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MOTIVERING

1 BAKGRUND

Genom finanskrisen har OTC-derivat hamnat i centrum for tillsynsorganens uppmarksamhet.
Bristerna pa denna marknad blev uppenbara genom att Bear Sterns nastan kollapsade i mars
2008, Lehman Brothers gick i konkurs den 15 september 2008 och Al G raddades nasta dag. |
detta sammanhang uppméarksammade tillsynsmyndigheterna sérskilt den roll som
kreditswappar (" credit default swaps’, CDS) spelade under krisen.

Kommission reagerade snabbt. | sitt brett inriktade meddelande ”Framja aerhamtning i
Europa’* av den 4 mars 2009 &og sig kommissionen att ta lampliga initiativ for att oka
Oppenheten och stavja farhdgor om den finansiella stabiliteten. Detta skulle grundas pa en
rapport om anvandningen av derivat och andra komplexa strukturerade produkter. Den 3 juli
2009 antog kommissionen ett forsta meddelande® som sarskilt utredde den roll som derivaten
spelade under finanskrisen och granskade derivatmarknadernas fordelar och risker. |

meddel andet bedémdes hur de konstaterade riskerna skulle kunna begrénsas’.
| Pittsburgh i september 2009 enades |edarna fér G20 om foljande:

Senast i dutet av 2012 bor alla standardiserade OTC-derivat handlas pa
marknadsplatser €eller, i tillampliga fall, pa elektroniska handelsplattformar, och
clearas via centrala motparter. OTC-derivatavtal bor rapporteras till
transaktionsregister. For avtal som clearas pa annat sitt bor hogre kapitalkrav
galla.

| juni 2010 i Toronto bekraftade G20-ledarna sitt dtagande och atog sig dven att paskynda
genomforandet av kraftfulla &garder for att "nar det galler OTC-derivat forbattra
Overblickbarhet och tillsyn pa ett internationellt sett konsekvent och icke-diskriminerande

satt”.

Den 20 oktober 2009 antog kommissionen ett andra meddelande® som beskrev de framtida
politiska atgarder som kommissionen ville foredd for att Oka Overblickbarheten pa
derivatmarknaden, begransa motpartsrisker och operativa risker vid handel samt Oka
marknadens integritet och Gversiktlighet. | meddelandet aviserade kommissionen ocksa sin
avsikt att ga vidare med lagstiftningsforslag under 2010, for att fullgora G20-atagandena om
clearing av standardiserade derivat®, om att centrala motparter ("Central Counterparties’,
CCP) ska efterleva stabilitetstillsyn av hog standard och om lamplig reglering av

! K OM (2009)114.
http://eur-lex.europa.eu/L exUri Serv/L exUriServ.do?uri=COM:2009:0114:FIN:EN:PDF.
2 Dokumentet finns tillgangligt pa foljande webbplats: http://eur-

lex.europa.ew/L exUriServ/L exUriServ.do?uri=COM:2009:0332: FIN:EN:PDF.

Meddelandet &tfoljs av ett arbetsdokument fran kommissionen som innehdler en Gversikt Gver i)
derivatmarknaderna, ii) OTC-derivatens marknadssegment, samt iii) en utvéardering av nu tillampade
riskminskningsatgarders effektivitet, sarskilt i fraga om kreditswappar. Dokumentet finns tillgangligt pa
foljande webbplats: http://ec.europa.eu/internal_market/docs/derivatives/report_en.pdf.

4 "Effektiva, sikra och solida derivatmarknader: Forestdende initiativ’, KOM(2009)563. Finns
tillgéngligt pa foljande webbplats: http://eur-
lex.europa.ew/L exUriServ/L exUri Serv.do?uri=COM:2009:0563: FIN:EN:PDF.

s http://www.g20.org/Documents/pittsburgh_summit_leaders statement 250909.pdf
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transaktionsregister. Med detta forslag till forordning fullgors kommissionens ataganden om
att agera snabbt och beslutsamt. Har besktas ocksa det starka stod och de manga
atgardsforslagen i Europaparlamentets resolution " Derivatmarknader: forestdende initiativ” av
den 15 juni 2010 (Langen-rapporten).

Som tidigare namnts ingdr detta initiativ i en storre internationell satsning pa att generellt cka
det finansiella systemets stabilitet, sarskilt dd marknaden for OTC-derivat. En internationell
samordning & av avgorande betydelse, eftersom den senare marknaden & global. For att
undvika risken for regelarbitrage & det darfor viktigt att det i forsdaget beaktas vad som i
andra réattssystem gjorts eller ska goras nar det géller reglering av OTC-derivat.

Det & har viktigt att fordlaget & forenligt med den i Forenta staterna nyligen antagna
lagstiftningen om OTC-derivat, den sa kallade " Frank-Dodd Act”. Denna har ett i stort sett
identiskt tillampningsomrade, innehaller liknande rapporteringskrav pa OTC-derivatavtal och
krav pa clearing av godtagbara avtal. Dessutom infors strikta krav pa kapital och sakerheter
for OTC-derivat som fortsétter att clearas bilateralt. Slutligen infors ett regelverk for
transaktionsregister och uppgraderas befintligt regelverk for centrala motparter. | likhet med
kommissionens forslag forutses ocksa att ett antal tekniska foreskrifter ska utformas.

2. SAMRAD MED BERORDA PARTER OCH KONSEKVENSANALYS

Sedan oktober 2008 har kommissionen varit inbegripen i ett nastan oavbrutet och omfattande
samrad med intressenterna for att komma fram till [ampligast politisk atgard. Utbytet har skett
i form av ett antal bilaterala och multilaterala moten, tva offentliga samréd och en konferens.

For att underldtta dvervakningen av de storsta handlarnas dtagande pa omradet, inréttade
kommissionen arbetsgruppen " Derivatives Working Group” (nedan kallad DWG). | denna
ingick foretradare for de finansingtitut som &tagit sig att cleara Europarelaterade
kreditswappar frén och med juli 2009°, féretradare for centrala motparter, transaktionsregister
och andra relevanta marknadsakttrer. Vidare ingick foretrédare for berérda europeiska
myndigheter (ECB, CESR, CEBS och CEIOPS)’ respektive nationella myndigheter (AMF,
BaFin och FSA)2. Utdver métena med DWG héll kommissionen separata, tillfalliga bilaterala
och multilaterala méten med ett stort antal intressenter pa marknaden for kreditswappar.

Kommissionen inrdttade en medlemsstaternas expertarbetsgrupp om derivat  och
marknadsinfrastrukturer, sedan branschen fullfoljt ovanndmnda &dtaganden och for att
forbereda lagstiftningsdtgarder. Den diskuterade tillsynsinriktningar med experter fran
medlemsstaterna, Europeiska centralbanken, europeiska vardepapperstillsynskommittén och
kommittén for europeiska banktillsynsmyndigheter. Den holl en rad méten fran januari till juli
2010.

Kommissionen har ocksa fatt vardefull information genom att delta i olika internationella
fora, sarskilt "OTC Derivatives Regulators Group” och ”"Base Committee's Risk

Utfastelsen om &aganden och listan pa undertecknare &erfinns pd GD Markts webbplats:
http://ec.europa.eu/internal_market/financial-markets/derivatives/index_en.htmgcds.

Europeiska centralbanken, Europeiska vardepapperstillsynskommittén, kommittén fér europeiska
banktillsynsmyndigheter respektive kommittén for europeiska myndigheter med tillsyn &ver
forsdkringar och tjanstepensioner.

Autorité des marchés financiers, Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht respektive Financial
Services Authority.
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Management and Modelling Group”. Vidare har kommissionen nyligen fatt observattrsstatus
i styrkommittén for den gemensamma arbetsgruppen for CPSS-10SCO® som fér narvarande
ser 6ver rekommendationerna for centrala motparter och férbereder rekommendationer for
transaktionsregister. Dessutom har kommissionen haft en aerkommande dialog med
myndigheter utanfér EU, sarskilt d& myndigheter i Férenta staterna (CFTC, SEC™, Federal
Reserve Bank of New York och Federal Reserve Board samt kongressen). Den delar ocksa
ordférandeskapet i en arbetsgrupp inom Financial Stability Board (FSB) som ska étgarda
genomfdrandeproblemen med de krav pa rapportering, clearing och handel som G20 kommit
Overens om. Samtidigt som det forsta meddelandet offentliggjordes inledde DG MARKT et
offentligt samr&d™ som hélls frén den 3 juli till den 31 augusti 2009.

Kommissionen fick in 111 svar, varav 100 har godkants fér publicering och har
offentliggjorts p& samrédets webbplats'?. PA GD Markts webbplats™ finns en sammanfattning
av svaren, med inledande analys av det offentliga samrédet med intressenterna. Detta foljdes
av en storre konferens i Bryssel den 25 september 2009*. For en publik p& drygt 400
deltagare redogjorde tre paneler med akademiker, foretrédare for branschen och
tillsynsorganen i EU och Forenta staterna for sin syn pa behovet av att reformera OTC-
derivatmarknaden och svarade pa fragor. Ett andra offentligt samrad holls fran den 14 juni till
den 10 juli 2010, for att fran berdrda intressenter fa reaktioner pd de stora dragen i
lagstiftningsatgarderna. Kommissionen fick in 210 svar som i huvudsak var positiva till de
foreslagna reformerna™.

3. KONSEKVENSANALYS

Forordningen &tféljs av en konsekvensbedémning™®, med en analys av aternativen for att
begrénsa systemrisker genom okad sakerhet och effektivitet pA OTC-derivatmarknaden. Efter
denna analys dras i konsekvensbeddmningen sutsatsen att de stérsta nettoférdelarna skulle
erhdllas genom foljande dtgérder:

e Krav paatt clearing av OTC-derivat via central motpart uppfyller vissa faststallda kriterier.

e Uppstdllande av specifika ma for juridisk standardisering och standardisering av
forfaranden.

e Uppstéllande av specifikamal for bilateral clearing av transaktioner med OTC-derivat.

Committee on Payment and Settlement Systems respektive International Organisation of Securities
Commissions.

Commodity Futures Trading Commission respektive Securities and Exchange Commission.
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2009/derivatives_en.htm.
http://circa.europa.eu/Public/irc/markt/markt _consultations/library?=/financial_services/derivatives
derivatives& vm=detailed& sb=Title.
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2009/derivatives'summaryderivcons_en.pdf.

1 PA GD MARKT:s webbplats finns  konferensens  protokoll  och  dokument:
http://ec.europa.eu/internal_market/financial -markets/derivatives/index_en.htm#conference.

De icke konfidentiella svaren finns tillgangliga pa f6ljande webbpl ats:
http://circa.europa.eu/Public/irc/markt/markt_consultations/library?l=/financial_services/infrastructures
&vm=detailed& sb=Title.

K onsekvensbeddmningen finns tillgangliga pa foljande webbplats:
http://ec.europa.eu/internal_market/financial-markets/index_en.htm.
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e Krav pa att marknadsaktOrerna rapporterar in alla nodvandiga uppgifter om sina OTC-
derivatportfoljer till ett transaktionsregister eller, om detta visar sig omgjligt, direkt fill
tillsynsmyndigheterna.

e Krav paoffentliggtrande av sammanfattande uppgifter om positioner.

4, RATTSLIGA ASPEKTER
4.1. Rattdlig grund

Forsaget grundas pa artikel 114 i EUF-fordraget som den lampligaste réttsliga grunden for en
forordning pa detta omréde. En forordning bedéms vara den |ampligaste regleringsformen for
att infora bindande krav pa alla aktorer att cleara standardiserade OTC-derivat via centrala
motparter och for att se till att dessa motparter i hela EU omfattas av enhetliga standarder for
stabilitetstillsyn. De patar sig darmed betydande risker som koncentreras till dem. En
forordning @ den lampligaste regleringsformen for att ge Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten nya befogenheter sa att den som enda myndighet inom EU ansvarar
for att registrera och utbvartillsyn dver transaktionsregister.

4.2. Subsidiaritet och proportionalitet

Det krévs ett enhetligt EU-forfarande for att faststélla det urval av OTC-derivat som ska
clearas via centrala motparter. Det kan inte 6verldtas a varje medlemsstat att §j@v bestamma
om detta, eftersom det skulle leda till en skiftande och inkonsekvent tillampning av
clearingkravet i EU. Europeiska kommissionen och vardepappers- och marknadsmyndigheten
maste darfor fa en central roll vid klargérandet av vilken typ av derivat som ska godtas for
central clearing. Eftersom anvéndningen av centrala motparter dessutom blir obligatorisk
enligt EU-lagstiftning, méste dessa omfattas av strikta krav pa organisation, affarsméassighet
och stabilitetstillsyn.

Nér det géller auktorisation och tillsyn av centrala motparter, syftar forordningen till en balans
mellan vardepappers- och marknadsmyndighetens nodvéndigtvis centrala roll, de nationella
myndigheternas befogenheter och andra behériga myndigheters intressen. | forordningen
beaktas ocksd medlemsstaternas potentiella finanspolitiska ansvar och att de centraa
motpartsf dretagens affarsverksamhet har gransoverskridande natur.

Inom de behtriga myndigheternas kollegium kommer Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten att fa en central roll for auktorisation, upphévande €ller andring av
auktorisation av en central motpart. For ett enhetligt férfarande och undvikande av
skiljaktigheter mellan medlemsstaterna blir vardepappers- och marknadsmyndigheten ocksa
ansvarig for att pa vissa villkor godkédnna centrala motparter fran tredjelander som vill
tillhandahalla clearingtjanster for i Europeiska unionen etablerade foretag.

Betréffande rapporteringskravet bor det pa EU-niva foreskrivas att ala behdriga EU-
myndigheter ska ges samma obegransade tillgang till information som inrapporterats till ett
transaktionsregister och pa samma villkor. Denna information & namligen intressant for alla
dessa myndigheter. Vardepappers- och marknadsmyndigheten far darfor befogenhet att svara
for bade registrering och Gversyn av transaktionsregister.
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Av  dessa skdl Overensstdmmer  bestdmmelserna med  subsidiaritetss  och
proportionalitetsprinciperna i artikel 5 i fordraget, eftersom forslagets mal inte i tillracklig
omfattning kan uppnas av medlemsstaterna och darfor béttre kan uppnas pa gemenskapsniva.

4.3. Narmar e redogorelse for for slaget
4.3.1. Avdening | (Innehdll, tillampningsomrade och definitioner)

Forordningens tillampningsomrade & omfattande och dess enhetliga krav omfattar alla typer
av OTC-derivatavtal, finansiella och icke-finansiella motparter (som Overskrider vissa
troskelvarden). Dess delar om stabilitetstillsyn &r tillampliga pa centrala motparter — pa grund
av clearingskyldigheten — samt pa transaktionsregister nar det galler rapporteringskravet.
Noteras bor dock att auktorisations- och tillsynskraven for centrala motparter géller oberoende
av om de finansiella instrument som dessa clearar & OTC-baserade eller g. Detta klargors i
artikel 1.3. For att undvika begransningar av deras mgjligheter att intervenera for att vid
behov stabilisera marknaden anges uttryckliga undantag for medlemmarna av Europeiska
centralbankssystemet, for offentliga organ som har till uppdrag att forvalta eller delta i
forvaltningen av offentlig skuld och for multilaterala utvecklingsbanker.

4.3.2.  Avdelning Il (Clearing, rapportering och riskhantering av OTC-derivat)

Denna del av forordningen & central fér genomférandet av det clearingkrav pa ala
" standardiserade OTC-derivat” som G20 kom Gverens om. For att omsatta detta tagande till
réttsliga skyldigheter ska med ”standardiserade” avtal menas avtal som kan godtas for
clearing via centrala motparter. For tillampningen av detta faststalls i forordningen ett
forfarande som beaktar riskerna med obligatorisk clearing. Forfarandet & s utformat, att det i
praktiken ska forverkliga slutmalet som &r att begréansa det finansiella systemets risker snarare
an att 6ka dem: Om en central motpart tvingas cleara OTC-avtal vars risker den inte kan
hantera, kan detta fa negativa effekter pa systemets stabilitet.

For ett forfarande som tryggar att s manga avta som mdjligt clearas, infors genom
forordningen tva metoder for att avgora vilka avtal som maste clearas:

Q) En bottom up-metod déar en central motpart beslutar att cleara vissa avtal och
tilldts gora detta av motsvarande behdrig myndighet, som sedan ska
underrétta Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten ndr den
godkant att motparten clearar dem. Vardepappers- och marknadsmyndigheten
ska sedan kunna besluta om ett clearingkrav bor géla for ala sddana avtal
inom EU. Den myndighetens beslut bor da grundas pa vissa objektiva
Kriterier.

(2 En topdown-metod dé vardepapperss och marknadsmyndigheten
tillsammans med europeiska systemrisknamnden avgor vilka avta som
potentiellt bér omfattas av clearingkravet. Detta forfarande ar viktigt for att
kartlagga och registrera vilka avtal pa marknaden som annu inte clearas av
nagon central motpart.

Bagge metoderna & nodvandiga, dels eftersom clearingdtagandet i G20 inte helt kan 6verldtas
pa branschens initiativ. Dels krévs en tillsynskontroll pa EU-niva av vissa arrangemangs
lamplighet, innan clearingkravet tilldmpas.
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Noteras bor att motparter som omfattas av clearingkravet inte bara kan besluta att avsta fran
en central motpart. Om dessa motparter avstér eller inte har intresse av att bli
clearingmedlemmar, maste de tréffa avta med clearingmediemmar for att bli kunder till
centrala motparter.

For att undvika att hinder byggs upp och for att bevara OTC-derivatens globala karaktar, bor
vidare centrala motparter inte f& acceptera bara transaktioner som ingétts pa en handelsplats
de har en priviligierad relation till eller som ingdr i samma koncern. Av dessa skal ska en
central motpart som auktoriserats for clearing av godtagbara derivatavtal acceptera clearing av
sadana utan diskriminering, oberoende av handel splats.

|cke-finansiella motparter (foretag) kommer i princip inte att omfattas av forordningen, savida
inte deras OTC-derivatpositioner nar ett visst troskelvarde och de betraktas som
systemviktiga. Eftersom det allméant anses att deras derivatverksamhet omfattar derivat med
direkt koppling till deras affarsverksamhet snarare an till spekulation, kommer sddana
derivatpositioner inte att omfattas av férordningen.

