och lika konkurrensvillkor för motparterna 
bör man besluta att sådana kontrakt inte bör omfattas av clearingkravet, oberoende av återstående löptid. 

(15)  OTC-derivatkontrakt som ingås efter det att Esma underrättats om att en viss central motpart har auktoriserats 
att cleara en given klass av OTC-derivat, men innan clearingkravet fått verkan, bör inte omfattas av clearingkravet 
såvida de inte är mycket relevanta med avseende på systemrisk eller om tillämpning av clearingkravet på dessa 
kontrakt på annat sätt skulle kunna äventyra en enhetlig och konsekvent tillämpning av förordning (EU) 
nr 648/2012. Den motpartsrisk som är förknippad med kontrakt om OTC-kreditderivat med längre löptider 
belastar marknaden under en längre period än den som gäller OTC-kreditderivat med kort återstående löptid. Om 
clearingkravet tillämpas även på kontrakt med kort återstående löptid skulle detta innebära en börda för de 
berörda motparterna som inte står i proportion till den risk som reducerats. Dessutom utgör OTC-kreditderivat 
med korta återstående löptider en relativt liten del av den totala marknaden och därmed också en liten andel av 
den sammanlagda systemrisken som är kopplad till marknaden i fråga. Minimikrav för återstående löptid bör 
därför fastställas på så sätt att kontrakt vars återstående löptid är högst några månader inte ska omfattas av 
clearingkravet. 

(16)  Motparter i den tredje kategorin utgör en relativt liten andel av den totala systemrisken och har en lägre rättslig 
och operativ kapacitet när det gäller OTC-derivat än motparter i första eller andra kategorin. Viktiga element i ett 
OTC-derivatkontrakt, till exempel prissättningen på OTC-kreditderivat som enligt reglerna kommer att omfattas 
av clearingkravet men som har ingåtts innan detta krav får verkan, måste inom korta tidsramar anpassas för att 
ta hänsyn till den clearing som kommer att ske först flera månader efter det att kontraktet har ingåtts. Denna 
förberedande clearing medför betydande justeringar i fråga om prissättningsmodell och dokumentation för dessa 
OTC-derivatkontrakt. Motparter i den tredje kategorin har en mycket begränsad kapacitet att i förhand införliva 
clearingkravets konsekvenser i sina OTC-derivatkontrakt. Att tillämpa clearingkravet på OTC-derivatkontrakt som 
ingåtts innan detta krav fått verkan för motparterna i fråga skulle kunna hämma deras möjlighet att säkra sina 
risker på ett tillfredsställande sätt, och få följder för marknadens stabilitet och funktion, eller hindra motparternas 
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normala verksamhet om de inte kan fortsätta att säkra sina risker. Därför bör OTC-derivatkontrakt som ingåtts av 
motparter i den tredje kategorin innan clearingkravet fått verkan inte omfattas av clearingkravet. 

(17)  Förutsatt att vissa villkor är uppfyllda bör vidare OTC-derivatkontrakt som ingåtts mellan motparter som tillhör 
samma grupp kunna undantas från clearing, så att man undviker att begränsa effektiviteten av företagsgruppers 
interna riskhanteringsprocesser, vilket skulle motverka det övergripande målet för förordning (EU) nr 648/2012. 
Därför bör transaktioner inom en företagsgrupp som skett innan clearingkravet fått verkan för den typen av 
transaktioner undantas från clearingkravet, förutsatt att de uppfyller vissa villkor. 

(18)  Denna förordning grundar sig på de förslag till tekniska standarder för tillsyn som Esma har lagt fram för 
kommissionen. 

(19)  Esma har genomfört öppna offentliga samråd om de förslag till tekniska standarder för tillsyn som denna 
förordning bygger på, analyserat de potentiella kostnaderna och fördelarna och begärt ett yttrande från den 
intressentgrupp för värdepapper och marknader som inrättats genom artikel 37 i Europaparlamentets och rådets 
förordning (EU) nr 1095/2010 (1). Esma har också samrått med Europeiska systemrisknämnden. 

HÄRIGENOM FÖRESKRIVS FÖLJANDE. 

Artikel 1 

Klasser av OTC-derivat som omfattas av clearingkravet 

De klasser av OTC-derivat som anges i bilagan ska omfattas av clearingkravet. 

