
KOMMISSIONENS GENOMFÖRANDEBESLUT (EU) 2021/1107 

av den 5 juli 2021

om erkännande av Hongkongs rättsliga, tillsynsmässiga och verkställighetsmässiga arrangemang för 
derivattransaktioner som står under tillsyn av Hongkongs penningpolitiska myndighet som 
likvärdiga med vissa krav i artikel 11 i Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 648/2012 

om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister 

(Text av betydelse för EES) 

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT

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 13.2, och

av följande skäl:

(1) I artikel 13 i förordning (EU) nr 648/2012 föreskrivs en mekanism enligt vilken kommissionen har befogenhet att 
anta beslut om likvärdighet genom vilka ett tredjelands rättsliga, tillsynsmässiga och verkställighetsmässiga 
arrangemang förklaras vara likvärdiga med de krav som fastställs i artiklarna 4, 9, 10 och 11 i förordning (EU) 
nr 648/2012, så att motparter som ingår en transaktion som omfattas av denna förordning och där minst en av 
motparterna är etablerad i det berörda tredjelandet anses uppfylla dessa krav om de uppfyller kraven i det berörda 
tredjelandets rättsliga ordning. Dessutom bidrar likvärdighetsförklaringen till det övergripande syftet med 
förordning (EU) nr 648/2012, nämligen att minska systemriskerna och förbättra derivatmarknadernas transparens 
genom att säkerställa en internationellt enhetlig tillämpning av de principer som överenskommits med tredjeländer 
och som fastställs i den förordningen.

(2) Artikel 11.1, 11.2 och 11.3 i förordning (EU) nr 648/2012, som kompletteras av kommissionens delegerade 
förordning (EU) nr 149/2013 (2) och kommissionens delegerade förordning (EU) 2016/2251 (3), fastställer 
unionens rättsliga krav vad gäller godkännande i tid av OTC-derivatkontraktets villkor, genomförande av 
portföljkompression och arrangemangen för portföljförlikning för OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en 
central motpart. Vidare fastställs i dessa bestämmelser värderings- och tvistlösningsskyldigheter som är tillämpliga 
på dessa kontrakt (tekniker för reducering av operativ risk) samt skyldigheter i samband med utväxlingen av 
säkerheter (krav på marginalsäkerheter) mellan två motparter.

(3) För att ett tredjelands rättsliga, tillsynsmässiga och verkställighetsmässiga lagstiftning om tekniker för reducering av 
operativ risk och krav på marginalsäkerheter ska anses vara likvärdiga med unionens bör de konkreta resultaten av 
de rättsliga, tillsynsmässiga och verkställighetsmässiga arrangemangen vara likvärdiga med unionens krav i 
artikel 11 i förordning (EU) nr 648/2012 och säkerställa ett skydd av tystnadsplikten som är likvärdigt med det 
skydd som föreskrivs i artikel 83 i den förordningen. Dessutom måste likvärdiga rättsliga, tillsynsmässiga och 
verkställighetsmässiga arrangemang tillämpas effektivt på ett jämlikt och icke-snedvridande sätt i det tredjelandet. 
Likvärdighetsbedömningen omfattar därför en kontroll av att ett tredjelands rättsliga, tillsynsmässiga och verkställig
hetsmässiga arrangemang säkerställer att OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart och som ingås 
av minst en motpart som är etablerad i det tredjelandet inte exponerar de finansiella marknaderna inom unionen för 
en högre risknivå och följaktligen inte leder till en oacceptabelt stor systemrisk för unionen.

(1) EUT L 201, 27.7.2012, s. 1.
(2) Kommissionens delegerade förordning (EU) nr 149/2013 av den 19 december 2012 om komplettering av Europaparlamentets och 

rådets förordning (EU) nr 648/2012 med avseende på tekniska standarder för tillsyn av indirekta clearingarrangemang, clearingkravet, 
det offentliga registret, tillträde till en handelsplats, icke-finansiella motparter och riskbegränsningstekniker för OTC-derivatkontrakt 
som inte clearas via en central motpart (EUT L 52, 23.2.2013, s. 11).