Konkret betyder detta att clearingkravet bara blir tillampligt pd OTC-avta som sddana icke-
finansiella motparter har som & sarskilt aktiva pa marknaden for OTC-derivat och detta inte
ar direkt kopplat till deras afférsverksamhet. Detta kan exempelvis gélla energileverantorer
som sdljer framtida produktion, jordbruksféretag som fixerar sina grodors forsaljningspris,
flygbolag som fixerar priset for sina framtida branslekop eller affarsforetag som med all rétt
maste skydda sig mot riskerna férknippade med deras speciella verksamhet.

Emellertid finns det anledning att inte helt undanta icke-finansiella motparter fran
forordningens tillampningsomrade.

For det forsta &r icke-finansiella motparter aktiva pa marknaden for OTC-derivat och gor ofta
affarer med finansiella motparter. Att helt undanta dem skulle minska clearingkravets
effektivitet. For det andra kan vissa icke-finansiella motparter ta systemviktiga OTC-
derivatpositioner. Det skulle vara oacceptabelt att lata systemviktiga icke-finansiella
motparter forbli oreglerade vars konkurser kan fa mycket negativa effekter pa marknaden. Att
helt undanta dem skulle for det tredje leda till regelarbitrage. En finansiell motpart kan 1&tt
kringga forordningens krav genom att bilda en ny ickeffinansiell enhet och skéta sin
verksamhet med OTC-derivat genom denna. Slutligen & det nddvandigt att inbegripa dem for
att trygga global konvergens med tredjelander. | Forenta staterna undantas icke-finansiella
motparter inte helt fran rapporterings- och clearingkraven.

Av angivna skd foreskrivs i forordningen ett forfarande for att urskilja de icke-finansiella
motparter som har systemviktiga OTC-derivatpositioner och dléagga dem vissa i forordningen
angivna skyldigheter. Forfarandet baseras pa att tva olika troskel varden definieras:

a) En informationstrskel.
b) En clearingtroskel.

Troskelvardena kommer Europeiska kommissionen att faststédlla, pa grundval av de forslag till
regleringsstandarder som Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (nedan kallad
vardepapperss och marknadsmyndigheten) foredar i samrdd med europeiska
systemriskndmnden och andra berdrda myndigheter. Exempelvis bor vardepappers- och
marknadsmyndigheten i energimarknadernas fall samrada med byran for samarbete mellan
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energitillsynsmyndigheter som inrédttades genom férordning (EG) nr 713/2009, for att se till
att energisektorns sérdrag helt och fullt beaktas.

Genom informationstroskeln kommer finansmyndigheter att kunna lokalisera icke-finansiella
motparter som har byggt upp systemviktiga OTC-derivatpositioner. Detta ar viktigt, eftersom
dessa motparter normalt inte omfattas av dessa myndigheterstillsyn. | forordningen foreskrivs
det att om en icke-finansiell motparts positioner dverskrider informationstréskeln, kommer
denna motpart att i praktiken tvingas anméla detta till den i férordningen angivna behoriga
myndigheten. Dessutom kommer motparten automatiskt att omfattas av rapporteringskravet
och vara skyldig att motiveraforvérvet av dessa positioner.

Clearingtroskeln kommer i sin tur att anvandas for att faststélla om en icke-finansiell motpart
kommer att omfattas av clearingkravet. Om motpartens positioner éverskrider denna troskel,
kommer i praktiken alla motpartens avtal att omfattas av clearingkravet. Om négra av avtalen
inte skulle vara godtagbara for central motpartsclearing, kommer motparten att omfattas av de
kapital- och sékerhetskrav som angesi forordningen (se nedan).

Bagge trosklarna maste faststéllas med utgangspunkt fran vilken systemvikt en motparts
samlade nettopositioner och nettoexponeringar har per derivattyp. Viktigt & dock att nar
positionerna berdknas for clearingtroskeln, bor sddana derivatavtal inte beaktas som har
ingétts for att tacka risker forknippade med en objektivt konstaterbar affarsverksamhet. Detta
har klargjorts och understrukits ovan.

Eftersom inte alla OTC-derivat kommer att godtas for central clearing, behdver forfarandena
och sikerheten forbéttras for de avtal som &ven i fortséttningen forvaltas pa sa kalad
"bilateral” basis. | forordningen foreskrivs darfor att elektroniska forfaranden ska anvandas
och att riskhanteringsforfaranden ska finnas, att i tid korrekta och pa lampligt vis separerade
saékerheter ska stéllas samt att ett |ampligt och proportionerligt kapitalinnehav skaforeligga.

Slutligen ska finansiella och icke-finansiella motparter som oOverskrider clearingtroskeln i
detalj inrapportera derivatavtal som de har ingétt och varje andring av dessa till ett
inregistrerat  transaktionsregister (inklusive sk. novation och avveckling). Stbrre
Overskadlighet pd OTC-marknaden & av avgorande betydelse for tillsynsmyndigheter,
politiska bed utsfattare och marknaden. | de undantagsfall dér ett transaktionsregister inte kan
registrera alla detaljer i ett visst OTC-derivatavtal, foreskrivs i férordningen att dessa
uppgifter bor 1amnas direkt till den berérda behoriga myndigheten. Kommissionen behover fa
befogenhet att faststélla detaljer, typer, utformning och frekvenser nér det galler rapporterna
om de olika derivattyperna, efter det att Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten
har utformat forslag pa tekniska standarder.

4.3.3. Avdelning 1l (Auktorisation och tillsyn av centrala motparter)

For att setill att i EU etablerade centrala motparter & sdkra, kommer registreringen av dem att
vara avhangig av deras tillgang till tillracklig likviditet. Likviditeten kan tillhandahdllas av en
centralbank och/eller en kreditvardig pdlitlig affarsbank.

Nationella behtriga myndigheter bor ha fortsatt ansvar fér auktorisation (inklusive
aterkallande) och tillsyn av centrala motparter, eftersom de har bast méjligheter att granska
dessas dagliga verksamhet, genomfora regelbundna kontroller och vid behov vidta lampliga
atgarder. Med tanke pa centrala motparters betydelse for det finansiella systemet och deras
gransoverskridande verksamhet, & det viktigt att Europeiska vardepappers- och
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marknadsmyndigheten har en central roll i auktorisationsforfarandet. Detta kommer att
astadkommas pa foljande sétt:

— Genom att denna réttsakt antasi form av en férordning, kommer den myndigheten att fa en
central roll och ansvar for sakerstdllandet av dess generella och malinriktade tillampning,
vilket klart angesi férordningen om myndigheten i fraga.

— Myndigheten kommer att alaggas utforma ett stort antal forslag till tekniska standarder pa
omraden som & avgorande for forordningens korrekta tillampning.

— Myndigheten kommer att underlatta kollegiets yttranden.

Eftersom centrala motparter anses vara systemviktiga institut, maste berérda myndigheter i de
behtriga myndigheternas kollegium utforma beredskapsplaner for hantering av
krissituationer. Vidare kommer kommissionen i sitt framtida initiativ om krishantering och
krisosning att behtva ange sarskild politik och sarskilda &tgarder for insatser vid
krissituationer i systemviktigainstitut.

Na det gdler centrala motparter fran tredjelander, kommer vérdepappers- och
marknadsmyndigheten ocksa att ha direkt ansvar for att pa vissa villkor godkénna sadana.
Sarskilt kommer godkannandet att forutsétta att kommissionen har konstaterat att
tredjelandets regelverk och tillsynssystem &r likvardigt med EU:s, att den centrala motparten
ar auktoriserad och omfattas av effektiv tillsyn i det landet samt att vardepappers- och
marknadsmyndigheten har inlett samverkan med dess behdriga myndigheter. En central
motpart fran tredjeland kommer inte att f& utéva verksamhet eller tillhandahdla tjanster i
unionen, om dessa villkor inte & uppfyllda

4.3.4. Avdening IV (Krav pa centrala motparter)
Organisatoriska krav

Eftersom ett obligatoriskt clearingkrav for OTC-derivat kommer att inféras genom
forordningen, bor centrala motparters stabilitet och reglering uppmarksammas sérskilt. Till att
borja med maste centrala motparter ha stabila ledningssystem. Dessa ska indikera eventuella
intressekonflikter mellan &gare, ledning, clearingmedlemmar och indirekta deltagare. Sérskilt

relevant & oberoende styrelseledamoters roll. | forordningen & ocksa riskkommitténs
uppdrag klart definierat: Dess riskhanteringsansvarige bor rapportera direkt till styrelsen och
inte paverkas av annan affarsverksamhet. | forordningen foreskrivs ocksa  att

ledningssystemen ska offentliggdras. Dessutom bdr en central motpart ha adekvata interna
system, operativa och administrativa férfaranden samt externrevision.

Alla dessa dtgarder uppfattas som effektivare for att tgarda eventuella intressekonflikter med
inverkan pa centrala motparters clearingkapacitet an all annan form av reglering som kan fa
oonskade effekter pa marknadens strukturer (exempelvis agandebegransningar, som &ven
skulle behtva utvidgastill sa kallade vertikala strukturer dér borser ager en central motpart).

Tillsynskrav

Da den centrala motparten kommer att vara motpart i varje position, bar den risken att en av
dess motparter gar i konkurs. PA motsvarande sétt bar en central motparts motparter risken att
den centrala motparten sjdv gér i konkurs. | forordningen foreskrivs darfor att en central
motpart ska minska sSin  exponering mot motpartskreditrisker genom ett antal
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forstarkningsmekanismer. Hit hor strikta men icke-diskriminerande krav pa deltagande, pa
finansiellatillgdngar och andra garantier.

Genom sin centrala roll & en central motpart av avgorande vikt pa den marknad dar den
verkar. Foljaktligen blir en konkurs i néstan ala fall en potentiell nyckelhéndelse for det
finansiella systemet. Deras viktiga systemroll och det foreslagna lagstiftningskravet pa
clearing av alla” standardiserade” OTC-derivat via centrala motparter, gor att behovet inte kan
Overbetonas av att strikt reglera tillsynen av dem pa EU-niva. Att nuvarande nationella
regelverk for centrala motparter & olika i olika medlemsstater hindrar likvardiga
konkurrensvillkor, vilket ocksa kan gora det mer osdkert och kostsamt an Onskvért att
tillhandahdlla centrala motpartstjanster dver granserna. Detta utgor ett hinder for integreringen
av finansmarknaden i EU.

Att en central motpart lagger ut funktioner kommer bara att tillétas, om det inte det paverkar
dess egna verksamhet och forméga att hantera risker, inklusive riskerna med de
utkontrakterade funktionerna. Sdledes ska centrala motparter alltid 6vervaka och ha full
kontroll 6ver de utkontrakterade funktionerna och kontinuerligt hantera dessas risker. |
praktiken kommer ingen utkontraktering av riskhanteringsfunktioner att tillatas.

For auktorisation av central motparts verksamhet maste minimikapitalkrav galla. Om en eller
flera clearingmediemmar skulle rékai obstand, ar en central motparts egna kapital ocksa dess
sista forsvardinje, efter det att marginalsakerheterna fran medlem(marna), obestandsfonden
("default fund”) och andra tillgangar har uttémts. Om en central motpart beslutar att utnyttja
en del av sitt kapital som kompletterande kapital for riskhantering, ska detta inte inga i det
kapital som kravs for denna motparts |6pande tjanster och verksamhet.

| forordningen kravs att en central motpart har en dmsesidig ”obestandsfond” som dess
medlemmar ska bidra till. Genom en sddan fond kan forluster delas och den utgor en
ytterligare férsvardinje som en centra motpart kan anvanda, om en éeller flera av dess
medlemmar skulle bli insolventa.

Genom fdrordningen infors ocksa viktiga regler om positioners och motsvarande sakerheters
separering och Overforbarhet. Dessa & avgorande for att effektivt kunna begrénsa
motpartskreditrisker genom att anvanda centrala motparter, for att astadkomma likvéardiga
konkurrensvillkor fér europeiska centrala motparter och tillvarata de legitima intressen som
clearingmedlemmars kunder har. Detta tillgodoser énskemdl fran clearingmedlemmar och
deras kunder om stérre harmonisering och skydd pa detta omrade. Det & ocksa ett svar de
fragor som aktualiserades av Lehmankraschen.

4.35. Avdelning V (Samverkan)

Samverkan & ett viktigt redskap for effektiv integrering av clearing- och
avvecklingsmarknaden i EU. Emellertid kan samverkan utsétta centrala motparter for
ytterligare risker. Av detta skd8l kravs tillsynsorgans godkdnnande, innan en
samverkansdverenskommelse kan ingas. Centrala motparter bér nogsamt beakta och hantera
de ytterligare risker som samverkan medfor samt forvissa de behoriga myndigheterna om att
de valda systemen och forfarandena & sunda. D& derivatmarknaderna & komplexa och
centrala motparters clearing av OTC-derivat & 1 en tidig utvecklingsfas, & det for narvarande
inte lampligt att utvidga bestdmmelserna om samverkan till andra instrument an
kontantsékerheter. Emellertid bor denna begransning inte begrdnsa centrala motparters
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mojligheter att ingd sadana dverenskommelser pa ett sakert satt, pa de villkor som anges i
forordningen.

4.3.6. Avdelning VI (Transaktionsregisters registrering och tillsyn)

Enligt ovan (punkt 4.3.2) foreskrivs i forordningen ett rapporteringskrav fér OTC-
derivattransaktioner, i syfte att oka dverblickbarheten pa denna marknad. Informationen ska
inrapporterastill transaktionsregister. De senare kommer darfor att ha tillsynsinformation som
blir relevant for ett antal tillsynsmyndigheter. Pa grund av transaktionsregistrens centrala roll
for insamling av tillsynsinformation, ges i forordningen europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten befogenhet att registrera transaktionsregister, dterkalla registreringen
och utéva tillsyn 6ver dem. Om myndigheterna skulle fa tillsynsbefogenheter i den
medlemsstat dér ett transaktionsregister & etablerat, skulle detta skapa obalans mellan de
behdriga myndigheternai olika medlemsstater. Eftersom transaktionsregistrens tillsyn inte far
nagra konsekvenser for budgetansvaret, krévs ingen nationell inriktning pa tillsynen.
V ardepappers- och marknadsmyndighetens roll kommer ocksa att sakerstélla alla berérda EU-
myndigheters obegransade tillgang samt en unik motpart som foretréder EU gentemot
behtriga myndigheter for tredjelands transaktionsregister.

4.3.7. Avdening VIl (Krav pa transaktionsregister)

Forordningen innehdller ocksd bestdmmelser om att transaktionsregister ska sikerstdlla
efterlevnaden genom en uppséttning standarder. Genom sin utformning ska de trygga att
transaktionsregistrens tillsynsinformation &r tillforlitlig, séker och skyddad. Sarskilt ska
transaktionsregister bli féremdl for organisatoriska och operativa krav och de ska se till att
uppgifter & lampligt lagrade och dverblickbara.

For att kunna registreras maste transaktionsregister vara etablerade i EU. Emellertid kan
vardepappers- och marknadsmyndigheten godkénna transaktionsregister som ar etablerade i
tredjeland, forutsatt att de uppfyller ett antal krav for att registren ska omfattas av likvardiga
regler och lamplig tillsyn i det landet. For att se till att inga réttsliga hinder foreligger for ett
effektivt informationsutbyte och obegransad tillgang till uppgifter i transaktionsregister i
tredjeland, anges i forordningen att en internationell Gverenskommelse behdver ingds i detta
syfte. | forordningen foreskrivs att utan en gallande 6verenskommelse, kommer i tredjeland
etablerade  transaktionsregister inte att godkédnnas av  vérdepapperss  och
marknadsmyndigheten.

5. SLUTBESTAMMEL SER

| enlighet med artikel 290 i EUF-fordraget bor kommissionen fa befogenhet att anta
delegerade akter om vilka uppgifter som skaingai anmalan till europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten och i registret, om myndighetens beslutskriterier for om clearingkravet
ar godtagbart, om informations- och clearingtroskel, om avtals maximala |6ptid, om likviditet,
om minsta styrningsregler, om registerhdlning, om minsta kontinuerlig verksamhet och
garanterade tjanster, om marginalsdkerheters procentandelar och tidshorisonter, om extrema
marknadsforhallanden, om mycket likvida sakerheter och vérderingsavdrag ("haircuts’), om
#mycket likvida finansiella instrument och koncentrationsbegransningar, om hur tester ska
genomforas, om vilka uppgifter en registreringsansokan till vérdepappers- och
marknadsmyndigheten ska innehdlla, om boter och om vilken information ett
transaktionsregister bor tillhandahdlla, i enlighet med vad som anges i denna férordning.
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Vérdepappers- och marknadsmyndigheten bor utforma tekniska tillsynsstandarder for dessa
delegerade akter och genomféra lampliga konsekvensanalyser.

Kommissionen bor fa befogenhet att besluta om rapportutformning, registerhdlning och
utformningen av transaktionsregisters registreringsansokningar. Enligt artikel 291 i EUF-
fordraget ska allmanna regler och principer for medlemsstaternas kontroll av kommissionens
utbvande av sina genomforandebefogenheter faststédllas i férvdg genom en forordning i
enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet. | vantan pa att denna nya férordning ska
antas, galler radets beslut 1999/468/EG av den 28 juni 1999 om de forfaranden som skall
tillampas vid utbvandet av kommissionens genomférandebefogenheter. Undantaget & det
foreskrivande forfarandet med kontroll, som inte &r tillampligt.

6. BUDGETKONSEKVENSER

Forslaget paverkar inte gemenskapens budget.
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2010/0250 (COD)
Fordag till
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister

(Text av betydelse fér EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DENNA
FORORDNING

med beaktande av férdraget om Europei ska unionens funktionssétt, sarskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter dversindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande®,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande,

I enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och

av foljande skal:

1)

2

Pa kommissionens begédran offentliggjordes den 25 februari 2009 en rapport av en grupp
experter pa hog niva, med Jacques de Larosiére som ordforande. | denna drogs slutsatsen att
tillsynsramarna behdvde stérkas, for att begrénsa riskerna for och omfattningen av framtida
finanskriser. Det rekommenderades ocksa |angtgaende reformer av tillsynsstrukturen for EU:s
finanssektor, inklusive inréttandet av ett EU-system for finansiell tillsyn bestdende av tre nya
EU-tillsynsmyndigheter: en for  véardepapperssektorn, en for forsdkringss och
tjanstepensionssektorn och en for banksektorn samt inréttandet av en Europeisk
systemrisknamnd.

| kommissionens meddelande av den 4 mars 2009, ” Framja &terhamtning i Europa’ 8, féreslogs
att unionens regelverk for finansiella tjanster skulle stérkas. | sitt meddelande av den 3 juli
2009" analyserade kommissionen derivatens roll i samband med finanskrisen och i sitt
meddelande av den 20 oktober 2009%° angav den vilka &gérder den avsdg att vidta for att
begrénsariskerna med derivat.