Artikel 2 

Kategorier av motparter 

1. Vid tillämpningen av artiklarna 3 och 4 ska de motparter som omfattas av clearingkravet delas upp i följande 
kategorier: 

a)  Kategori 1 utgörs av motparter som den dag då denna förordning träder i kraft, avseende minst en av de klasser av 
OTC-derivat som anges i bilagan till den här förordningen, är clearingmedlemmar i den mening som avses i 
artikel 2.14 i förordning (EU) nr 648/2012 i minst en av de centrala motparter som har auktoriserats eller godkänts 
för att cleara minst en av dessa klasser före ovan nämnda datum. 

b)  Kategori 2 utgörs av motparter som faller utanför kategori 1, som ingår i en företagsgrupp vars genomsnittliga 
utestående teoretiska bruttobelopp för derivat som inte clearas centralt per månadssluten januari, februari och mars 
2016 överstiger 8 miljarder euro, och som är något av följande: 

i)  Finansiella motparter. 

ii)  Alternativa investeringsfonder (AIF-fonder) enligt definitionen i artikel 4.1 a i Europaparlamentets och rådets 
direktiv 2011/61/EU (2) som är icke-finansiella motparter. 
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c)  Kategori 3 utgörs av motparter som inte tillhör kategori 1 eller 2, och som är något av följande: 

i)  Finansiella motparter. 

ii)  Alternativa investeringsfonder (AIF-fonder) enligt definitionen i artikel 4.1 a i direktiv 2011/61/EU som är 
icke-finansiella motparter. 

d)  Kategori 4 utgörs av icke-finansiella motparter som inte tillhör kategori 1, 2 eller 3. 

2. Vid beräkning av genomsnittet av utestående teoretiska bruttobelopp per månadsslut enligt punkt 1 b ska alla 
gruppens derivat som inte clearas centralt, inklusive valutaterminer, swappar och valutaswappar ingå. 

3. Om motparterna är alternativa investeringsfonder (AIF-fonder) enligt definitionen i artikel 4.1 a i direktiv 
2011/61/EU eller företag för kollektiva investeringar i överlåtbara värdepapper (fondföretag) enligt definitionen i 
artikel 1.2 i Europaparlamentets och rådets direktiv 2009/65/EG (1) ska det tröskelvärde på 8 miljarder euro som anges i 
punkt 1 b i denna artikel tillämpas enskilt för varje fond. 

Artikel 3 

Datum från vilket clearingkravet ska gälla 

1. I fråga om kontrakt som gäller en av de OTC-derivatklasser som anges i bilagan ska clearingkravet få verkan 

a)  den 9 februari 2017 för motparter i kategori 1, 

b)  den 9 augusti 2017 för motparter i kategori 2, 

c)  den 9 februari 2018 för motparter i kategori 3, 

d)  den 9 maj 2019 för motparter i kategori 4. 

När ett kontrakt ingås mellan två motparter som ingår i olika kategorier ska det datum från vilket clearingkravet får 
verkan vara det senare av datumen. 

2. I fråga om kontrakt som gäller en klass av OTC-derivat som anges i bilagan och som slutits mellan motparter som 
inte tillhör kategori 4, där motparterna ingår i samma grupp och där en motpart är etablerad i ett tredjeland och den 
andra motparten i unionen, ska clearingkravet – genom undantag från punkt 1 a, b och c – få verkan 

a)  den 9 maj 2019, såvida inget beslut om likvärdighet enligt artikel 13.2 i förordning (EU) nr 648/2012 har antagits 
som grund för tillämpningen av artikel 4 i samma förordning och som täcker OTC-derivatkontrakt som anges i 
bilagan till den här förordningen, med avseende på det berörda tredjelandet, eller 

b)  det senare av följande datum om ett beslut om likvärdighet i enlighet med artikel 13.2 i förordning (EU) 
nr 648/2012 har antagits som grund för tillämpningen av artikel 4 i samma förordning och som täcker OTC- 
derivatkontrakt som anges i bilagan till den här förordningen, med avseende på det berörda tredjelandet: 

i)  60 dagar efter ikraftträdandet av det beslut som antagits i enlighet med artikel 13.2 i förordning (EU) 
nr 648/2012 som grund för tillämpningen av artikel 4 i samma förordning och som täcker OTC-derivatkontrakt 
som anges i bilagan till den här förordningen, med avseende på det berörda tredjelandet. 