(3) Kommissionens delegerade förordning (EU) 2016/2251 av den 4 oktober 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rådets 
förordning (EU) nr 648/2012 om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister med avseende på tekniska 
tillsynsstandarder för riskreduceringstekniker för OTC-derivatkontrakt som inte clearas av en central motpart (EUT L 340, 
15.12.2016, s. 9).
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(4) Den 1 oktober 2013 mottog kommissionen Europeiska värdepappers- och marknadsmyndighetens (Esma) tekniska 
råd om de rättsliga, tillsynsmässiga och verkställighetsmässiga arrangemangen i Hongkong (4) avseende, bland annat, 
tekniker för reducering av operativ risk för OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart. I sina 
tekniska råd drog Esma slutsatsen att, eftersom Hongkong fortfarande höll på att avsluta sitt regelverk för clearings
kyldighet, icke-finansiella motparter och riskreduceringstekniker för kontrakt som inte clearats, kunde inte Esma 
utföra en fullständig analys med slutsatser och ge tekniska råd i dessa frågor.

(5) Kommissionen har tagit hänsyn till regelutvecklingen i Hongkong sedan 2013 och gjort en jämförande analys av de 
rättsliga, tillsynsmässiga och verkställighetsmässiga krav som är tillämpliga i Hongkong. Den har också gjort en 
bedömning av resultatet av dessa krav och i vilken grad de är tillräckliga för att reducera risker från OTC- 
derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart och om de kan anses vara likvärdiga med resultatet i de 
relevanta krav som anges i förordning (EU) nr 648/2012.

(6) De rättsliga, tillsynsmässiga och verkställighetsmässiga arrangemangen för ”auktoriserade institut” (enligt 
definitionen i paragraf 2.1 i bankförordningen, som består av banker med tillstånd, banker med begränsat tillstånd 
och bolag som tar emot insättningar) i Hongkong för transaktioner med derivatkontrakt vars clearing inte sker 
centralt anges i modul CR-G-14 i Supervisory Policy Manual med titeln Non-centrally Cleared OTC Derivatives 
Transactions – Margin and Other Risk Mitigation Standards (policymanualen) från Hongkongs penningpolitiska 
myndighet (HKMA), som är en lagstadgad riktlinje som utfärdats enligt paragraf 7.3 i bankförordningen. Enligt 
bankförordningen är HKMA:s huvuduppgift att främja banksystemets allmänna stabilitet och effektiva funktion 
genom reglering av bankverksamhet och mottagande av insättningar, samt tillsyn av godkända institut och deras 
affärsverksamhet. Syftet med policymanualen är att ange de minimistandarder som HKMA förväntar sig att 
godkända institut ska anta i förhållande till krav på marginalsäkerheter och andra riskreduceringstekniker för 
transaktioner av OTC-derivat vars clearing inte sker centralt. Policymanualen offentliggjordes den 27 januari 2017
och uppdaterades sedan den 11 september 2020. Vissa av kraven omfattas av ett gradvist införande i enlighet med 
det internationella regelverket och är anpassat till det befintliga gradvisa införandet i delegerade förordning (EU) 
2016/2251. Om kraven i den lagstadgade riktlinjen åsidosätts kan det leda till en omprövning av kriterierna för 
auktorisation enligt det sjunde tillägget till bankförordningen och den kan därmed, vad gäller resultatet av den 
lagstadgade riktlinjen, anses vara likvärdig med ett rättsligt krav i detta beslut.

(7) Policymanualen tillämpas på derivat vars clearing inte sker centralt, med undantag av fysiskt avvecklade 
valutaterminer och valutaswappar, fysiskt avvecklade valutatransaktioner i samband med utväxling av kapitalbelopp 
genom valutaränteswappar, fysiskt avvecklade råvaruforwards och tills vidare, aktieoptioner som inte clearats 
centralt, korgoptioner och aktieindexoptioner. Vid tillämpning av policymanualen avser ”derivat vars clearing inte 
sker centralt” en OTC-derivatprodukt (enligt definitionen i paragraf 1B, del 1 i tillägg 1 till förordningen om 
värdepapper och terminer) som inte clearas genom en central motpart (enligt definitionen i paragraf 2.1 i (kapital) 
reglerna för bankverksamhet). Definitionen av ”derivat vars clearing inte sker centralt” bör anses vara likvärdig med 
den för OTC-derivat i förordning (EU) nr 648/2012. Detta beslut bör därför fattas med hänsyn till de arrangemang 
som tillämpas på OTC-derivat som omfattas av krav på marginalsäkerheter enligt policymanualen.