EUTCI...],[...1,.s[...].

” Framja &terhamtning i Europa’, KOM(2009)114.

" Effektiva, sakra och solida derivatmarknader”, KOM (2009)332.

” Effektiva, sakra och solida derivatmarknader: Forestdende initiativ’, KOM (2009)563.

13 SV



SV

3

(4)

()

(6)

()

(8)

(9)

(10)

Den 23 september 2009 antog kommissionen forslag till tre férordningar om inréttande av ett
EU-system for finansiell tillsyn, inklusive inréttandet av tre EU-tillsynsmyndigheter, for en
konsekvent tilldmpning av unions agstiftningen och inférande av gemensamma standarder och
praxis av hog kvalitet for tillsyn och Overvakning. Myndigheterna & Europeiska
bankmyndigheten (EBA), som inrditats genom forordning .../...EU..., Europeiska
vardepapperss och marknadsmyndigheten (ESMA), som inréttats genom férordning
...I...EU..., och Europeiska férsékrings- och tjanstepensionsmyndigheten (EIOPA), som
inréttats genom férordning .../...EU.

OTC-derivat ("over-the-counter”, OTC) & inte dverblickbara, eftersom de &r privata avtal och
ala uppgifter om dem vanligtvis bara &r tillgangliga for avtalsparterna. De skapar ett
komplicerat nit av beroenden som kan gora det svart att beddma deras riskers natur och
omfattning. Finanskrisen har visat att sddana egenskaper vid marknadsoro ckar osakerheten och
déarmed innebér risker for den finansiella stabiliteten. | denna forordning skapas forutséttningar
for att begransa dessa risker och forbéttra derivatavtals dverblickbarhet.

Pa toppmoétet i Pittsburgh den 26 september 2009 kom G20-ledare Gverens om att ala
standardiserade OTC-derivatavtal senast fran slutet av 2012 ska clearas via centrala motparter
och att OTC-derivatavtal ska inrapporteras till transaktionsregister. | juni 2010 i Toronto
bekréftade G20-ledarna sitt dtagande och adtog sig aven att paskynda genomforandet av
kraftfulla atgarder for att forbéttra OTC-derivats Overblickbarhet och tillsyn pa ett
internationel It sett konsekvent och icke-diskriminerande sdtt. Kommissionen kommer att stréva
efter att dessa dtaganden genomfors pa ett liknande sétt av varainternationella parter.

| sina slutsatser av den 2 december 2009 var Europeiska rédet ense om behovet av att vasentligt
begrénsa motpartskreditrisker och om vikten av att forbéttra derivatavtals overblickbarhet,
effektivitet och tillforlitlighet. | Europaparlamentets resolution ” Derivatmarknader: forestaende
initiativ” av den 15 juni 2010 yrkas pa obligatorisk clearing och rapportering av OTC-derivat.

Inom  forordningens tillampningsomréde  verkar  europeiska  vardepappers-  och
marknadsmyndigheten for varnande av finansmarknadernas stabilitet i kritiska situationer och
tryggande av att nationella tillsynsmyndigheter konsekvent tilldmpar unionens regler och 16ser
inbordes tvister. Den & ocksa dlagd att utveckla bindande tekniska tillsynsstandarder och har en
central roll vid auktorisation och 6vervakning av centrala motparter och transaktionsregister.

Enhetliga regler krévs for OTC-baserade derivatavtal som anges i avsnitt C punkterna 4-10 i
bilaga | till Europaparlamentets och rédets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om
marknader for finansiella instrument och om &ndring av radets direktiv 85/611/EEG och
93/6/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt upphévande av radets
direktiv 93/22/EEG™,

Stimulanser till 6kad anvéandning av centrala motparter har inte visat sig récka for att se till att
OTC-derivat faktiskt clearas. For de OTC-derivat som kan clearas krévs déarfér obligatoriska
krav pa clearing via centrala motparter.

Det & sannolikt att medlemsstater kommer att vidta skiljaktiga nationella dtgéarder som kan
skapa hinder for en smidigt fungerande inre marknad och vara till nackdel for marknadsaktorer
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(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

och finansiell stabilitet. For att trygga ett starkt investerarskydd och astadkomma likvéardiga
konkurrensvillkor for marknadsaktorerna krévs det ocksa att clearingkravet tillampas enhetligt i
unionen.

For att kunna se till att clearingkravet begransar systemriskerna, kravs det ett forfarande déar de
derivattyper som bor omfattas av kravet kartléggs. | forfarandet bor det beaktas att inte alla
OTC-derivat som clearats via centrala motparter kan anses vara |lampade for obligatorisk
clearing via sadana motparter.

| forordningen anges urvalskriterier for clearingkravet. PAgrund av sin centralaroll bor det vara
vardepapperss och marknadsmyndigheten som beslutar om en derivattyp uppfyller
urvalskriterierna och frén nér clearingkravet skagélla.

For att ett OTC-derivat ska kunna clearas, maste bagge avtalsparterna samtycka. Darfor bor
undantagen fran kravet anges noga, eftersom de kan minska kravets effektivitet och fordelarna
med clearing via centrala motparter samt leda till regelarbitrage bland vissa grupper av
marknadsaktorer.

OTC-derivat som inte anses lampade for clearing via centrala motparter & fortfarande férenade
med motpartskreditrisker och darfor bor regler inforas for att hantera dessa risker. Dessa regler
bor bara varatillampliga pa marknadsakttrer som omfattas av clearingkravet.

Pa finansiella motparter bor tillampas regler om clearing, rapporteringskrav respektive regler
om riskbegransningsteknik for OTC-derivatavtal som inte clearas via en central motpart. Av
dessa definieras investeringsforetag i direktiv 2004/39/EG, medan kreditinstitut definieras i
Europaparlamentets och radets direktiv 2006/48/EG av den 14 juni 2006 om rétten att starta och
driva verksamhet i kreditinstitut (omarbetning)®, forsakringsforetag som definieras i direktiv
73/239/EEG [NB: ska ersdttas av Solvens Il ar 2012], forsakringsforetag som definieras i
Europaparlamentets och rédets direktiv 2002/83/EG av den 5 november 2002 om
livforsakring®, &terforsakringsforetag som definieras i direktiv 2005/68/EG, fondféretag som
definieras i Europaparlamentets och rédets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om
samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i
overldtbara vardepapper  (fondforetag)®, tjanstepensionsingtitut som  definieras i
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/41/EG av den 3 juni 2003 om verksamhet i och
tillsyn over tjanstepensionsinstitut®® samt forvaltare av aternativa investeringsfonder som
definierasi direktiv 2010/.../EU.

| lampligafall bor regler for finansiella motparter ocksa tillampas pa icke-finansiella motparter.
Det &r kant att icke-finansiella motparter anvander OTC-avtal for att skydda sig mot afférsrisker
med direkt koppling till deras afféarsverksamhet. Vid beddmningen av om en icke-finansiell
motpart for omfattas av clearingkravet, bor det darfor beaktas i vilket syfte den icke-finansiella
motparten anvander OTC-derivat och eller hur stor dess exponering mot dessa instrument &r.
Na den faststdler ett troskelvarde for clearingkravet, bor vérdepapperss och
marknadsmyndigheten samréda med alla berérda myndigheter, exempelvis tillsynsmyndigheter
for ravarumarknader, for att se till att dessa sektorer helt och fullt beaktas. Dessutom ska
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(24)

kommissionen till den 31 december 2013 utvérdera vilken systemvikt de icke-finansiella
foretagens transaktioner med OTC-derivat har inom olika sektorer, inklusive energisektorn.

Om ett avtal ingéits av en fond bor det omfattas av forordningen, oberoende av om fonden
forvaltas av en fondforvaltare.

Fréan férordningens tillampningsomrade bor undantas centralbanker och andra nationella organ
med liknande funktioner, andra offentliga organ med uppdrag att forvalta eller delta i
forvaltningen av offentlig skuld samt multilaterala utvecklingsbanker som fértecknas i del 1
punkt 4.2 i bilaga VI till Europaparlamentets och radets direktiv 2006/48/EG av den 14 juni
2006 om rétten att starta och driva verksamhet i kreditinstitut®®. Motivet & att undvika att deras
befogenheter begransas till att vid behov intervenera for att stabilisera marknaden.

Eftersom inte ala marknadsaktorer som omfattas av clearingkravet kan bli den centrala
motpartens clearingmedlemmar, bor de ha méjlighet att bli kunder till den centrala motparten.

En oavsiktlig snedvridning av konkurrensen pa OTC-derivatmarknaden kan bli féljden av att ett
clearingkrav inférs, samtidigt med ett forfarande for att faststdlla vilka centrala motparter som
kan omfattas av detta krav. Exempelvis kan en central motpart végra att cleara transaktioner
som verkstdls pd en viss handelsplats, eftersom motparten &gs av en konkurrerande
handelsplats. For att undvika sadan diskriminerande praxis bor centrala motparter acceptera att
cleara transaktioner som genomfors pa olika handel splatser, forutsatt att de senare uppfyller den
centrala motpartens operativa och tekniska krav. Allmant bor kommissionen fortsétta att néra
Overvaka hur OTC-derivatmarknaden utvecklas och bér vid behov ingripa for att forhindra
sadan snedvridning av konkurrensen pa den inre marknaden.

Tillforlitliga uppgifter behdvs for att kunna bestémma OTC-derivattyper som bor omfattas av
clearingkravet, troskelvérden och systemviktiga icke-finansiella motparter. | regleringssyfte ar
det darfor viktigt att ett enhetligt rapporteringskrav for uppgifter om OTC-derivat infors pa EU-
niva

Det ar viktigt att marknadsaktorerna till transaktionsregister rapporterar in alla uppgifter om
OTC-derivatavtal som de ingatt. P& detta sétt kommer information om de inneboende riskerna
pa OTC-derivatmarknaderna att lagras centralt och vara |&tt tillgangliga for vardepappers- och
marknadsmyndigheten, berérda behtriga myndigheter och berdrda centralbanker inom
Europeiska central bankssystemet.

For att mojliggora en mer omfattande Gverblick 6ver marknaden bor bade clearade och €
clearade avtal inrapporteras till transaktionsregister.

Kravet att inrapportera varje andring eller avveckling av avtal bor gélla avtalets ursprungliga
motparter och alla andra enheter som rapporterar pa dessa motparters vagnar. En motpart eller
deras anstallda som, i enlighet med forordningen och pa en annan motparts végnar rapporterar
in ala avtalsuppgifter till ett transaktionsregister, ska inte anses bryta mot stadganden om
konfidentiella uppgifter.
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Det bor finnas effektiva, proportionerliga och avskrackande pafdljder i fraga om clearing- och
rapporteringskraven. Medlemsstaterna bor tillampa dessa pafdljder sd att det inte minskar
reglernas effektivitet.

Ett minsta startkapital bor vara ett villkor for auktorisation av en central motpart. Den centrala
motpartens kapital, inklusive balanserade vinstmedel och reserver, bor dltid vara
proportionerligt mot denna motparts storlek och verksamhet, for att sdkerstélla att den har
tillrackligt stort eget kapital i forhdllande till operativa eller terstdende risker och att den vid
behov kan genomfora en ordnad avveckling eller omstrukturering av rorel sen.

Eftersom det genom forordningen infors en réattslig skyldighet att i regleringssyfte cleara via
sarskilda centrala motparter, & det viktigt att se till att dessa & sékra och sunda och altid
uppfyller forordningens strikta krav pa organisation, ledning och riskhantering. For att
sékerstélla en enhetlig tillampning bor detta avse clearing av alla finansiella instrument som
centrala motparter hanterar.

Av reglerings- och harmoniseringsskal bor det darfor sékerstéllas att finansiella motparter bara
anlitar centrala motparter som uppfyller forordningens krav.

Direktaregler for centrala motparters auktorisation och tillsyn ar en viktig konsekvens av kravet
pa clearing av OTC-derivat. Det & lampligt att nationella behoriga myndigheter far fortsatt
ansvar for alla aspekter pa centrala motparters auktorisation och tillsyn, inklusive kontroll av att
en ansokande central motpart foljer forordningen och Europaparlamentets och radets direktiv
98/26/EG av den 19 mg 1998 om dlutgiltig avveckling i system fér dverforing av betalningar
och vardepapper?’. Motivet & att dessa myndigheter har bast méjligheter att granska de centrala
motparternas dagliga verksamhet, genomféra regelbundna kontroller och vid behov vidta
lampliga atgarder.

Om en central motpart riskerar att hamna pa obestand, kan det finanspolitiska ansvaret framst
ligga pa medlemsstaten dér den &r etablerad. Foljaktligen bor motsvarande behtrig myndighet i
den medlemsstaten ansvara for denna centrala motparts auktorisation och tillsyn. Emellertid kan
en central motparts clearingmediemmar vara etablerade i olika medlemsstater och kommer att
vara de forsta som paverkas av motpartens obestand. Darfor maste ala berorda behdriga
myndigheter  involveras 1  auktorisationss och tillsynsprocessen och  lampliga
samarbetsmekanismer inklusive kollegier inrdttas. Pa detta séitt undviks skiljaktiga nationella
atgarder eller praxis och hinder for den inre marknaden. Véardepappers- och
marknadsmyndigheten bor varaforetradd i alla kollegier for att se till att férordningen tilldmpas
konsekvent och korrekt.

Det ar nodvandigt att stérka reglerna om informationsutbyte mellan behériga myndigheter och
att oka kraven pa dessas samarbete och bistdnd. Med anledning av den Okande
gransoverskridande verksamheten bor de behdriga myndigheterna forse varandra med den
information de behdver for att kunna utéva sina befogenheter sa att denna forordning genomfors
pa ett effektivt Sétt, aven i situationer dar Gvertradel ser eller misstankta Gvertradel ser kan berdra
myndigheterna i tva eller fler medlemsstater. For informationsutbytet krévs strikt tystnadsplikt.
OTC-derivatavtalens omfattande paverkan gor det viktigt att andra berérda myndigheter, som
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skattemyndigheter och energiomrédets tillsynsmyndigheter, har tillgang till information som
kravs for att fullgbra deras uppdrag.

Finansmarknadernas globala karaktar goér att vardepappers- och marknadsmyndigheten direkt
bor ansvara for godkannandet av centrala motparter som &r etablerade i tredjeland, sa de kan
tillhandahdlla clearingtjanster inom unionen. Detta forutsétter att kommissionen har dlagit fast
att det tredjelandet har regelverk och tillsynssystem som dverensstdmmer med unionens och att
vissa andra krav uppfylls. | detta ssmmanhang kommer Overenskommelser med unionens
viktigaste internationella parter att vara sarskilt viktiga for att stadkomma globalt likvéardiga
konkurrensvillkor och finansiell stabilitet.

Oberoende av &garstrukturen bor centrala motparter ha ett stabilt ledningssystem, en
foretagsledning med gott anseende och oberoende styrelseledamoter. Emellertid kan centrala
motparters olika lednings- och agarstrukturer paverka deras villighet eller formaga att cleara
vissa produkter. Déarfor bor de oberoende styrelseledaméterna och den riskkommitté den
centrala motparten ska inrétta ta upp eventuella intressekonflikter inom denna motpart.
Clearingmedlemmar och kunder behdver vara lampligt representerade, eftersom de kan
paverkas av den centrala motpartens besl ut.

En central motpart kan ldgga ut andra funktioner &an riskhanteringsfunktionen, under
forutsittning att de utkontrakterade funktionerna inte menligt inverkar pa dess verksamhet och
formaga att hanterarisker.

En central motparts deltagandekrav bor darfor vara dverblickbara, proportionerliga och icke-
diskriminerande. De bor ocksa méjliggora fjarratkomst, i den man detta inte utsdtter motparten
for ytterligare risker.

Kunder till clearingmediemmar som clearar sina OTC-derivat via centrala motparter bor
sikerstdllas en hog skyddsniva. Den faktiska skyddsnivan & avhangig av vilken niva av
separering som dessa kunder véljer. Intermedidrer bor separera sina tillgangar fran kundernas.
Av detta skal bor centrala motparter halla uppdaterade och 1&tt identifierbara register.

En central motpart bor ha ett sunt riskhanteringssystem for hantering av kreditrisker,
likviditetsrisker, operativa och andra risker, inbegripet risker som det utsétts for eller utsitter
andra enheter for till foljd av beroendeforhdllanden. En central motpart bor ha lampliga
forfaranden och mekanismer som klarar en clearingmediems obestdnd. For att minimera
obestandets spridningsrisker bor den centrala motparten ha strikta deltagandekrav, erhdla
lampliga marginalsakerheter, ha en obestandsfond och andra finansiella medel for att tacka
eventuellaforluster.

Marginalsikerhetskrav  och véarderingsavdrag ("haircuts’) pa sikerheter kan fa
konjunkturforstérkande effekter. Centrala motparter och behtriga myndigheter bor déarfér
besluta om &tgarder for att forhindra och kontrollera de eventuella konjunkturforstarkande
effekter som centrala motparters riskhanteringspraxis kan 8, forutsatt att dessa motparters
ekonomiska sundhet och sikerhet inte paverkas negativt.

Hantering av exponeringen & en véasentlig del av clearingforfarandet. Tillgang till eller
anvandning av relevanta kélor for prisuppgifter bor tryggas for almanna clearingtjanster.
Sédana kéllor bor inte bara avse indexuppgifter, som anvands som referenser till derivat eller
andra finansiellainstrument.
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Marginalsakerheter & en central motparts framsta forsvarslinje. Forvisso bor centrala motparter
investera erhdllna sikerheter pa ett sakert och forsiktigt sétt, men samtidigt bor de vinnlagga sig
om lampligt skydd av sdkerheterna sa att de i tid kan aterstéllas till de clearingmedlemmar som
inte & pa obestand eller till en samverkande central motpart, om den som erhalit sékerheterna
skulle hamna pé obestand.

Genom " European Code of Conduct for Clearing and Settlement” av den 7 november 2006
inréttades ett frivilligt regelverk for uppréttandet av samarbete mellan centrala motparter och
transaktionsregister. Emellertid foljer clearing- och avvecklingssektorn fortfarande
nationsgranserna, vilket fordyrar gransoverskridande handel och hindrar harmonisering. Déarfor
bor villkor foreskrivas for slutandet av samverkansdverenskommelser mellan centraa
motparter, SA att dessa inte utsétter relevanta centrala motparter for risker som inte hanteras pa
lampligt sétt.