ii)  Den dag då clearingkravet får verkan i enlighet med punkt 1. 
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Detta undantag ska endast gälla om motparterna uppfyller följande villkor: 

a)  Den motpart som är etablerad i ett tredjeland är antingen en finansiell motpart eller en icke-finansiell motpart. 

b)  Den motpart som är etablerad i unionen är 

i)  en finansiell motpart, en icke-finansiell motpart, ett finansiellt holdingföretag, ett finansinstitut eller ett företag för 
anknutna tjänster som omfattas av lämpliga tillsynskrav, och den motpart som avses i led a är en finansiell 
motpart, 

ii)  antingen en finansiell motpart eller en icke-finansiell motpart, och den motpart som avses i led a är en 
icke-finansiell motpart. 

c)  Båda motparterna omfattas helt och hållet av samma konsolidering i enlighet med artikel 3.3 i förordning (EU) 
nr 648/2012. 

d)  Båda motparterna omfattas av lämpliga centraliserade förfaranden för bedömning, mätning och kontroll av risker. 

e)  Den motpart som är etablerad i unionen har skriftligt underrättat sin behöriga myndighet om att villkoren i leden a, 
b, c och d är uppfyllda, och den behöriga myndigheten inom 30 dagar efter att ha mottagit denna underrättelse har 
bekräftat att dessa villkor är uppfyllda. 

Artikel 4 

Minimikrav på återstående löptid 

1. För finansiella motparter i kategori 1 ska följande minimigränser gälla med avseende på regeln om återstående 
löptid på den dag då clearingkravet får verkan enligt artikel 4.1 b ii i förordning (EU) nr 648/2012: 

a)  5 år och 3 månader för kontrakt som ingåtts eller förnyats före den 9 oktober 2016, och som hör till de klasser som 
anges i tabellen i bilagan. 

b)  6 månader för kontrakt som ingåtts eller förnyats den 9 oktober 2016 eller senare, och som hör till de klasser som 
anges i tabellen i bilagan. 

2. För finansiella motparter i kategori 2 ska följande minimigränser gälla med avseende på regeln om återstående 
löptid på den dag då clearingkravet får verkan enligt artikel 4.1 b ii i förordning (EU) nr 648/2012: 

a)  5 år och 3 månader för kontrakt som ingåtts eller förnyats före den 9 oktober 2016, och som hör till de klasser som 
anges i tabellen i bilagan. 

b)  6 månader för kontrakt som ingåtts eller förnyats den 9 oktober 2016 eller senare, och som hör till de klasser som 
anges i tabellen i bilagan. 

3. För finansiella motparter i kategori 3 och för transaktioner enligt artikel 3.2 i denna förordning som ingås mellan 
finansiella motparter ska minimigränsen med avseende på regeln om återstående löptid på den dag då clearingkravet får 
verkan enligt artikel 4.1 b ii i förordning (EU) nr 648/2012 vara 5 år och 3 månader. 

4. När ett kontrakt ingås mellan två finansiella motparter som tillhör olika kategorier eller mellan två finansiella 
motparter som deltar i transaktioner som avses i artikel 3.2 ska det minimikrav på återstående löptid som ska beaktas 
vid tillämpning av den här artikeln vara den längre av de återstående löptider som skulle vara tillämplig enskilt. 

Artikel 5 

Ikraftträdande 

Denna förordning träder i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella 
tidning. 
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Denna förordning är till alla delar bindande och direkt tillämplig i alla medlemsstater. 

Utfärdad i Bryssel den 1 mars 2016. 

På kommissionens vägnar 
Jean-Claude JUNCKER 

Ordförande   

BILAGA 

Klasser av OTC-kreditderivat som omfattas av clearingkravet 

Europeiskt icke trancheuppdelat index för CDS-klasser 

ID Typ Undertyp Geografiskt 
område Referensindex Avräknings­

valuta Serier Löptid 

B.1.1 Index-CDS Icke tran­
cheuppdelat in­
dex 

Europa iTraxx Europe 
Main 

EUR 17 och därefter 5 år 

B.1.2 Index-CDS Icke tran­
cheuppdelat in­
dex 

Europa iTraxx Europe 
Crossover 

EUR 17 och därefter 5 år   
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