(8) Policymanualen tillämpas generellt på transaktioner med derivat vars clearing inte sker centralt mellan godkända 
institut och ”enheter som omfattas av tillsyn”. Vid tillämpning av policymanualen avser ”enheter som omfattas av 
tillsyn” finansiella motparter, betydande icke-finansiella motparter eller andra enheter som utsetts av HKMA, men 
utesluter stater, centralbanker, offentliga organ, multilaterala utvecklingsbanker och Banken för internationell 
betalningsutjämning. Enligt policymanualen avser ”finansiell motpart” alla enheter för en ettårsperiod från den 1 
september varje år till den 31 augusti påföljande år, om enheten själv eller den grupp som enheten tillhör har ett 
aggregerat genomsnittligt teoretiskt belopp för derivat vars clearing inte sker centralt som överstiger 15 miljarder 
Hongkongdollar och som har sin centrala verksamhet inom någon av följande verksamheter: Bankverksamhet, 
värdepappershandel, förvaltning av pensionsfonder, försäkringsverksamhet, penningöverförings- eller valutaväx
lingstjänst, utlåning, värdepapperisering (utom var och i den mån som det relaterade specialföretaget ingår 
transaktioner av derivat vars clearing inte sker centralt enbart av risksäkringsändamål), portföljförvaltning (inklusive 
tillgångs- och fondförvaltning) och verksamheter som har samband med genomförandet av dessa verksamheter. 

(4) ESMA/2013/BS/1369, Technical advice on third country regulatory equivalence under EMIR – Hongkong, Final report, European Securities and 
Markets Authority, 1 oktober 2013.
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Enligt policymanualen avser ”betydande icke-finansiell motpart” alla enheter utom en finansiell motpart under en 
ettårsperiod från den 1 september varje år till den 31 augusti påföljande år, om enheten själv eller den grupp som 
enheten tillhör har ett aggregerat genomsnittligt teoretiskt belopp för derivat vars clearing inte sker centralt som 
överstiger 60 miljarder Hongkongdollar. Definitionen för ”enheter som omfattas av tillsyn” motsvarar därför i stora 
drag definitionen av ”finansiell motpart” i artikel 2.8 i förordning (EU) nr 648/2012, samtidigt som den på ett 
liknande sätt undantar specialföretag när transaktionen enbart utförs av risksäkringsändamål.

(9) Policymanualen innehåller liknande skyldigheter som de som föreskrivs i artikel 11.1 och 11.2 i förordning (EU) 
nr 648/2012 och i delegerad förordning (EU) nr 149/2013. I synnerhet innehåller kapitel 4 i policymanualen (riskreduce
ringsstandarder) särskilda krav när det gäller godkännande i tid, portföljkompression, portföljförlikning, transaktions
värdering och tvistlösning som är tillämplig på OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart, som kan 
anses vara likvärdiga med kraven i unionsrätten.

(10) I relation till derivat vars clearing inte sker centralt som omfattas av policymanualen bör de rättsliga, tillsynsmässiga 
och verkställighetsmässiga arrangemang som tillämpas därför anses vara likvärdiga med kraven i artikel 11.1 
och 11.2 i förordning (EU) nr 648/2012 när det gäller godkännande i tid, portföljkompression, portföljförlikning, 
värdering och tvistlösning som är tillämpliga på OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart.

(11) Enligt policymanualen måste tilläggsmarginalsäkerheter utväxlas och initial marginalsäkerhet måste ställas och 
samlas in för alla nya derivattransaktioner vars clearing inte sker centralt, med undantag av fysiskt avvecklade 
valutaterminer och valutaswappar, fysiskt avvecklade valutatransaktioner i samband med utväxling av 
kapitalbelopp, fysiskt avvecklade råvaruforwards och tills vidare, aktieoptioner som inte clearats centralt, 
korgoptioner och aktieindexoptioner mellan ett godkänt institut och en enhet som omfattas av tillsyn i enlighet 
med den internationellt överenskomna tidsplanen för det gradvisa införandet vars tröskelvärden uttryckta i 
Hongkongdollar bör kan anses vara likvärdiga med de krav som föreskrivs i delegerad förordning (EU) 2016/2251. 
Liknande undantag för fysiskt avvecklade valutaterminer och valutaswappar och för aktieterminer och 
indexoptioner föreskrivs i artiklarna 37 och 38 i delegerad förordning (EU) 2016/2251. Detta beslut bör därför 
endast gälla OTC-derivatkontrakt som omfattas av krav på marginalsäkerheter enligt förordning (EU) nr 648/2012 
och policymanualen.

(12) Enligt policymanualen ska tilläggsmarginalsäkerheter åberopas senast i slutet av följande bankdag och samlas in 
senast två bankdagar efter det att de har begärts. I fotnot 64 i policymanualen fastställs att om en tilläggsmarginal
säkerhet utväxlas mindre ofta än dagligen bör antalet dagar mellan insamlingen av tilläggsmarginalsäkerheter läggas 
till den tiodagar långa tidshorisont som används vid beräkningen av initial marginalsäkerhet enligt den interna 
modellen. Om tilläggsmarginalsäkerheter utväxlas med varierande frekvens mellan beräkningen av de initiala 
marginalsäkerhetsbeloppen bör antalet dagar som ska läggas till den tiodagar långa tidshorisonten vara det högsta 
antalet dagar mellan insamlingen av tilläggsmarginalsäkerheter inom denna period.