Samverkansoverenskommelser &r viktiga verktyg for att Oka integreringen av clearing- och
avvecklingsmarknaden inom unionen, varfor en reglering bor ske. Emellertid kan de utsétta
centrala motparter for ytterligare risker. Eftersom Okad komplexitet & en aspekt pa
samverkansdverenskommelser mellan centrala motparter som clearar OTC-derivatavtal, bor
samverkansoverenskommelser  begransas  till  kontantsékerheter.  Vardepappers- och
marknadsmyndigheten bor dock senast den 30 september 2014 |amna en rapport till
kommissionen om huruvida detta bor utvidgas till andra finansiella instrument.

| transaktionsregister samlas i regleringssyfte uppgifter in som ar relevanta for myndigheterna i
dla medlemsstater. Da oOvervakningen av transaktionsregister inte har nagra
budgetkonsekvenser och manga myndigheter i medlemsstaterna kommer att behdva tillgang till
transaktionsregistrens uppgifter, bor vardepappers- och marknadsmyndigheten fa ansvaret for
registrering, upphévande och tillsyn.

Eftersom regleringsmyndigheter, centrala motparter och andra marknadsaktorer & beroende av
transaktionsregistrens uppgifter, bor det sdkerstdllas att transaktionsregistren omfattas av
stranga krav paregisterhallning och datahantering.

De centrala motparternas tjanster bor forknippas med Gverblickbara priser och avgifter, sa att
marknadsakttrerna kan fatta val grundade beslut.

Vardepappers- och marknadsmyndigheten bor kunna foresld kommissionen att forelagga viten.
Syftet med sddana viten &r att en dvertradelse som véardepappers- och marknadsmyndigheten
konstaterat fas att upphora, att fullstandig och korrekt information som myndigheten begéart ska
l&amnas in och att transaktionsregister och andra personer underkastar sig en utredning. |
avskrackande syfte och for att fa transaktionsregister att folja forordningen bor dessutom
kommissionen pa begéran av vardepappers- och marknadsmyndigheten kunna alégga boter, om
det avsiktligt eller genom forsummelse har brutits mot vissa bestammelser i forordningen.
Boterna bor vara avskréckande och proportionella mot 6vertrédelsens natur och allvar, dess
varaktighet samt det bertrda transaktionsregistrets ekonomiska styrka.

For en effektiv tillsyn av transaktionsregister bor vardepappers- och marknadsmyndigheten ha
befogenhet att genomfdra utredningar och kontroller pa plats.
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Medlemsstaterna och vérdepappers- och marknadsmyndigheten bor skydda fysiska personers
rétt nar det géller bearbetning av personuppgifter, i enlighet med Europaparlamentets och radets
direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd for enskilda personer med avseende pa
behandling av personuppgifter och om det friaflédet av s&dana uppgifter®.

Det &r viktigt att astadkomma en internationell samsyn kring kraven pa centrala motparter och
transaktionsregister. Denna férordning foljer de rekommendationer som utvecklats av CPSS-
10SCO® och ESCB-CESR® och skapar en EU-ram, s centrala motparter kan fungera sakert.
Véardepappers- och marknadsmyndigheten bor beakta denna utveckling, nar den utformar de
tekniska regleringsstandarder, riktlinjer och rekommendationer som foreskrivsi forordningen.

| enlighet med artikel 290 i fordraget bor kommissionen fa befogenhet att anta delegerade akter
om vilka uppgifter som ska ingd i anmdan till europeiska vérdepappers- och
marknadsmyndigheten och i registret, om myndighetens beslutskriterier for om clearingkravet
ar godtagbart, om informations- och clearingtrésklar, om avtals maximala |6ptid, om likviditet,
om minsta styrningsregler, om registerhdining, om minimiplan for kontinuerlig verksamhet och
garanterade tjanster, om marginalsékerheters procentandelar och tidshorisonter, om extrema
marknadsforhallanden, om mycket likvida sakerheter och véarderingsavdrag (”haircuts’), om
mycket likvida finansiella instrument och koncentrationsbegrénsningar, om hur tester ska
genomféras, om vilka uppgifter en registreringsansokan till vardepapperss och
marknadsmyndigheten ska innehdlla, om béter och om vilken information ett
transaktionsregister bor tillhandahdlla, i enlighet med vad som anges i denna forordning. Nar
den utformar delegerade akter, bor kommissionen anlita EU-tillsynsmyndigheternas sakkunskap
(vardepappers- och marknadsmyndigheten, Europeiska bankmyndigheten och Europeiska
forsakringss och tjanstepensionsmyndigheten). Men tanke pa véardepapperss och
marknadsmyndighetens sakkunskap om vardepapper och vardepappersmarknader bor den spela
en centra radgivande roll, né&r kommissionen forbereder delegerade akter. Om sa ar lampligt,
bor denna myndighet dock samréda narmare med de tva andra EU-tillsynsmyndigheterna.

Enligt artikel 291 i EUF-fordraget ska allménna regler och principer for medlemsstaternas
kontroll av kommissionens utdvande av sina genomférandebefogenheter faststdllas i forvag
genom en forordning i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet. | vantan pa att denna
nya forordning ska antas galler rédets beslut 1999/468/EG av den 28 juni 1999, om de
forfaranden som skall tillampas vid utévandet av kommissionens genomforandebefogenheter.
Undantaget & det foreskrivande forfarandet med kontroll, som inte &r tillampligt.

Forordningens syfte &r att ange enhetliga krav pa OTC-derivatavtal samt pa centrala motparters
och transaktionsregisters verksamhet. Eftersom dessa mal inte i tillracklig utstréackning kan
uppnas av medlemsstaterna, och darfor, pa grund av den planerade tgérdens omfattning eller
verkningar, béttre kan uppnds pa unionsnivd, kan unionen vidta atgarder i enlighet med
subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i férdraget om Europeiska unionen. | enlighet med
proportionaitetsprincipen i samma artikel g&r denna forordning inte utéver vad som &r
nodvandigt for att uppna dessamal.
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(53) Reglerna for samverkande system gor det lampligt att andra direktiv 98/26/EG, for att skydda
réttigheterna for en systemoperator som stéller kompletterande sékerhet for en systemoperatér, |
fall av insolvensforfaranden mot den senare systemoperatoren.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Avdelning |
Innehall, tillampningsomr ade och definitioner

Artikel 1
Innehdll och tillampningsomr ade

1 | denna férordning féreskrivs enhetliga krav fér OTC-baserade derivatavtal, som anges i
avsnitt C punkterna 4-10 i bilagal till direktiv 2004/39/EG, samt for centrala motparters och
transaktionsregisters verksamhet.

2. Forordningen ska tillampas pa centrda motparter, finansiella motparter och
transaktionsregister. Den skatillampas paicke- finansiella motparter nar s anges.

3. Avdelning V ska bara tillampas pa éverlétbara véardepapper och penningmarknadsinstrument,
som definierasi artikel 4.18 a—b och 4.19 i direktiv 2004/39/EG.

4. Forordning skainte tillampas pa foljande:

a) Medlemmarna i Europeiska centralbankssystemet och andra nationella organ med
liknande uppgifter samt andra offentliga organ som har till uppdrag att férvalta eller
deltai forvaltningen av offentlig skuld.

b)  Multilaterala utvecklingsbanker som fortecknas i del 1 punkt 4.2 i bilaga V1 till direktiv

2006/48/EG.
Artikel 2
Definitioner
| denna férordning avses med
(1) central motpart: en enhet som juridiskt sett trader emellan motparternai avtal som &r foremal

for handel pa en dller flera finansmarknader och blir kopare till varje sdljare och siljare till
varje kopare samt svarar for driften av ett clearingsystem,

2 transaktionsregister: en enhet som centralt samlar in och registerfor uppgifter om OTC-
derivat,
(©)] clearing: faststdllande av avvecklingspositioner, inklusive berdkning av nettopositioner samt

kontroll av att finansiella instrument och/eller kontanter finns tillgangliga for att técka de
exponeringar som en transaktion ger upphov till,

4) derivattyp: ett antal OTC-derivatavtal med gemensamma véasentliga egenskaper,
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(16)
(17)

OTC-derivat: derivatavtal som inte genomfors pa en reglerad marknad som definierasi artikel
4.14 1 direktiv 2004/39/EG,

finansiell motpart: investeringsforetag enligt direktiv 2004/39/EG, kreditinstitut enligt direktiv
2006/48/EG, forsakringsforetag enligt direktiv 73/239/EEG, forsdkringsforetag enligt direktiv
2002/83/EG, aterforsakringsforetag enligt direktiv 2005/68/EG, fondforetag enligt direktiv
2009/65/EG, tjanstepensionsinstitut enligt direktiv 2003/41/EG samt forvaltare av aternativa
investeringsfonder enligt direktiv 2010/.../EU,

icke-finansiell motpart: ett i unionen etablerat annat féretag an de som angesi punkt 6,

motpartskreditrisk: risken for att en transaktions motpart hamnar i obestand fore
slutavvecklingen av transaktionens kassafl den,

samverkansoverenskommelse: en 6verenskommelse mellan tva eller flera centrala motparter
som innebér att transaktioner verkstélls med hjélp av olika system,

behorig myndighet: den myndighet som en medlemsstat har utsett i enlighet med artikel 18,

clearingmedlem: ett foretag som deltar i en central motpart och med ansvar for att fullgora de
finansiella skyldigheter som deltagandet foranleder,

kund: ett foretag med en avtalsrelation till en clearingmedlem som gor det mojligt for foretaget
att cleara sina transaktioner via den centrala motparten,

kvalificerat innehav: varje direkt eller indirekt agarandel i en central motpart som motsvarar
10 % eller mer av kapitalet eller av rostrétten enligt artiklarna 9 och 10 i Europaparlamentets
och rédets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven
angaende upplysningar om emittenter vars vardepapper & upptagna till handel pa en reglerad
marknad®, med beaktande av villkoren for sammanlaggning av dessa enligt artikel 12.4 och
12.5i det direktivet, eller som gor det mojligt att utdva ett vasentligt inflytande 6ver ledningen
av den centrala motpart eller det transaktionsregister som innehavet avser,

moderbolag: ett moderforetag enligt artiklarna 1-2 i rédets direktiv 83/349/EEG™,

dotterbolag: ett dotterforetag enligt artiklarna 1-2 i direktiv 83/349/EEG, inbegripet varje
dotterbolag till ett dotterbolag till det moderbolag som & det yttersta moderbolaget till dessa
foretag,

kontroll: kontroll som dennadefinierasi artikel 1i direktiv 83/349/EEG,

nara relationer: en situation dar tva eller flera fysiska eller juridiska personer & forenade
genom

a)  agarintresse, som innebér ett innehav, direkt eller genom kontroll, av 20 % eller mer av
rosterna eller kapitalet i ett foretag, eller
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b)  kontroll, som innebar relationen mellan ett moderbolag och ett dotterbolag i alla de fall
som avsesi artikel 1.1 och 1.2 i direktiv 83/349/EEG, eller en likartad relation mellan en
fysisk eller juridisk person och ett foretag, varvid varje dotterbolag till ett dotterbolag
ocksa skall anses som dotterbolag till det moderbolag som &r 6verordnat dessa foretag;

Som néra relation ska dven anses en situation déar tva eller flera fysiska eller juridiska
personer upprétthaller en varaktig relation till en och samma person genom en
kontrollrelation;

kapital: kapital i den mening som avsesi artikel 22 i direktiv 86/635/EEG av den 8 december
1986 om &rsbokslut och sammanstalld redovisning for banker och andra finansiella institut®,
till den del det &r inbetalt, samt 6verkurs vid aktieemission, om det helt absorberar forluster i
en fortlevnadssituation och vid konkurs eller likvidation prioriteras efter allaandrakrav,

reserver: reserver i den mening som avses i artikel 9 i radets direktiv 78/660/EEG av den 25
juli 1978 grundat pd artikel 54.3 g i fordraget om &rsbokslut i vissa typer av bolag® och
balanserad vinst och forlust fran foregaende rakenskapsar,

styrelsen: administrativ styrelse och/eller tillsynsrad, i enlighet med nationell bolagslag,

oberoende styrelseledamot: en styrelseledamot som inte har nagon affars-, familje- eller annan
relation som kan foranleda en intressekonflikt med den centrala motparten, dess
maj oritetsaktiedgare, ledning eller clearingmedlemmar eller motsvarande ledning,

foretagdedning: den/de person/er som effektivt leder den centrala motpartens
affarsverksamhet samt arbetande styrelseledamot eller styrel seledamoter.

Avdelning |1
Clearing, rapportering och riskbegransning av OTC-derivat

Artikel 3
Clearingkravet

En finansiell motpart ska cleara alla OTC-derivatavtal som anses godtagbara enligt artikel 4
och som ingatts med andra finansiella motparter till de relevanta centrala motparter som &r
fortecknadei registret enligt artikel 4.4.

Clearingkravet ska ocksa tillampas pa finansiella motparter och icke-finansiella motparter
enligt artikel 7.2 som ingér godtagbara OTC-derivatavtal med enheter fran tredjeland.

Vid tillampning av clearingkravet enligt punkt 1 ska finansiella motparter och de icke-
finansiella motparter som avses i artikel 7.2 uppfattas antingen som en clearingmediem eller
som en kund.

EGT L 372, 31.12.1986, s. 1.
EGT L 222, 14.8.1978, s. 11.
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Artikel 4
Clearingkravets godtagbar het

Nér en behorig myndighet har aktoriserat en central motpart for clearing av en derivattyp i
enlighet med artikel 10 eller 11, ska den omedelbart anméla auktorisationen till europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten och begéra ett beslut om huruvida clearingkravet
enligt artikel 3 & godtagbart.

Efter mottagande av anmdan och begdran enligt punkt 1 ska vérdepappers- och
marknadsmyndigheten inom sex manader rikta ett beslut till den behdriga myndighet som sa
begért och uppge foljande:

a)  Om derivattypen ar godtagbar for clearingkravet enligt artikel 3.

b)  Det datum fran vilket clearingkravet skagéla.

V ardepappers- och marknadsmyndigheten ska grunda sitt beslut pa foljande kriterier:
a)  Begransningen av systemrisker i det finansiella systemet.

b)  Avtalenslikviditet.

c)  Tillganglig prisinformation.

d) Den centrala motpartens kapacitet att hantera avtal svolymen.

e)  Den skyddsniva som den centrala motparten erbjuder kunden.

Fore beslut ska vardepappers- och marknadsmyndigheten genomfora ett offentligt samrad och
vid behov rédfraga behoriga myndigheter i tredjelander.

Vardepappers- och marknadsmyndigheten ska utan dréjsma offentliggora beslut enligt punkt
2 i ett register. Registret ska innehdlla de godtagbara derivattyperna och de centrala motparter
som ar auktoriserade att cleara dem. Myndigheten ska |6pande uppdatera registret.

Den ska regelbundet se 6ver sina beslut och vid behov &ndra dem.

Pa eget initiativ och i samrdd med Europeiska systemriskndmnden ska vérdepappers- och
marknadsmyndigheten kartl&gga och meddela kommissionen de typer av derivatavtal som bor
ingdi dess offentliga register, men som ingen central motpart annu auktoriserats for.

Kommissionen ska ha delegerad befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med
narmare uppgifter om foljande:

a)  Uppgifter som skaingdi anmalan enligt punkt 1.
b) Kriteriernaenligt punkt 3.
c) Uppgifter som skaingadi registret enligt punkt 4.

Som minimum ska det i uppgifterna enligt punkt 4 korrekt och entydigt anges vilken
derivattyp som omfattas av clearingkravet.
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De forglag till regleringsstandarder som avsesi forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel
7-7d] i forordning .../... [forordningen om europeiska véardepappers- och
marknadsmyndigheten].

Vérdepapperss och marknadsmyndigheten ska oOverlamna sina férdag till tekniska
regleringsstandarder till kommissionen senast den 30 juni 2012.

Artikel 5
Tillgangen till central motpart

En central motpart som auktoriserats for clearing av godtagbara OTC-derivatavtal ska acceptera
clearing av sadana utan diskriminering, oberoende av handelsplats.

Artikel 6
Rapporteringskravet

1. Finansiella motparter ska till ett transaktionsregister som registerats i enlighet med artikel 51
rapportera in uppgifter om OTC-derivatavtal som de har ingétt och alla andringar eller avdut.
Uppgifterna ska rapporteras in senast vardagen efter avtalets genomférande, clearing eller
andring.

Andra enheter far pa de ursprungliga motparternas vagnar rapportera in andringar eller avsiut
enligt punkt 1, forutsatt att alla uppgifter i avtalet rapporteras utan upprepningar.

2. Om ett transaktionsregister inte kan registrera uppgifterna i ett OTC-derivatavtal, ska
finansiella motparter rapportera in uppgifter om sina positioner i dessa avtal till den behdriga
myndighet som utsettsi enlighet med artikel 48 i direktiv 2004/39/EG.

De uppgifter som ska rapporterasin till den behodriga myndigheten ska dminstone vara de som
skulle rapporteratsin till transaktionsregistret.

3. En motpart som omfattas av rapporteringskravet far till den andra motparten delegera
inrapporteringen av uppgifternai OTC-derivatavtalet.

En motpart som pa en annan motparts vagnar rapporterar in ala avtalsuppgifter till ett
transaktionsregister ska inte anses bryta mot avtalets stadganden om konfidentiella uppgifter
eller mot annan réttslig, regleringsmassig eller administrativ bestdmmel se.

Den rapporterande enheten, dess ledning eller anstéllda & befriade fran ansvar for detta
utldmnande av uppgifter.

4. Kommissionen ska ha delegerad befogenhet att for de olika derivattyperna faststélla uppgifter
och typer av rapporter enligt punkterna 1 och 2.

Rapporterna ska minst innehala foljande:

a)  Avtadsparternaochi annat fall formanstagaren till avtaets réttigheter och skyldigheter.
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b) Avtalets vasentliga kaénnetecken inklusive typ, underliggande instrument, 16ptid och
nominellt varde.

De férdag till en regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med
[artikel 7-7d] 1 forordning .../... [forordningen om europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska vardepappers- och marknadsmyndigheten utforma fordlag till
tekniska regleringsstandarder och 6verldmna dem till kommissionen.