(13) I policymanualen föreskrivs ett minsta sammanlagt transfereringsbelopp av initiala marginalsäkerheter och 
tilläggsmarginalsäkerheter på 3,75 miljoner Hongkongdollar, medan det i artikel 25 i delegerad förordning (EU) 
2016/2251 föreskrivs ett belopp på 500 000 euro. Dessa belopp bör, med hänsyn till den marginella skillnaden i 
värdet på dessa belopp och de gemensamma målen för policymanualen och delegerad förordning (EU) 2016/2251, 
anses vara likvärdiga.

(14) Kraven i policymanualen vad gäller beräkning av initial marginalsäkerhet bör anses vara likvärdiga med de krav som 
föreskrivs i delegerad förordning (EU) 2016/2251. På ett sätt som liknar den schablonmetod för beräkning av initial 
marginalsäkerhet som anges i bilaga IV till den delegerade förordningen (EU) 2016/2251 gör policymanualen det 
möjligt att använda en schablonmodell som är likvärdig med den i bilaga IV. Alternativt får interna modeller eller 
modeller från tredje part enligt policymanualen användas för att beräkna initial marginalsäkerhet om dessa 
modeller innehåller vissa parametrar som är likvärdiga med parametrarna i delegerad förordning (EU) 2016/2251, 
bland annat minimikonfidensintervaller, minimimarginalriskperioder och vissa historiska data som omfattar 
perioder av stress. Godkända institut måste ansöka om formellt godkännande från HKMA innan de använder sig av 
interna modeller eller tredjepartsmodeller (med undantag av en industriomfattande standardmodell för initial 
marginalsäkerhet som godkända institut kan använda efter att ha underrättat HKMA om avsikten med att göra detta 
och som HKMA gör en översyn av efter genomförandet).
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(15) Kraven i policymanualen om godtagbara säkerheter och hur sådana säkerheter innehas och separeras bör anses vara 
likvärdiga med de som föreskrivs i artikel 4 i delegerad förordning (EU) 2016/2251. Policymanualen innehåller en 
likvärdig förteckning över godtagbar säkerhet och godkända institut ska ha infört lämpliga kontroller för att 
säkerställa att den säkerhet som samlats in inte uppvisar en betydande korrelationsrisk eller betydande koncentra
tionsrisk. Koncentration bör bedömas på grundval av enskild emittent, typ av emittent och typ av tillgång. Regler 
för krav på marginalsäkerheter för OTC-derivatkontrakt som inte clearas av en central motpart som ingår i 
policymanualen bör därför anses vara likvärdiga med kraven i artikel 11.3 i förordning (EU) nr 648/2012.

(16) När det gäller skyddsnivån för sekretessklausulerna måste chefen för HKMAden verkställande direktören i 
Hongkongs monetära myndighet och de anställda i Hongkongs monetära myndighet följa reglerna i paragraf 120.l i 
bankförordningen om att inte yppa vad som förekommit, och att bidra till att bevara tystnadsplikt, i samband med 
alla uppgifter om någon person som kan komma till deras kännedom vid utövandet av någon funktion enligt 
bankförordningen. Med förbehåll för undantag som tillåts får de inte meddela några sådana uppgifter till någon 
annan person (utom till den person som uppgifterna avser) och får inte tillåta en annan person att få tillgång till 
några uppgifter som de innehar, förvarar eller kontrollerar. En person som överträder något av dessa krav kan 
dömas till böter eller fängelse. I paragraf 120.l i bankförordningen föreskrivs således sekretessklausuler, däribland 
skyddet av konfidentiell information som HKMA delar med (enligt tillämpliga rättsliga system för utbyte av 
information) med tredje parter, som bör anses vara likvärdiga med dem i avdelning VIII i förordning (EU) 
nr 648/2012.