For enhetliga tillampningskrav betrdffande punkterna 1 och 2 ska kommissionen for de olika
derivattyperna ha befogenhet att faststélla hur rapporterna enligt punkterna 1 och 2 ska
utformas samt deras frekvens. De forglag till en regleringsstandarder som avsesi forsta stycket
ska antas i enlighet med [artikel 7 €] i forordning .../... [férordningen om europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska vérdepappers- och marknadsmyndigheten utforma forslag till
tekniska regleringsstandarder och éverlamna dem till kommissionen.

Artikel 7
Icke-finansiella motparter

Om en icke-finansiell motpart tar positioner i OTC-derivatavtal som Overskrider den
informationstroskel som ska faststéllas enligt punkt 3 a, ska den anmala det till den behdriga
myndighet som utsetts i enlighet med artikel 48 i direktiv 2004/39/EG, med motivering till att
den tar dessa positioner.

Sédan icke-finansiell motpart ska omfattas av rapporteringskravet enligt artikel 6.1.

Om en icke-finansiell motpart tar positioner i OTC-derivatavtal som Overskrider den
clearingtroskel som ska faststéllas enligt punkt 3 b, ska den omfattas av clearingkravet enligt
artikel 3 med avseende pa alla sina godtagbara OT C-derivatavtal.

Den behtriga myndighet som utsettsi enlighet med artikel 48 i direktiv 2004/39/EG ska se till
att kravet enligt forsta stycket efterlevs.

Kommissionen ska ha delegerad befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med
narmare uppgifter om foljande:

a)  Informationstroskeln.
b)  Clearingtroskeln.

Bagge trosklarna ska faststallas med utgangspunkt fran vilken systemvikt en motparts samlade
nettopositioner och nettoexponeringar har per derivattyp.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [férordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].
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Senast den 30 juni 2012 ska véardepappers- och marknadsmyndigheten i samrad med
Europeiska systemrisknamnden och andra berdrda myndigheter 1&mna in forslag till dessa
regleringsstandarder till kommissionen.

Vid bergkningen av positionerna enligt punkt 2 far inte OTC-derivatavtal beaktas som en icke-
finansiell motpart har ingédtt och som &r direkt kopplade till motpartens affarsverksamhet pa ett
objektivt méatbart sétt.

| samrad med vérdepappers- och marknadsmyndigheten, Europeiska systemrisknamnden och
andra berdérda myndigheter ska kommissionen regelbundet se 6ver troskelvardena enligt punkt
3 och vid behov andra dem.

Artikel 8

Riskbegransningsteknik for OT C-derivatavtal som inte clearasvia en central motpart

Finansiella motparter eller de icke-finansiella motparter som angesi artikel 7.2, vilkaingar ett
OTC-derivatavtal som inte clearas via en central motpart, ska se till att det har inforts lampliga
forfaranden och system for att méta, Gvervaka och begransa operativa risker och kreditrisker,
och da minst foljande:

a)  Om sd & mojligt, elektroniska verktyg som sakerstaller att OTC-derivatavtalets villkor
godkannsi tid.

b)  Stabila, motstandskraftiga och kontrollerbara forfaranden for att stdmma av portfdljer,
hantera darmed forknippade risker och tidigt upptécka tvister mellan parter och |6sa dem
samt 6vervaka véardet av utestaende kontrakt.

For tillampningen av punkt b ska utestdende kontrakts varde uppdateras dagligen och
riskhanteringsforfarandena bor krava att en exakt och vél separerad sékerhet dverlamnasii tid
eller krava ett [ampligt och proportionerligt kapitalinnehav.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder som anger langsta
tidsintervallet mellan ingdendet av ett OTC-derivatavtal och godkannandet enligt punkt 1 a.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [forordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska vardepappers- och marknadsmyndigheten éverlamna sina forslag
till tekniska regleringsstandarder till kommissionen.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder om erforderliga
system och sakerhets- och kapitalnivaer for att uppfylla punkt 1 b och punkt 1 andra stycket.

Beroende av partens réattsliga form ska de tekniska regleringsstandarderna enligt forsta stycket
antas antingen i enlighet med [artikel 7-7d] i forordning .../... [Europeiska
bankmyndigheten], [artikel 7-7d] i férordning .../... [vardepapperss och
marknadsmyndigheten] eller [artikel 7—7d] i forordning .../... [Europeiska férsékrings- och
tjanstepensionsmyndigheten].
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Senast den 30 juni 2012 ska ndmnda myndigheter gemensamt dverlamna ett forslag till dessa
tekniska regleringsstandarder till kommissionen.

Artikel 9
P&folj der

Medlemsstaterna ska infora bestammelser om péfoljder vid dvertradelser av bestammelserna i
denna avdelning och ska vidta alla nodvandiga atgarder for att se till att de tillampas.
Pafdljderna ska atminstone innebédra boter. Pafoljderna i fraga ska vara effektiva,
proportionerliga och avskréackande.

Medlemsstaterna ska se till att de myndigheter som ansvarar for tillsynen av finansiella
motparter, och i tillampliga fall icke-finansiella motparter, offentliggor alla paféljder som
utdomts for Overtrédelser av artiklarna 3-8, forutsait att detta inte alvarligt drabbar
finansmarknaden eller dsamkar de berdrda parterna oproportionerligt stora skador.

Senast den 30 juni 2012 ska medlemsstaterna underrétta kommissionen om bestammel serna
enligt punkt 1. De ska utan dr6jsmal underréatta kommissionen om senare andringar av dem.

Med vérdepappers- och marknadsmyndighetens bistand ska kommissionen granska om
boterna enligt punkt 1 och tréskelvardena enligt artikel 7.1 och 7.2 tillampas effektivt och
konsekvent.

Avdelning I
Auktorisation och tillsyn av centrala motparter

Kapitel 1
Villkor och forfaranden for auktorisation av centrala motparter

Artikel 10
Auktorisation av centrala motparter

Om en central motpart & en i unionen etablerad juridisk person med tillgang till tillracklig
likviditet och avser att tillhandahdlla tjanster och utdva verksamhet, ska den anstka om
auktorisation hos behérig myndighet i den medlemsstat dér den &r etablerad.

Likviditeten kan tillhandahdllas av en centralbank och/eller en kreditvardig pdlitlig affarsbank.
Tillgangen till likviditet kan vara relaterad till en auktorisation enligt artikel 6 i direktiv
2006/48/EG dller till andraladmpliga arrangemang.

Auktorisationen ska géllainom hela unionen.

| auktorisationen ska det anges vilka tjanster och verksamheter som den centrala motparten &r
auktoriserad for, inklusive vilka typer av finansiellainstrument som auktorisationen omfattar.

En central motpart ska altid uppfyllavillkoren for den ursprungliga auktorisationen.
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En central motpart ska utan dréjsmal underrétta den behdriga myndigheten om vasentliga
forandringar som &r relevanta for villkoren for den ursprungliga auktorisationen.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder om nérmare kriterier
for tillracklig likviditet enligt punkt 1.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [férordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska Europeiska bankmyndigheten i samrad med vérdepappers- och
marknadsmyndigheten Overlamna ett forslag till dessa tekniska regleringsstandarder till
kommissionen.

Artikel 11
Utvidgning av verksamheter och tjanster

En central motpart ska lamna in en begdran om utvidgning, om den vill utvidga sin
affarsverksamhet till verksamheter och tjanster som inte omfattas av den ursprungliga
auktorisationen. Det ska betraktas som en utvidgning av auktorisationen, om clearingtjanster
tillhandahdlls i annan valuta eller for finansiella instrument som har vasentligt andra
riskegenskaper an de som den centrala motparten auktoriserats for.

Utvidgningen av en auktorisation ska folja forfarandet enligt artikel 13.

Om en central motpart 6nskar utvidga sin verksamhet till en annan medlemsstat an dér den &r
etablerad, ska den behoriga myndigheten i etableringsmediemsstaten utan dréjsma underrétta
den behdriga myndigheten i den andra medlemsstaten.

Artikel 12
Kapitalkrav

For att fa auktoriseras enligt artikel 10 ska en central motpart ha standig tillgang till ett separat
startkapital paminst 5 miljoner euro.

Den centrala motpartens kapital ska, inklusive balanserade vinstmedel och reserver, altid vara
tillrackligt for att vid behov och inom rimlig tid kunna genomfdéra en ordnad avveckling eller
omstrukturering av rorelsen och erbjuda tillrackligt skydd mot operativa eller dterstéende
risker.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med ndrmare
uppgifter om en central motparts kapital, balanserade vinstmedel och reserver enligt punkt 2.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [férordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska véardepappers- och marknadsmyndigheten i samrad med
Europei ska bankmyndigheten dverlamna ett forslag till dessa tekniska regleringsstandarder till
kommissionen.
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Artikel 13
Forfarande for att bevilja och avsa auktorisation

Den behoriga myndigheten ska bara bevilja auktorisation, om den finner att den ansdkande
centrala motparten uppfyller ala férordningens krav, kraven som godkants i enlighet med
direktiv 98/26/EG och efter ett gemensamt positivt yttrande fran kollegiet enligt artikel 15 och
vardepappers- och marknadsmyndigheten.

Den anstkande centrala motparten ska lamna in alla uppgifter som kravs for att den behdriga
myndigheten ska kunna fastsla att den stkande vid den ursprungliga auktorisationen vidtagit
allamétt och steg for att uppfylla forordningens krav.

Senast sex manader efter inlamnadet av en fullstandig ansokan ska den behoriga myndigheten
skriftligen underrétta den sokande om huruvida auktorisation beviljats.

Artikel 14

Kollegier

Den behériga myndigheten i en central motparts etableringsmediemsstat ska inrétta och leda
ett kollegium som framjar fullgérandet av de uppgifter som anges i artiklarna 10, 11, 46 och
48.

Kollegiet ska hafdljande ssmmanséttning:
a)  Vardepappers- och marknadsmyndigheten.
b)  Den behdrigamyndigheten i den centrala motpartens etableringsmed|emsstat.

c) De behdriga myndigheter som ansvarar for tillsynen av den centrala motpartens
clearingmedlemmar och som &r etablerade i de tre medlemsstaterna med de sammanlagt
storsta bidragen till den centrala motpartens obestandsfond enligt artikel 40.

d) De behtriga myndigheter som ansvarar for tillsynen av reglerade marknader och/eller
multilaterala handel splattformar som den centrala motparten verkar pa

e) De behdriga myndigheter som Overvakar centrala motparter med vilka
samverkansdverenskommel ser ingatts.

f)  Den myndighet som ansvarar for tillsynen av den centrala motparten och de
centralbanker som utger de clearade finansiellainstrumentens mest relevanta valutor.

Kollegiet ska sorja for foljande, utan paverkan pa de behoriga myndigheternas befogenheter
enligt forordningen:

a)  Utarbetande av det gemensamma yttrandet enligt artikel 15.
b)  Informationsutbyte, inklusive begaran om information enligt artikel 21.

c)  Frivilliga6verenskommelser bland medlemmarna om att pata sig uppgifter.
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d) Faststallande av kontrollprogram for tillsynen, baserade pa en riskbeddmning av den
centrala motparten.

e)  Forbéttring av tillsynens effektivitet genom att i onédan upprepade tillsynskrav tas bort.
f)  Konsekvensi tillsynspraxis.
g) Faststéllande av forfaranden och beredskapsplaner for krissituationer enligt artikel 22.

Kollegiets inrdttande och verksamhet ska baseras pa en skriftlig 6verenskommelse mellan
samtliga medlemmar.

| dverenskommelsen ska de praktiska villkoren for kollegiets verksamhet anges och kan
uppgifter laggas den behdriga myndigheten i den centrala motpartens etabl eringsmed|emsstat
eller 8laggas en annan medlem av kollegiet.

Artikel 15
Gemensamt yttrande

Den behtriga myndigheten i den centrala motpartens etableringsmediemsstat ska genomfdra
en riskbeddmning av den centrala motparten och léamna en rapport till kollegiet.

Senast tva manader efter mottagandet ska kollegiet enas om ett yttrande om rapporten.

Véardepappers- och marknadsmyndigheten ska framja att gemensamma yttranden antas i
enlighet med sina tvistldsningsbefogenheter enligt artikel 11 i forordning .../... [forordningen
om europeiska vardepapperss och marknadsmyndigheten] och dess almanna
samordningsfunktion enligt artikel 16 i samma forordning. Den ska inte ha réstrétt i fraga om
kollegiets gemensamma yttranden.

Artikel 16
Upphavande av auktorisation
Den behotriga myndigheten ska upphéva auktorisationen om den centrala motparten
a) i tolv manader inte har utnyttjat sin auktorisation, uttryckligen har frénsagt sig
auktorisationen eller inte har tillhandahdllit nagra tjanster eller utévat nagon verksamhet

under de foregaende sex manaderna,

b) har erhdlit auktorisationen genom att lamna osanna uppgifter eller pa nagot annat
otillborligt sétt,

c) intelangre uppfyller de villkor som gallde fér auktorisationen, eller
d) alvarligt och systematiskt har &sidosatt forordningens krav.

Véardepappers- och marknadsmyndigheten eller annan medlem av kollegiet far nar som helst
begéra att den behdriga myndigheten i den centrala motpartens etableringsmedlemsstat ska
kontrollera om denna motpart fortfarande uppfyller villkoren som géllde for auktorisationen.
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3. Den behtriga myndigheten far begransa upphavandet till viss tjanst, verksamhet eller
finansiellt instrument.

Artikel 17
Oversyn och utvardering

De behdriga myndigheterna ska minst arligen se 6ver en central motparts system, strategier, processer
och mekanismer med avseende pa hur forordningen efterlevs samt utvéardera marknaden, operativa
risker och likviditetsrisker som denna motpart &r eller kan vara exponerad mot.

Oversynen och utvarderingen ska avse verksamhetens storlek, systemvikt, art, omfattning och
komplexitet ndr det galler den centrala motparten.

Kapitel 2
Tillsyn och 6vervakning av centrala motparter

Artikel 18
Behdriga myndigheter

1 Medlemsstaterna ska utse den behériga myndighet som ska svara for att uppgifterna enligt
denna férordning utfors nar det galler auktorisation, tillsyn och dvervakning av centrala
motparter som & etablerade pa deras territorium och ska underrétta kommissionen och
vardepappers- och marknadsmyndigheten darom.

Om en medlemsstat utser mer an en behorig myndighet, ska den klart ange respektives
uppdrag och utse en myndighet med ensamt ansvar for att samordna samarbetet och
informationsutbytet med kommissionen, vardepappers- och marknadsmyndigheten och andra
medlemsstaters behtriga myndighet i enlighet med artiklarna 19-22.

2. Medlemsstaterna ska se till att de behoriga myndigheterna har tillréckliga tillsyns- och
utredningsbefogenheter for att fullgbra sina uppdrag.

3. Medlemsstaterna ska se till att lampliga administrativa atgarder i enlighet med nationell
lagstiftning kan vidtas eller inféras mot ansvariga fysiska eller juridiska personer, om
forordningens bestdmmel ser inte efterlevs.

Dessa atgarder ska vara effektiva, proportionerliga och avskrackande.

4. Vérdepappers- och marknadsmyndigheten ska pa sin webbplats offentliggora en forteckning
Over de behdriga myndigheter som utsetts enligt punkt 1.
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Kapitel 3
Samarbete

Artikel 19
Myndigheters samar bete

Behodriga myndigheter ska ha ett néra samarbete med varandra och med véardepappers- och
marknadsmyndigheten.

Pa grundval av tillgangliga uppgifter ska de behdriga myndigheterna vid utévandet av sina
allménna uppgifter vederborligen beakta sina besluts potentiella effekter pa det finansiella
systemets stabilitet i Gvriga berdrda medlemsstater, sarskilt i krissituationer enligt artikel 22.

Artikel 20
Sekretess

Sekretesskrav ska gélla for alla personer som arbetar eller har arbetat pa de behtriga
myndigheter som utsetts i enlighet med artikel 18, vardepappers- och marknadsmyndigheten
eller revisorer och sakkunniga som de behdriga myndigheterna eller véardepappers- och
marknadsmyndigheten bemyndigat.

Utan att det paverkar fall som omfattas av straffréttsliga bestammelser eller Gvriga
bestammelser i forordningen, far de inte till ndgon person eller myndighet réja konfidentiell
information som de fatt i tjansten, utom i sammandrag €eller i sammanstallning som omajliggor
identifiering av enskilda centrala motparter, transaktionsregister eller annan person.

Om en central motpart har forsatts i konkurs eller tvangdlikvideras, far konfidentiell
information som inte ror tredje part r6jas i tvistemdl eller handelsma, om det & nodvandigt
for att kunna driva malet.

Utan att det paverkar fall som omfattas av straffréttsliga bestammelser far konfidentiell
information enligt férordningen anvandas av de behdriga myndigheterna, vérdepappers- och
marknadsmyndigheten, organ eller andra fysiska eller juridiska personer an behdriga
myndigheter som mottar den, fast i de behoriga myndigheternas fall enbart for att utféra sina
uppgifter och fullgdra sitt uppdrag inom férordningens ram, eller i andra myndigheters, organs
eller fysiska eller juridiska personersfall i det syfte for vilket informationen ldmnades till dem
och/eller inom ramen for administrativa eller rattdiga forfaranden som har ett samband med
fullgorandet av respektive uppdrag. Om vérdepappers- och marknadsmyndigheten, den
behériga myndigheten eller annan myndighet, organ eller person som lamnar information ger
sitt samtycke, far den mottagande myndigheten emellertid anvanda den i andra syften.

Bestdmmel serna om sekretess i punkterna 1, 2 och 3 ska gélla for allt mottagande, utbyte eller
formedling av konfidentiell information i enlighet med férordningen.

Om den behdriga myndighet, annan myndighet, organ eller fysiska eller juridiska personer

som lamnar konfidentiell information samtycker, far dessa villkor dock inte hindra
vardepapperss och marknadsmyndigheten, de behériga myndigheterna och berérda
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centralbanker fran att utbyta eller férmedla informationen i enlighet med forordningen och
annan lagstiftning  tillamplig pa vérdepappersforetag, kreditingtitut, pensionsfonder,
fondforetag,  dternativa  investeringsfonder  ("AlF-fonder”),  forsdkringss  och
aterforsakringsformediare, forsakringsforetag, reglerade marknader eller
marknadspl atsoperatorer etc.

Punkterna 1, 2 och 3 ska inte hindra de behdriga myndigheterna fran att i enlighet med
nationell lagstiftning utbyta eller féormedla konfidentiell information som inte har mottagits
fran en annan medlemsstats behdriga myndighet.

Artikel 21
Informationsutbyte

De behoriga myndigheterna ska forse vardepappers- och marknadsmyndigheten och varandra
med de upplysningar som kravs for att kunna fullgéra sina uppgifter enligt denna foérordning.