(17) Vad gäller effektiv tillsyn och effektivt verkställande av rättsliga arrangemang för transaktioner av derivatkontrakt 
vars clearing inte sker centralt i Hongkong, har HKMA det primära ansvaret för att övervaka och kontrollera 
efterlevnaden av policymanualen genom sina pågående riskbaserade tillsynsmetoder för godkända institut. De 
tillsynsåtgärder som HKMA kan vidta inbegriper att kräva att det godkända institut som berörs lämnar in en 
rapport enligt paragraf 59.2 i bankförordningen för att identifiera grundorsakerna till eventuella brister i ställande 
av marginalsäkerhet eller riskreduceringspraxis för framtida korrigering och att utfärda direktiv enligt paragraf 52 i 
bankförordningen till ett godkänt institut i syfte att ställa krav på att det stärker sitt interna kontrollsystem. Hur ett 
godkänt institut följer policymanualen kommer att speglas i dess CAMEL-kreditvärdering och/eller vid 
bedömningen av översynsprocessen. Ett betydande åsidosättande av policymanualen kan leda till att HKMA 
genomför en översyn av om det godkända institutet uppfyller kraven i godkännandekriterierna i det sjunde tillägget 
till bankförordningen och om dess förvaltning är lämplig för dess uppgift. Vidare har HKMA, även om det inte 
används ofta, befogenhet att återkalla eller tillfälligt upphäva godkännandet av ett godkänt institut. Denna 
befogenhet föreskrivs i paragraferna 22.1, 24.1 och 25.1 i bankförordningen. Dessa bestämmelser bör anses utgöra 
en faktisk tillämpning av relevanta rättsliga, tillsynsmässiga och verkställighetsmässiga arrangemang enligt 
policymanualen på ett jämlikt och icke snedvridande sätt och säkerställa effektiv tillsyn och verkställbarhet som är 
likvärdig med de tillsynsmässiga och verkställighetsmässiga arrangemang som finns tillgängliga i unionens regelverk.

(18) I detta beslut erkänns som likvärdiga de rättsliga krav som anges i policymanualen som är tillämpliga för OTC- 
derivatkontrakt vid tidpunkten för antagandet av detta beslut. Kommissionen kommer i samarbete med Esma 
fortlöpande övervaka utvecklingen av de rättsliga, tillsynsmässiga och verkställighetsmässiga arrangemang för dessa 
OTC-derivatkontrakt och deras faktiska och konsekventa tillämpning vad gäller godkännande i tid, 
portföljkompression, portföljförlikning, värdering, tvistlösning och krav på marginalsäkerheter som tillämpas på 
OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart med avseende på vilka detta beslut har fattats. 
Kommissionen kan inom ramen för sin övervakning begära att HKMA lämnar information om utvecklingen på 
reglerings- och tillsynsområdet. Kommissionen får när som helst genomföra en särskild översyn om relevant 
utveckling gör det nödvändigt för kommissionen att ompröva den likvärdighetsförklaring som beviljas genom detta 
beslut. En sådan omprövning kan leda till att detta beslut upphävs, vilket skulle få till följd att motparterna 
automatiskt på nytt omfattas av alla krav i förordning (EU) nr 648/2012.

(19) De åtgärder som föreskrivs i detta beslut är förenliga med yttrandet från Europeiska värdepapperskommittén.
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HÄRIGENOM FÖRESKRIVS FÖLJANDE.

Artikel 1

Vid tillämpning av artikel 13.3 i förordning (EU) nr 648/2012 ska Hongkongs rättsliga, tillsynsmässiga och verkställig
hetsmässiga arrangemang för godkännande i tid, portföljkompression, portföljförlikning, värdering och tvistlösning som 
är tillämpliga på derivattransaktioner vars clearing inte sker centralt och som regleras av Hongkongs penningpolitiska 
myndighet (HKMA) anses vara likvärdiga med de krav som anges i artikel 11.1 och 11.2 den förordningen, om åtminstone 
en av motparterna i dessa transaktioner är ett godkänt institut enligt definitionen i paragraf 2.1 i bankförordningen och 
omfattas av de riskreduceringskrav som anges i modul CR-G-14 i Hongkongs penningpolitiska myndighets Supervisory 
Policy Manual med titeln Non-centrally Cleared OTC Derivatives Transactions – Margin and Other Risk Mitigation Standards.

Artikel 2

Vid tillämpning av med artikel 13.3 i förordning (EU) nr 648/2012 ska Hongkongs rättsliga, tillsynsmässiga och verkställig
hetsmässiga arrangemang för utväxling av säkerheter som tillämpas på derivattransaktioner vars clearing inte sker centralt 
och som regleras av Hongkongs monetära myndighet (HKMA) anses vara likvärdiga med de krav som anges i artikel 11.3 i 
den förordningen,

Artikel 3

Detta beslut träder i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

Utfärdat i Bryssel den 5 juli 2021.

På kommissionens vägnar
Ursula VON DER LEYEN

Ordförande
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