Behodriga myndigheter och andra organ eller fysiska eller juridiska personer som mottar
konfidentiell information vid utférandet av sina uppgifter enligt forordningen far inte anvanda
den for annat syfte.

Till de behtriga myndigheter som utdvar tillsyn 6ver centrala motparter ska vardepappers- och
marknadsmyndigheten 1&dmna konfidentiell information som & relevant for fullgérandet av
dessas uppdrag. Till véardepapperss och marknadsmyndigheten och andra behériga
myndigheter ska behtriga myndigheter och andra berérda myndigheter 1&mna information
som kravs for att dessa ska kunna fullgora sina uppgifter enligt férordningen.

Behdriga myndigheter ska Idmna information till centralbanker inom Europeiska
centralbankssystemet, om denna ar relevant for fullgérandet av dessas uppdrag.

Artikel 22
Krissituationer

Den behtriga myndigheten eller annan myndighet ska utan onddigt dréjsma underrétta
vardepappers- och marknadsmyndigheten, kollegiet och andra berérda myndigheter om
centrala motparters krissituationer, inklusive sadan utveckling pa finansmarknaderna som
negativt kan inverka pa marknadens likviditet och det finansiella systemets stabilitet i nagon
av de medlemsstater dér den centrala motparten eller ndgon av dess clearingmediemmar &r
etablerad.
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Kapite 4
Relationer med tredjelander

Artikel 23
Tredjelander

En i tredjeland etablerad central motpart far tillhandahdlla clearingtjanster till i unionen
etablerade enheter, om denna motpat & godkand av véardepapperss och
marknadsmyndigheten.

Véardepappers- och marknadsmyndigheten ska godkédnna en central motpart fran tredjeland,
om foljande villkor ar uppfyllda:

a)  Kommissionen har fattat ett beslut i enlighet med punkt 3.
b)  Den centrala motparten & auktoriserad och omfattas av effektiv tillsyn i detta tredjeland.
c)  Samarbetsavtal har ingéttsi enlighet med punkt 4.

Kommissionen far anta beslut om likvardighet i enlighet med det foreskrivande forfarande
som avses i artikel 69.2, och ange att den réttsliga och tillsynsmassiga ramen i ett tredjeland
sakerstéller att de centrala motparter som &r auktoriserade i detta land foljer réttsligt bindande
krav som &r likvardiga med kraven enligt denna férordning och att de I6pande &r foremd for
effektiv tillsyn och tillampning i detta land.

Vérdepappers- och marknadsmyndigheten ska upprétta samarbetsavtal med de berdrda
behoriga myndigheter i tredjeléander vars réttsliga och tillsynsméssiga regelverk har bedémts
vara likvardiga med dennaforordning i enlighet med punkt 3. | sddana avtal ska minst féljande
anges.

a)  Mekanismen for informationsutbyte mellan vardepappers- och marknadsmyndigheten
och tredjelandets berdrda behdriga myndigheter.

b)  Forfarandenafor samordning av tillsynsverksamhet.
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Avdelning IV
Krav pa centrala motparter

Kapitel 1
Organisatoriska krav

Artikel 24
Allmanna bestammel ser

En central motpart ska ha stabila styrformer, som omfattar en tydlig organisationsstruktur med
en val definierad, dverblickbar och konsekvent ansvarsfordelning, effektiva metoder for att
lokalisera, hantera, Gvervaka och rapportera de risker som denna motpart &r eller kan bli utsatt
for samt ha tillfredsstéllande rutiner foér intern kontroll, daribland sunda férfaranden for
administration och redovisning.

En central motpart ska infora politik och forfaranden som &r sa effektiva att de sakerstéller att
forordningen foljs, inklusive ledningens och de anstélldas efterlevnad av ala férordningens
bestdmmel ser.

En central motpart ska ha en organisationsstruktur som sakerstéller en kontinuerlig och véa
fungerande verksamhet och tillhandahdlande av tjanster. Den ska anvanda lampliga och
passande system, resurser och forfaranden.

En central motpart ska klart skilja pa rapporteringsgangen for dess riskhantering och for dess
ovriga verksamhet.

En central motpart ska infora, tillampa och vidmakthalla en [6nepolitik som framjar sund och
effektiv riskhantering och inte stimulerar en sankning av dess niva

En central motpart ska ha IT-system som kan hantera dess tjansters och verksamhets
komplexitet, mangfald och inriktning, sa att den tryggar hog sakerhetsstandard och att dess
uppgifter & sakra och konfidentiella.

En central motpart ska offentliggdra sina ledningsystem och regelverket for verksamheten.

Den centrala motparten ska ofta vara foremal for oberoende revisioner. Resultaten av dessa
ska meddel as styrelsen och tillhandahdllas den behdriga myndigheten.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med ndrmare
uppgifter om vad regler och ledningssystem enligt punkterna 1-8 minst ska omfatta.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [férordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska vardepappers- och marknadsmyndigheten éverlamna fordlag till
dessa tekniska regleringsstandarder till kommissionen.
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Artikel 25
Foretagsledning och styrelsen

Foretags edningen ska ha sddant anseende och erfarenhet att det sakerstéller en sund och stabil
ledning av den centrala motparten.

En central motpart ska ha en styrelse, dar minst en tredjedel och da minst tva av ledamoterna
ar oberoende. Erséttningen till de oberoende och andraicke verkstéllande styrel seledaméterna
far inte vara kopplad till den centrala motpartens affarsresultat.

Styrelseledamdterna, inklusive de oberoende ledaméterna, ska ha ndjaktigt anseende och
adekvat sakkunskap om finansiella tjanster, riskhantering och clearingtjanster.

En centra motpart ska klart ange styrelsens roll och ansvar samt tillhandahalla
styrel semotenas protokoll till den behériga myndigheten.

Artikel 26
Riskkommitté

En central motpart ska inrétta en riskkommitté som ska bestd av foretradare for dess
clearingmediemmar samt oberoende styrelseledaméter. Riskkommittén far 1&ta den centrala
motpartens anstéllda delta i dess moten men da utan rostrétt. Riskkommitténs rad far inte
direkt paverkas av den centrala motpartens ledning.

En central motpart ska klart ange riskkommitténs mandat, styrmekanismer for att trygga dess
oberoende, verksamhetsregler, valbarhetskriterier och valforfarande for ledamdterna
Styrmekanismerna ska vara offentliga och det ska &minstone faststéllas att riskkommitténs
ordforande ska vara en oberoende styrelseledamot, som rapporterar direkt till styrelsen, samt
att kommittén ska halla regelbundna méten.

Riskkommittén ska ge rad till styrelsen om omstandigheter som kan paverka den centrala
motpartens riskhantering, exempelvis en betydande andring av dess riskmodell,
obestandsférfarandena, kriterierna for godkénnande av clearingmediemmar eller clearing av
nya typer av instrument. Riskkommitténs réd ska inte kravas for den centrala motpartens
|6pande verksamhet eller i krissituationer.

Utan paverkan pa behtriga myndigheters rétt att bli informerade, ska riskkommitténs
ledamdter ha tystnadsplikt. Om riskkommitténs ordférande konstaterar att det for en medien
foreligger eller kan foreligga en intressekonflikt i ett sarskilt drende, far denne inte résta om
arendet.

En central motpart ska skyndsamt underrétta den behdriga myndigheten om ala beslut dar
styrelsen beslutar att inte folja riskkommitténs rad.

En central motpart ska tilléta clearingmedlemmars kunder att ing&i riskkommittén, alternativt
infora lampliga samradsmekani smer som tryggar att dessa kunders intressen tillvaratas.
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Artikel 27
Registerhallning

En central motpart ska i minst tio & bevara ala registeruppgifter om sina tjanster och sin
verksamhet, s att den behdriga myndigheten kan dvervaka efterlevnaden av forordningens
Krav.

En central motpart skai minst tio ar efter att avtal 10pt ut bevara alla uppgifter om alla avtal
som den har behandlat i register. Informationen ska dtminstone majliggora faststdllande av de
ursprungliga villkoren i en transaktion, innan den clearades av den centrala motparten.

Pa begéran av den behdriga myndigheten och vardepappers- och marknadsmyndigheten ska en
central motpart tillhandahalla registeruppgifter och information enligt punkterna 1-2 och all
information om clearade avtals positioner, oberoende av den handelsplats dar transaktionerna
verkstélldes.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med ndrmare
uppgifter om bevararandet av registeruppgifter och information enligt punkterna 1-2.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [férordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska vardepappers- och marknadsmyndigheten dverlamna forslag till
dessa tekniska regleringsstandarder till kommissionen.

For att se till att punkterna 1-2 tillampas enhetligt, ska kommissionen ha befogenhet att
faststélla formatet pa de uppgifter och den information som ska bevaras.

De fordlag till tekniska tillampningsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet
med [artikel 7¢€] i forordning .../... [forordningen om europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska vardepappers- och marknadsmyndigheten dverlamna fordlag till
dessa tekniska regleringsstandarder till kommissionen.

Artikel 28
Aktieagar e och medlemmar med kvalificerade innehav

Den behdriga myndigheten far inte auktorisera en central motpart, forran den har fatt
upplysningar om vilka av dess aktiedgare eller medlemmar, oavsett om de &r fysiska eller
juridiska personer, som direkt eller indirekt har kvalificerade innehav och upplysningar om
storleken pa sadanainnehav.

Den behoriga myndigheten ska avsla auktorisation av en central motpart, om den tvivlar pa att
dess aktiedgare eller medlemmar med kvalificerade innehav & 1ampliga. Den ska da beakta att
en central motpart maste tillforsakras en sund och ansvarsfull ledning.

Om det finns néra forbindel ser mellan den centrala motparten och andra fysiska eller juridiska
personer, ska den behériga myndigheten endast bevilja auktorisation om dessa forbindel ser
inte hindrar myndigheten fran att effektivt utéva sin tillsynsfunktion.
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Om personerna enligt punkt 1 inverkar menligt pa en sund och ansvarsfull ledning av den
centrala motparten, ska den behoriga myndigheten vidta lampliga atgarder for att fa detta att
upphora.

Den behdriga myndigheten ska avsla auktorisation, om en eller flera fysiska eller juridiska
personer med vilka vardepappersforetaget har néra férbindelser omfattas av lagar och andra
forfattningar i ett tredjeland och om dessa, €eller svarigheter vid tillampningen av dem,
forhindrar ett effektivt utbvande av myndighetens tillsynsfunktion.

Artikel 29
Information till behériga myndigheter

En central motpart ska till den behdriga myndigheten anméda ala férandringar av sin ledning
och ska ocksa lamna in ala upplysningar som kravs for att denna ska kunna bedéma om
styrel seledaméterna har nojaktigt anseende och tillrécklig erfarenhet.

Om en styrelseledamots agerande sannolikt inverkar menligt pad en sund och ansvarsfull
ledning av den centrala motparten, ska den behdriga myndigheten vidta |ampliga atgarder,
inklusive utesluta ledamoten ur styrelsen.

Alla fysiska eller juridiska personer €ller sddana personer i samrad (nedan kallade tilltankta
forvarvare) som har fattat ett beslut om att direkt eller indirekt forvarva ett kvalificerat
innehav i en central motpart eller om att ytterligare oka, direkt eller indirekt, ett kvalificerat
innehav i en central motpart, varigenom andelen av rostetalet eller kapitalet kommer att uppga
till eller Gverstiga 10 %, 20 %, 30 % eller 50 % eller s att den centrala motparten kommer att
fa stallning av dotterbolag (nedan kallat tilltankt forvarv), ska forst skriftligen underrétta de
behoriga myndigheterna for den centrala motpart i vilken de avser att forvarva eller ytterligare
oka ett kvalificerat innehav om storleken pa det tilltéankta innehavet samt Iamna relevanta
uppgifter enligt artikel 30.4.

Allafysiska eller juridiska personer som har fattat ett beslut om att direkt eller indirekt avyttra
ett kvalificerat innehav i ett vardepappersforetag ska forst skriftligen underrétta den behdriga
myndigheten dérom och meddela storleken pa det tilltankta innehavet. En sddan person ska
aven underrétta den behdriga myndigheten, om den har fattat ett beslut om att minska sitt
kvalificerade innehav sa att andelen av rostetalet eller aktiekapitalet kommer att understiga
10 %, 20 %, 30 % €eller 50 % eller sa att den centrala motpartens stallning som dotterbolag
kommer att upphora.

De behtriga myndigheterna ska skicka ett skriftligt mottagningsbevis till den tilltéankte
forvarvaren eller sdjaren, utan dréjsma och senast tva arbetsdagar efter mottagandet av
underréttel sen enligt punkt 2 eller efter mottagandet av uppgifternaenligt punkt 3.

De behériga myndigheterna ska gora bedomningen enligt artikel 30.1 (nedan kallad
bedomningen) inom sextio arbetsdagar frén och med den skriftliga bekraftelsen av
mottagandet av underréttelsen och av ala de handlingar som medlemsstaten kréver ska
bifogas den i enlighet med forteckningen i artikel 30.4 (nedan kallad bedémningsperioden).

Vid tidpunkten for mottagningsbeviset ska den behoriga myndigheten informera den tilltankte
forvarvaren eller séljaren om nar bedémningsperioden |6per ut.
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Den behdriga myndigheten f& under bedomningsperioden vid behov, och senast
beddmningsperiodens femtionde arbetsdag, begéra ytterligare uppgifter som kravs for att
dutféra bedémningen. Denna begéran ska vara skriftlig och ska klart ange vilka ytterligare
uppgifter som kravs.

Bedomningsperioden ska avbrytas mellan det datum da den behdriga myndigheten begar in
uppgifter och det datum da svar tas emot fran den tilltéankte forvarvaren. Avbrottet far inte
overstiga tjugo arbetsdagar. Den behtriga myndigheten far dérefter besluta om att begéra in
ytterligare uppgifter for att komplettera eller fortydliga informationen, vilket dock inte far leda
till att bedomningsperioden avbryts.

Den behdriga myndigheten far forlanga avbrottet enligt punkt 3 andra stycket till hogst trettio
arbetsdagar, om den tilltankte forvéarvaren eller sdljaren &

a)  etablerad utanfor unionen eller omfattas av tillsyn utanfér unionen,

b) enfysisk eler juridisk person och inte understald tillsyn enligt denna foérordning eller
direktiv 73/239/EEG, 85/611/EEG, 92/49/EEG, 2002/83/EG, 2003/41/EG, 2004/39/EG,
2005/68/EG, 2006/48/EG, 2009/65/EG eller 2010/.../EU (om férvaltare av aternativa
investeringsfonder).

Om den behoriga myndigheten efter avslutad bedémning beslutar att motsétta sig det tilltankta
forvarvet, ska den inom tva arbetsdagar och inom bedémningsperioden skriftligen underrétta
forvarvaren och ange skalen for beslutet. Om inget annat foreskrivs i nationell lagstiftning,
kan en lamplig motivering av beslutet offentliggoras pa den tilltankte forvarvarens begaran.
Detta far dock inte hindra medlemsstater fran att ge en behorig myndighet befogenhet att
offentliggora detta, utan att den tilltankte forvarvaren sa begart.

Om den behdriga myndigheten inom beddmningsperioden inte motsétter sig det tilltankta
forvarvet, ska det anses vara godkant.

Den behdriga myndigheten far faststélla en maximiperiod inom vilken det tilltankta forvarvet
ska vara genomfort och vid behov forlénga denna.

Strangare krav an de som foreskrivs i denna férordning far medlemsstater inte infora, nér det
galler underréttelse till den behdriga myndigheten om direkta eller indirekta forvarv av
rostrétter eller kapital och dennas godkdnnande av sddana forvéarv.

Artikel 30
Beddmning

Vid beddmningen av underréttelsen enligt artikel 29.2 och uppgifterna enligt artikel 29.3 ska
den behdriga myndigheten pa grundval av samtliga foljande kriterier bedoma om den tillténkte
forvarvaren @ lamplig och det tilltankta forvarvet a ekonomiskt sunt, for att sakerstalla en
sund och ansvarsfull ledning av den centrala motpart som forvarvet géller, och med beaktande
av den tilltankte forvarvarens sannolika paverkan pa denna motpart:

a)  Dentilltankta kdparens anseende och soliditet.
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b) Det anseende och de erfarenheter personerna har som kommer att leda den centrala
motpartens verksamhet till f6ljd av det tillténkta forvarvet.

c) Om den centrada motparten kommer att kunna uppfylla och fortsétta uppfylla
bestémmelsernai dennafdorordning.

d) Om det finns rimlig anledning att misstéanka att det tilltéankta férvarvet har en koppling
till pagdende eller genomford penningtvétt eller finansiering av terrorism enligt artikel 1
i direktiv 2005/60/EG®, eller ocksa férsok till eller 6kade risker fér detta

Vid sin beddmning av den tilltankte forvarvarens ekonomiska stélining ska den behdriga
myndigheten sarskilt uppmarksamma vilken typ av verksamhet som bedrivs eller ska bedrivas
av den centrala motpart som det tilltéankta forvarvet géller.

Vid sin beddmning av forméagan att folja forordningen ska den behodriga myndigheten sarskilt
uppméarksamma om den koncern som den kommer att bli en del av har en struktur som
mojliggor en effektiv tillsyn, ett effektivt informationsutbyte mellan de behdriga
myndigheterna samt faststéllande av ansvarsfordel ningen mellan de behdriga myndigheterna.

De behodriga myndigheterna far bara motsatta sig det tilltankta forvarvet, om det finns rimlig
anledning att gora detta enligt kriterierna i punkt 1 eller om de uppgifter som Iamnats av den
tilltéankte forvarvaren &r ofullstandiga.

Medlemsstaterna far varken inféra forhandsvillkor for storleken pa forvarvet av agarandel
eller tilldta sina behdriga myndigheter att beddma det tillténkta forvarvet utifran marknadens
ekonomiska behov.

Medlemsstaterna ska se till att en forteckning offentliggérs med de uppgifter som kravs for att
gora bedémningen och som maste |amnas till de behtriga myndigheterna vid tidpunkten for
underréttelsen enligt artikel 29.2. Uppgiftskraven ska vara proportionella och anpassade till
den tilltankte forvarvarens och det tilltankta forvarvets karaktar. Medlemsstaterna far inte
krava uppgifter som &r irrelevanta for en stabilitetsbeddomning.

Utan hinder av artikel 29.2, 29.3 och 29.4 ska en behorig myndighet behandla de tilltankta
forvarvarna pa ett icke-diskriminerande stt, om den har fatt underréttelser om tva eller flera
tilltéankta forvarv eller kningar av kvalificerade innehav i en och samma centrala motpart.

Berorda behoriga myndigheter ska i fullt samrdd med varandra bedoma om den tilltéankte
forvarvaren tillhor ndgon av foljande kategorier:

a) Kreditingtitut,  forsskringsforetag,  aterforsakringsforetag,  vardepappersforetag,
marknadsplatsoperatorer, operatorer av vardepappersavvecklingssystem, fondféretag
eller alternativa investeringsfonder med auktorisation i annan medlemsstat.

b)  Moderbolag till kreditinstitut, forsakringsforetag, aterforsakringsforetag,
vardepappersforetag, marknadsplatsoperatorer, operatorer av
vardepappersavvecklingssystem, fondforetag eller aternativa investeringsfonder med
auktorisation i annan medlemsstat.
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c) Fysiska édler juridiska personer som har &garkontroll Gver kreditinstitut,
forsakringsforetag, aterforsakringsforetag, vardepappersforetag,
marknadsplatsoperatorer, operatorer av vardepappersavvecklingssystem, fondféretag
eller alternativa investeringsfonder med auktorisation i annan medlemsstat.

De behtriga myndigheterna ska utan onddigt dréjsma forse varandra med alla vasentliga
uppgifter eller andra uppgifter som ar relevanta for beddomningen. Harvid ska de behériga
myndigheterna pa begaran 6verlamna alla relevanta uppgifter till varandra och pa eget initiativ
overlamna alla vasentliga uppgifter. Eventuella synpunkter eller reservationer fran den
behoriga myndighet som ansvarar fér den tilltdnkte forvarvaren ska anges i beslut av den
behoriga myndighet som auktoriserat det kreditinstitut som forvarvet gdler.

Artikel 31
I ntressekonflikter

En central motpart ska ha och tilldmpa organisatoriska och administrativa skriftliga
forfaranden for att pavisa och hantera eventuella intressekonflikter mellan motparten,
inklusive dess ledning, anstéllda eller personer med direkt eller indirekt kontrollférhallande
eller néra forbindelser, och dess clearingmediemmar eller kunder eller inbordes. Den ska ha
och tillampa lampliga férfaranden for |6sande av eventuella intressekonflikter.

Om en central motparts organisatoriska och administrativa forfaranden for hantering av
intressekonflikter inte med tillfredsstéllande sdkerhet kan utesluta risken att en
clearingmediems eller kunds intressen skadas, ska motparten klart och tydligt underrétta
clearingmedlemmen om intressekonfliktens almanna karaktdr eller orsaker, innan den
accepterar nya transaktioner fran denne. Om den centrala motparten inte kanner till kunden,
ska motparten informera den clearingmedlem vars kund berdrs.

Om den centrala motparten &r ett moder- €ller dotterbolag, ska de skriftliga forfarandena ocksa
beakta sddana omstandigheter som kan skapa intressekonflikter som motparten ar eller bor
vara medveten om och som &r en foljd av strukturen och affarsverksamheten p& andra foretag
som den & moder- eller dotterbolag till.

De skriftliga forfarandena enligt punkt 1 skainnehalla foljande:

a)  Omstandigheter som kan innebédra eller skapa en intressekonflikt som medfor en
betydande risk for att en eller flera clearingmediemmars eller kunders intressen skadas.

b)  Vilkaforfaranden som ska tillampas och dtgarder som ska vidtas for att hantera sddana
konflikter.

En central motpart ska vidta alla rimliga matt och steg ta for att undvika att uppgifter i dess
system missbrukas och ska undvika att sddana uppgifter anvands for annan affarsverksamhet.
Kanglig information som registrerats pa en central motpart far inte anvandas i kommersiella
syften av annan fysisk eller juridisk person med stéllning som moder- eller dotterbolag till den
motparten.
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Artikel 32
Kontinuerlig verksamhet

En centra motpart ska utforma, tilldmpa och upprétthdlla en lamplig strategiplan for
kontinuerlig verksamhet och en lamplig katastrofplan for att trygga verksamheten, snabbt
ateruppta den och fullgora den centrala motpartens skyldigheter. En sddan plan ska &minstone
goradet mojligt att aterstalla alla transaktioner som de var vid tidpunkten for storningen, sa att
den centrala motpartens verksamhet ar fortsatt sdker och den kan fullfolja avvecklingen vid
faststalld tidpunkt.

Kommissionen ska ha delegerad befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med
narmare uppgifter om planen for kontinuerlig verksamhet och den lagsta serviceniva som
katastrofplanen ska trygga.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [forordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska vardepappers- och marknadsmyndigheten dverlamna fordlag till
dessa tekniska regleringsstandarder till kommissionen.
Artikel 33
Utkontraktering

Om en central motpart lagger ut operativa funktioner, tjanster eller verksamheter, ska den
fortfarande fullgora samtliga skyldigheter enligt férordningen och ska alltid uppfylla féljande
krav:

a)  Utkontraktering far inte innebéra delegerat ansvar.

b) Den centrala motpartens forbindelser och skyldigheter mot sina clearingmediemmar
alternativt kunder far inte andras.

c) Villkoren for den centrala motpartens auktorisation far inte forandras.
d)  Utkontraktering far inte inverka negativt patillsyns- och kontrollfunktioner.

€)  Utkontraktering far inte innebéra att den centrala motparten berévas sina nodvandiga
riskhanteringssystem och -kontroller.

f)  Den centrda motparten ska ha nddvandig sakkunskap fér att kunna bedtma
tillhandahdlIna tjansters kvalitet, tjansteproducentens organisatoriska kompetens och
kapitaltackning, och effektivt kunna oOvervaka den utkontrakterade verksamheten,
hantera riskerna med utkontraktering samt |6pande ¢vervaka denna verksamhet och
hantera dessa risker.

g0 Den centrda motparten ska ha direkt tillgang till relevanta uppgifter om de
utkontrakterade verksamheterna.

h)  Tjansteproducenten ska samarbeta med den behdriga myndigheten med avseende pa
utkontrakterad verksamhet.
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i) Tjansteproducenten ska skydda all kénslig och konfidentiell information som avser den
centrala motparten och dennas clearingmedlemmar och kunder.

Den behdriga myndigheten ska begéra att den centrala motparten i ett skriftligt avtal klart
anger sina respektive tjansteproducenters réttigheter och skyldigheter.

En central motpart ska pa begéran tillhandahalla alla uppgifter som krévs for att den behdriga
myndigheten ska kunna bedéma om de utkontrakterade verksamheterna uppfyller
forordningens krav.

Kapitel 2
Uppforanderegler

Artikel 34
Allméanna bestammel ser

Nér en central motpart tillhandahdller tjanster till sina clearingmedlemmar alternativt kunder,
ska den agera réttvist och professionellt i dessas intresse och i enlighet med sund
riskhantering.

En central motpart ska ha éverblickbara regler for hantering av klagomal.

Artikel 35
Deltagandekrav

En central motpart ska faststdlla kategorier av godtagbara clearingmediemmar och
intradeskraven. Sadana krav ska vara icke-diskriminerande, 6verblickbara och objektiva, sa att
réttvist och Oppet intrade i den centrala motparten sdkerstdlls och ska trygga att
clearingmediemmarna har tillrackliga ekonomiska medel och operativ formaga for att fullgora
skyldigheterna som foljer av deltagande i en central motpart. Intradesbegransningar ska bara
till&tas, om syftet & att kontrollera den centrala motpartens risker.

En central motpart ska Iopande se till att kraven enligt punkt 1 efterlevs och skai god tid fa
tillgang till for bedomningen relevanta uppgifter. En central motpart ska minst arligen gora en
omfattande genomgang av om dess clearingmediemmar foljer denna artikel.

Clearingmedlemmar som clearar transaktioner for sina kunder ska ha nddvandiga extra
finansella medel och operativ formdga for denna verksamhet. Pa begdran ska
clearingmedlemmar informera den centrala motparten om de krav och forfaranden de
tillampar for sina kunders tillgang till motpartens tjanster.

En central motpart ska ha objektiva och dverblickbara férfaranden for att suspendera och
regelrétt utesluta clearingmedlemmar som inte léngre uppfyller kraven enligt punkt 1.

Clearingmedlemmar som uppfyller kraven enligt punkt 1 far en central motpart bara neka
tilltrade, om detta vederborligen motiveras skriftligt och grundar sig pa en omfattande
riskanalys.
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En central motpart far infora sarskilda ytterligare krav pa clearingmediemmar, exempelvis pa
deltagande i utauktionering av en position som tillhor en clearingmediem pa obestand. Sadana
ytterligare krav ska vara proportionerliga mot de risker clearingmediemmen medfér och far
inte begransa deltagandet till vissa kategorier av clearingmedlemmar.

Artikel 36
Overblickbar het

En central motpart ska offentliggora priserna och avgifterna for tillhandahalla tjanster. Priser
och avgifter for enskilda tillhandahallna tjanster och uppdrag ska den offentliggora separat,
inklusive avdrag och rabatter och villkoren for att dnjuta dessa. Den ska erbjuda sina
clearingmediemmar, och i forekommande fall sina kunder, separat tillgang till specifika
tjénster.

En central motpart ska underrétta clearingmedlemmar och kunder om de tillhandahalla
tjansternas risker.

En central motpart ska offentliggéra den prisinformation som anvants for att med sina
clearingmedlemmar berdkna sina exponeringar vid dagens dSut samt clearade
transaktionsvolymer per typ av instrument.

Artikel 37
Separ ering och Gver for bar het

En central motpart ska ha register och bokfdring som gor att man nér som helst och utan
dréjsmal kan lokalisera och separera en clearingmedlems tillgangar och positioner fran en
annans och fran motpartens egnatillgangar.

En central motpart ska krava att varje clearingmedlem pa konton hos denna motpart har
tillgangar och positioner som &r klart och tydligt separerade fran clearingmedlemmens kunder.
En central motpart skatillata kunder en mer detaljerad separering av tillgangar och positioner.
Den centrala motparten ska offentliggora de olika separeringsnivaernas risker och kostnader.

Alltefter kundens valda separeringsniva ska den centrala motparten sakerstdlla att den pa
begéran, vid en forutfaststdld avgorande handelse och inom en forutfaststalld
overforingsperiod, utan clearingmedlemmens samtycke kan 6verféra kundens tillgangar och
positioner till en annan clearingmedlem. Den andra clearingmedlemmen ska endast vara
forpliktigad, om den tidigare ingétt avtal darom.

Forutsatt att en kund som genom en clearingmediem har tillgang till den centrala motparten
inte & exponerad for clearingmediemmens eller andra kunders obestand, ska del 2 punkt 6 i
bilaga Ill till direktiv 2006/48/EG tillampas.

Kraven enligt punkterna 1-4 ska gélla, oavsett om de strider mot medlemsstaternas lagar och
andraforfattningar som hindrar parterna fran att folja dem.
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Kapitel 3
Forsiktighetskrav

Artikel 38
Exponeringshantering

En central motpart ska méta och bedéma sin likviditet och kreditexponering mot varje clearingmediem
och i tillampliga fall mot annan central motpart som den ingétt samverkansdverenskommelse med, pa
néra realtidsbasis. For effektiv métning av sin exponering ska en central motpart ha snabb och icke-
diskriminerande tillgang till relevanta prisuppgifter.

Artikel 39
Krav pa marginalsaker heter

1. En central motpart ska tillampa, kréava och driva in marginalsakerheter fran sina
clearingmediemmar och i tillampliga fall fran de centrala motparter som den har
samverkansoverenskommelse med. S3dana sikerheter ska vara tillrackliga for att tacka
eventuell exponering som den centrala motparten berédknar kommer att foreligga tills
motsvarande positioner avvecklats. De ska med |amplig tidshorisont kunna tacka forluster fran
minst 99 procent av exponeringsrérel serna och ska trygga att en central motpart atminstone pa
dagsbasis har fullstandiga sakerheter fran alla sina clearingmediemmar och i tillampliga fall
fran de centrala motparter som den har samverkansoverenskommelse med.

2. For faststéllandet av sina marginalsdkerheter ska en central motpart tillampa modeller och
parametrar som fangar de clearade produkternas riskegenskaper och tar hansyn till intervallet
mellan indrivningar av marginalsékerheter, till marknadens likviditet och till mgjliga
forandringar under transaktionens |6ptid. Modellerna och parametrarna ska godkénnas av den
behoriga myndigheten, efter ett gemensamt yttrande fran kollegiet enligt artikel 15.

3. En central motpart ska kréva och driva in marginalsikerheter under dagen, aminstone nér
forutfaststéllda troskelvarden Gverskridits.

4. En central motpart ska separera de marginalsékerheter som clearingmedlemmar stéllt, och i
tillampliga fall centrala motparter som den har samverkansoverenskommelse med, och ska se
till att de stéllda sakerheterna skyddas mot obestand som andra clearingmedlemmar, institutet
dar de deponerats eller den centrala motparten salv rékar i samt skyddas mot andra forluster
som kan drabba den centrala motparten.

5. Kommissionen ska ha befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med ndrmare
uppgifter for olika typer av finansiella instrument om lampliga procenttal och tidshorisont
enligt punkt 1.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [férordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

46 SV



SV

Senast den 30 juni 2012 ska véardepappers- och marknadsmyndigheten i samrad med
Europei ska bankmyndigheten 6verlamna ett forslag till dessa tekniska regleringsstandarder till
kommissionen.

Artikel 40
Obestandsfond

En central motpart ska ha en obestandsfond for att tacka forluster till f6ljd av att en eller flera
clearingmediemmar rakar i obestand, inklusive att ett insolvensforfarande inleds.

En central motpart ska faststélla lagsta bidrag till obestandsfonden och berékningskriterierna
for de enskilda clearingmedlemmarnas bidrag. Bidragen ska vara proportionella mot
respektive clearingmedlems exponering, for att trygga att bidragen till obestandsfonden
atminstone sakerstéller att den centrala motparten klarar att den clearingmediem som den har
storst exponering mot rékar i obestdnd eller ocksd att den andra och tredje storsta
clearingmediemmen goér det, om deras sammanlagda exponering &r storre.

For de olika typer av instrument som den clearar f& en central motpart inrétta mer @n en
obestandsfond.

Artikel 41
Annan riskkontroll

Utdver kapitalkraven enligt artikel 12 ska en central motpart disponera over tillrackliga
finansiella medel for att kunna técka eventuella forluster som Overskrider de forluster som ska
tickas av marginalsakerheter och obestandsfonden. Sadana medel kan avse andra
clearingmede! fran clearingmediemmar eller andra parter, forlustdel ningssystem, forsakringar,
en central motparts egna medel, garantier frén moderbolaget eller liknande bestammelser.
Sédana medel ska den centrala motparten ha fri tillgang till och de far inte anvandas for att
técka driftsunderskott.

En centra motpart ska ta fram scenarior Over extrema men samtidigt mojliga
marknadsforhallanden, inklusive de mest volatila perioder som forekommit pa de marknader
dér denna verkar. Obestandsfonden enligt artikel 40 och de andra finansiella medel som avses
i punkt 1 ska sikerstdlla att den centrala motparten alltid kan béra att de tva
clearingmediemmar som den har stérst exponering mot rakar i obestand och ska sékerstélla att
den centrala motparten kan béara plétsiga utforsdjningar och snabbt minskad
marknadslikviditet.

En central motpart ska sékra nédvéandiga krediter eller liknande arrangemang for att kunna
tacka sina likviditetsbehov, om den inte kan fa omedelbar tillgang till sina finansiella medel.
Clearingmedlemmar, clearingmedlemmens moder- eller dotterbolag far inte svara for mer &n
25 procent av den kredit som den centrala motparten behdver.

En central motpart f&r begéra att clearingmedlemmar som inte & pa obestand tillhandahdller
ytterligare medel, om en annan clearingmedlem skulle rdka i obestand. En central motparts
clearingmedlemmar ska ha begransad exponering mot denna motpart.
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Kommissionen ska ha befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med ndrmare
uppgifter om vilka extrema férhallanden enligt punkt 2 som den centrala motparten ska kunna
béra.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [férordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska vardepappers- och marknadsmyndigheten i samrad med
Europei ska bankmyndigheten éverlamna ett forslag till dessa tekniska regleringsstandarder till
kommissionen.

Artikel 42
Vattenfallsprincipen vid obestand

Om en clearingmediem rakar i obestand, ska en central motpart innan andra medel tas i
ansprak for forlusttackning anvanda de marginal sakerheter som denne stéllt.

Om marginalsakerheter stéllda av en clearingmediem pé obestand inte racker for att técka den
centrala motpartens forluster, ska den centrala motparten anvéanda clearingmedlemmens bidrag
till obestandsfonden for att técka dem.

En central motpart ska anvanda bidragen till obestandsfonden och andra bidrag fran
clearingmediemmar som inte & pa obestand, forst sedan bidragen frén clearingmedlemmen pa
obestand har uttomts och i tillampliga fall den centrala motpartens egna medel enligt artikel
41.1.

En central motpart far inte anvanda de marginalsakerheter som stéllts av clearingmedlemmar
som inte & pa obestand for att att técka forlusterna, nar en annan clearingmediem rakar i
obestand.

Artikel 43
Krav pa sakerheter

For att tdcka sin exponering mot sina clearingmedlemmar ska en central motpart endast godta
mycket likvida sdkerheter med minimala kredit- och marknadsrisker. Den ska goéra lampliga
avdrag ("haircuts’) vid véarderingen som aterspeglar den potentiella vardeminskningen mellan
den senaste varderingen av dem och den tidpunkt da de rimligen bor vara avvecklade. Den ska
beakta att likviditetsriskerna med att en marknadsaktor rakar i obestand och
koncentrationsriskerna vid vissa tillgangar kan paverka faststallandet av godtagbar sikerhet
och ldampliga vérderingsavdrag.

For att tillgodose sitt krav pa marginalsakerheter far en central motpart, i l1ampliga fall och
med tillracklig forsiktighet, som sikerhet godta ett derivatkontrakts underliggande tillgang
eller det finansiellainstrument som den centrala motpartens exponering utgar fran.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med ndrmare
uppgifter om vilken typ av sdkerhet som kan anses vara mycket likvid samt
varderingsavdragen enligt punkt 1.
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De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [férordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska véardepappers- och marknadsmyndigheten i samrad med
Europei ska bankmyndigheten 6verlamna ett forslag till dessa tekniska regleringsstandarder till
kommissionen.

Artikel 44
I nvesteringspolitik

En central motpart ska endast investera sinamedel i mycket likvida finansiella instrument med
minimala marknads- och kreditrisker. Investeringarna ska kunna avvecklas snabbt och med
minimala negativa priseffekter.

De finansiella instrument som stéllts som marginalsékerheter ska deponeras hos operatorer av
avvecklingssystem for véardepapper som erbjuder centrala motparter icke-diskriminerande
tillgang och fullt skydd av instrumenten. En central motpart ska vid behov ha snabb tillgang
till de finansiellainstrumenten.

En central motpart far inte investera sitt kapital, eller medel kopplade till kraven i artiklarna
39,40 och 41, i sinaegna€ller sitt moder- eller dotterbolags vardepapper.

Vid sina investeringsbeslut ska en central motpart beakta sin totala kreditriskexponering mot
enskilda géldendrer och ska se till att dess totala kreditriskexponering mot varje enskild
gadenédr hdller siginom rimliga granser vad géller koncentration.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med narmare
uppgifter om mycket likvida finansiella instrument enligt punkt 1 och grénser vad géller
koncentration enligt punkt 4.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] |
forordning .../... [férordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska véardepappers- och marknadsmyndigheten i samrad med
Europeiska bankmyndigheten dverlamna ett forslag till dessa tekniska regleringsstandarder till
kommissionen.

Artikel 45
Obestandsforfaranden

En central motpart ska ha forfaranden som ska tillampas, nér en clearingmediem inte foljer
kraven enligt artikel 35 inom tidsfristen och enligt de forfaranden som den centrala motparten
uppstallt. En central motpart ska ange vilka forfaranden som ska tillampas, om det inte ar den
centrala motparten som finner att clearingmedlemmen &r insolvent.

En central motpart ska vid obestand snabbt agera for att begransa forluster och likviditetstryck
och ska se till att utforséljning av en clearingmediems positioner inte stor dess verksamhet
eller utsdtter clearingmediemmar som inte & pa obestand for forluster som de inte kan forutse
eller kontrollera.
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Den centrala motparten ska snabbt underrétta den behoriga myndigheten. Den behoriga
myndigheten ska omedelbart underrétta tillsynsmyndigheten med ansvar for den
clearingmediem som & pa obestand, om den centrala motparten anser att clearingmedlemmen
inte kommer att kunna fullgéra sina framtida skyldigheter och om motparten avser att
konkursforklara den.

En central motpart ska fastsla att dess obestandsforfaranden &r tillampliga. Den ska vidta ala
matt och steg for att sakerstélla att den har réttslig befogenhet att avveckla de positioner som
den clearingmediem som & pa obestand &ger och att 6verfora eller avveckla kundens
positioner i den clearingmediemmen.

Artikel 46
Oversyn av modeller, stresstester och utfallstester

En central motpart ska regelbundet se 6éver sina modeller och parametrar for att berékna sina
marginal sakerhetskrav, bidrag till obestandsfonden, krav pa sakerheter och andra mekanismer
for riskkontroll. Det ska utsitta modellerna for stranga och dterkommande stresstester for att
bedoma deras motstandskraft vid extrema men samtidigt méjliga marknadsférhallanden och
ska genomfora utfallstester fér beddmning av den anvanda metodens tillforlitlighet. Den
centrala motparten ska underrdita den behoriga myndigheten om de genomfdrda testernas
resultat och ska f& dess godkannande, innan den forandrar modellerna eller parametrarna.

En central motpart ska regelbundet testa sina obestandsforfarandens nyckelkomponenter och
vidta rimliga &garder for att se till att samtliga clearingmediemmar forstdr dem och har
lampliga forfaranden for att agera vid obestand.

En central motpart ska offentliggora nyckeluppgifter om sin riskhanteringsmodell och sina
antaganden fOr genomforandet av stresstesterna enligt punkt 1.

Kommissionen ska ha delegerad befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med
narmare uppgifter om foljande:

a) Typen av tester som ska genomfdras for olika typer av finansiella instrument och
portfoljer.

b)  Clearingmedlemmarnas och andra parters deltagande i testerna.
c) Testernasfrekvens.

d) Testernastidshorisonter.

e)  Nyckeluppgifternaenligt punkt 3.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [forordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska véardepappers- och marknadsmyndigheten i samrdd med

Europei ska bankmyndigheten 6verlamna ett forslag till dessa tekniska regleringsstandarder till
kommissionen.
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Artikel 47
Avveckling

For avveckling av sina transaktioner ska en central motpart anvanda centralbanksmedel, om sa
a mojligt. Om detta inte & majligt, ska atgarder vidtas for att strikt begransa kredit- och
likviditetsrisker.

En central motpart ska klart ange sina skyldigheter i fraga om leveranser av finansiella
instrument, inklusive om den &r skyldig att leverera eller motta ett finansiellt instrument eller
om den ersétter parter vid leveransforluster.

Om en central motpart & skyldig att leverera eller motta finansiella instrument, ska den i
mojligaste man eliminera huvudrisken genom att anvanda system for leverans mot betalning.

Avdelning V
Samver kansover enskommel ser

Artikel 48
Samver kansover enskommel ser

En central motpart far ing& en samverkansdverenskommelse med annan central motpart, om
kraven enligt artiklarna 49 och 50 uppfylls.

N&r en central motpart ingar en samverkansbverenskommelse med annan central motpart for
att tillhandahalla tjanster till en sérskild handelsplats, ska den centrala motparten ha icke-
diskriminerande tillgang till de uppgifter den behdver fran den handelsplatsen for att fullgora
sitt uppdrag samt tillgang till relevant avvecklingssystem.

Ingdendet av en samverkansoverenskommelse eler tillgangen till en uppgiftskélla eller ett
avvecklingssystem enligt punkterna 1 och 2 ska bara direkt eller indirekt begransas for att
kontrollera eventuella risker med en sadan dverenskommelse eller tillgang.

Artikel 49
Riskhantering

Centrala motparter som ingar en samverkansoverenskommel se ska gora foljande:

a) Inforalamplig politik, forfaranden och system for att effektivt kartlégga, dvervaka och
hantera de ytterligare risker som foljer av 6verenskommelsen, sa att de i tid kan fullgora
sinaforpliktelser.

b) Avtala om sina respektive réttigheter och skyldigheter, inklusive lagval for sina
forbindel ser.
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c) Kartlagga, dvervaka och effektivt hantera kredit- och likviditetsrisker, sa att en central
motparts clearingmedlems obestand inte paverkar en centra motpart den har
samverkansoverenskommel se med.

d) Kartlagga, Overvaka och atgéarda eventuella beroenden och vaxelverkan som kan
uppkomma genom en samverkansoverenskommelse och kan inverka pa kredit- och
likviditetsrisker genom clearingmediemmars koncentration och inverka pa sammanforda
finansiellamedel.

| tilldmpliga fall ska centrala motparter vid tillampningen av punkt b tillampa samma regler
for tidpunkten for inférande av ett Gverféringsuppdrag i deras respektive system och for
tidpunkten da den blir odterkallelig som angesi direktiv 98/26/EG.

For tillampningen av punktc ska det i Overenskommelsen anges hur konsekvenserna av
obestand ska hanteras, néar en av de centrala motparter som en samverkansdverenskommelse
ingdtts med & pa obestand.

For tillampningen av punkt ¢ ska centrala motparter ha fast kontroll 6ver aerpantséttning av
clearingmedlemmars sdkerhet enligt dverenskommelsen, om deras behdriga myndigheter
tilldter detta. | Gverenskommelsen ska det anges hur dessa risker hanteras, dar tillracklig
tackning och behovet att begrénsa spridning ska beaktas.

Om de centrada motparterna anvander olika riskhanteringsmodeller for att bevaka sin
exponering mot sina clearingmediemmar och sin inbdrdes exponering, ska motparterna
kartlagga dessa skillnader, bedoma riskerna det kan ge upphov till och vidta dtgérder,
inklusive sikrande av ytterligare finansiella medel, for att begrénsa effekterna pa
samverkansoverenskommelsen liksom potentiella effekter som  spridningsrisker  och
sakerstélla att dessa skillnader inte paverkar respektive central motparts formaga att hantera
effekternaav en clearingmedlems obestand.

Artikel 50
Godkannande av samver kansdver enskommel ser

En samverkansbverenskommelse ska godkannas pa forhand av de berérda centrala
motparternas behdriga myndigheter. Forfarandet enligt artikel 13 skatillampas.

De behoriga myndigheterna ska bara godkanna en samverkansoverenskommelse, om kraven i
artikel 49 & uppfyllda och om de tekniska clearingvillkoren fér transaktioner enligt
Overenskommelsen dverensstdmmer med smidigt och va fungerande finansmarknader och
overenskommel sen inte undergraver effektiv tillsyn.

Om en behdrig myndighet anser att kraven enligt punkt 2 inte & uppfyllda, ska den ldmna
skriftliga forklaringar om sina riskbedémningar till 6vriga behoriga myndigheter och berérda
centrala motparter. Den ska ocksa underrétta vardepappers- och marknadsmyndigheten, som
ska yttra sig om hur vagande riskbeddmningarna & for avslag pa en
samverkansoverenskommelse. Véardepappers- och marknadsmyndighetens yttrande ska
tillhandahdllas alla berdrda centrala motparter. Om vardepappers- och marknadsmyndighetens
bedomning skiljer sig fran den berdrda behdriga myndighetens, ska den myndigheten
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Overvaga sitt stéllningstagande med beaktande av vardepappers- och marknadsmyndighetens
yttrande.

Senast den 30 juni 2012 ska vardepappers- och marknadsmyndigheten utfarda riktlinjer eller
rekommendationer for konsekventa, effektiva och andamalsenliga
samverkansoverenskommelser, i enlighet med det forfarande som angesi artikel 8 i foérordning
...l... [férordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Avdelning VI
Registrering och tillsyn av transaktionsregister

Kapitel 1
Villkor och forfaranden for registrering av ett transaktionsregister

Artikel 51
Registrering av ett transaktionsr egister

For tilldmpningen av artikel 6 ska ett transaktionsregister registreras hos vardepappers- och
marknadsmyndigheten.

For att kunna registreras ska ett transaktionsregister vara en i unionen etablerad juridisk person
och uppfyllakraven i avdelning VII.

Registrering av ett transaktionsregister ska gallainom hela unionen.

Ett registrerat transaktionsregister ska standigt uppfylla de ursprungliga registreringsvillkoren.
Ett transaktionsregister ska utan onodigt drojsmd underrétta véardepappers- och
marknadsmyndigheten om varje materiell andring i forhallande till registreringsvillkoren.

Artikel 52
Registreringsansokan

Ett transaktionsregister ska ldmna registreringsansbkan till  vérdepapperss och
marknadsmyndigheten.

Inom tio arbetsdagar efter mottagandet av ansbkan ska vardepapperss och
marknadsmyndigheten bedéma om ansokan ar fullstandig.

Om anstkan inte & fullsténdig, ska vardepappers- och marknadsmyndigheten ange en tidsfrist
inom vilken transaktionsregistret skalamna ytterligare information.

Nér vérdepappers- och marknadsmyndigheten finner att ansbkan & fullstandig, ska den
underrétta transaktionsregistret darom.
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Kommissionen ska ha delegerad befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med
narmare uppgifter om registreringsansokan till vardepappers- och marknadsmyndigheten
enligt punkt 1.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [férordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska vardepappers- och marknadsmyndigheten dverlamna fordlag till
dessa tekniska regleringsstandarder till kommissionen.

For en enhetlig tilldmpning av punkt 1 ska kommissionen ha befogenhet att anta
utformningsstandarder for registreringsansokan till vardepappers- och marknadsmyndigheten.

De fordag till en standarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7 €] i
forordning .../... [forordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska vardepappers- och marknadsmyndigheten dverlamna fordlag till
dessa tekniska regleringsstandarder till kommissionen.

Artikel 53
Granskning av ansokan

Inom fyrtio arbetsdagar fran underréttelsen enligt artikel 52.2 tredje stycket ska vardepappers-
och marknadsmyndigheten granska registreringsanstkan med utgangspunkt fran hur
transaktionsregistret uppfyller kraven i artiklarna 64—67 och med fullstandig motivering
besluta om registrering eller avslag.

Vardepapperss och marknadsmyndighetens beslut enligt punkt 1 ska f& verkan fem
arbetsdagar efter att bedutet fattats.

Artikel 54
Bedlutsmeddelande

Nér vardepapperss och marknadsmyndigheten beslutar om registrering, avslag eller
upphévande av registrering, ska den inom fem arbetsdagar meddela transaktionsregistret sitt
beslut med fullsténdig motivering.

V ardepappers- och marknadsmyndigheten ska underratta kommissionen om alla beslut enligt
punkt 1.

Vardepappers- och marknadsmyndigheten ska pa sin webbplats offentliggora en forteckning
Over transaktionsregister som registrerats i enlighet med denna férordning. Denna forteckning
ska uppdateras inom 5 dagar fran att det beslut har fattats som avsesi punkt 1.
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Artikel 55
Boter

Pa véardepapperss och marknadsmyndighetens begaran f& kommissionen alagga
transaktionsregistret boter, om det avsiktligt eller av forsumlighet har brutit mot artiklarna
63.1, 64, 65, 66 och 67.1-2 i férordningen.

Bdéterna enligt punkt 1 ska vara avskrackande och proportionella mot dvertradel sens natur och
allvar, dess varaktighet samt det bertrda transaktionsregistrets ekonomiska styrka
Botesheloppet far inte 6verskrida 20 % av transaktionsregistrets arsinkomst eller omséttning
under foregdende verksamhetsar.

Om transaktionsregistret direkt eller indirekt har vunnit en métbar férdel genom Overtrédel sen,
ska botesbel oppet trots punkt 2 minst motsvara den férdelen.

Kommissionen ska ha delegerad befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder med
narmare uppgifter om foljande:

a)  Narmare kriterier for faststéllande av bétesbel oppet.

b)  Forfarandena for utredningar, darmed sammanhéngande atgarder och rapportering samt
beslutsforfaranden, inklusive bestammelser om rétt till forsvar, tillgang till akten,
réttsliga ombud, sekretess och tidsfrister samt berakning och indrivning av béterna.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [forordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska vardepappers- och marknadsmyndigheten dverlamna fordlag till
dessa tekniska regleringsstandarder till kommissionen.

Artikel 56
Viten

Pa vardepappers- och marknadsmyndighetens begéran fa&r kommissionen besluta att viten ska
déaggas personer som & anstédllda vid, anlitade av eller ocksd anknutna till ett
transaktionsregister, for att formadem till foljande:

a)  Upphoramed en Overtrédel se.

b) Lamna fullstandiga och korrekta upplysningar som véardepapperss och
marknadsmyndigheten begért enligt artikel 61.2.

c) Underkasta sig en utredning och sarskilt tillhandahdlla fullstandiga handlingar,
uppgifter, rutiner eller annat begart material samt komplettera och korrigera annan
information som tillhandahdllits i samband med en utredning som vardepappers- och
marknadsmyndigheten inlett genom beslut enligt artikel 61.2.

d) Underkasta sig en kontroll pa plats som véardepappers- och marknadsmyndigheten har
beslutat om enligt artikel 61.2.
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2. Faststéllt vite ska vara effektivt och proportionellt. Vite ska betalas per forseningsdag. Det far
inte 6verskrida 5 % av den genomsnittliga dagsomséttningen under féregaende verksamhetsar
och ska berdknas fran det datum som foreskrivsi beslutet.

Artikel 57
Hoérande av ber 6rda per soner

1 Innan bedlut fattas om boter eller vite enligt artiklarna 55 och 56, ska kommissionen ge de
bertrda personerna méjlighet att horas om de fragor dar den har invandningar.

Kommissionen ska endast grunda sina beslut pa invandningar som de berérda personerna har
fétt tillfalle att yttrasig om.

2. Bertrda personersrétt till forsvar skaiakttas fullt ut under forfarandena.

Dessa ska ha rétt att fa tillgang till kommissionens akt, med forbehal for andra personers
beréttigade intresse av att deras affarshemligheter skyddas. Tillgangen till akten ska inte
omfatta konfidentiella uppgifter och kommissionens interna handlingar.

Artikel 58
Gemensamma bestammelser om béter och viten
1. Kommissionen ska offentliggora alla béter och viten som dlagts i enlighet med artiklarna 55
och 56.
2. Boter och viten som alagtsi enlighet med artiklarna 55 och 56 har administrativ karaktar.
Artikel 59

Domstolens prévning
Domstolen ska ha obegrénsad behorighet att prova beslut genom vilka kommissionen har dlagt boter
eller viten. Domstolen far undanrdja, sinka eller hoja beslutade boter eller viten.
Artikel 60
Upphévande av registrering

1 Véardepappers- och marknadsmyndigheten ska upphéva ett transaktionsregisters registrering,
om nagot av féljande géller:

a)  Transaktionsregistret sager uttryckligen upp registreringen eller har inte tillhandahdllit
nagratjanster under de senaste sex manaderna.

b)  Transaktionsregistret har beviljats registrering efter att ha lamnat osanna uppgifter eller
paannat satt ha anvant otillborliga metoder.

c)  Transaktionsregistret uppfyller inte léangre de villkor som géllde for registreringen.

d) Transaktionsregistret alvarligt eller upprepade ganger brutit mot férordningens
bestdmmel ser.
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2. | en medlemsstat dar transaktionsregistret tillhandahdller sina tjanster och & verksamt far den
behdriga myndigheten begéra att vardepappers- och marknadsmyndigheten ska granska om
villkoren for dterkallande av registrering ar uppfyllda, om den behtriga myndigheten anser att
nagot av villkoren i punkt 1 géller. Om vérdepappers- och marknadsmyndigheten beslutar att
inte dterkalla transaktionsregi strets registrering, ska den lamna en fullstéandig motivering.

Artikel 61
Tillsyn av transaktionsregister
1 V ardepappers- och marknadsmyndigheten ska Overvakatilldmpningen av artiklarna 64-67.
2. For fullgérandet av sina uppgifter enligt artiklarna 51-60, 62 och 63 ska vardepappers- och

marknadsmyndigheten ha f6ljande befogenheter:
a)  Fatillgangtill varje slag av handling och infordra kopior av eller §alva kopiera dem.

b) Harétt att begara upplysningar fran vilken person som helst och att vid behov kallain
och fréga ut en person for att inhdamta upplysningar.

c) Fagenomforainspektioner pa plats, med eller utan avisering.
d) Fabegararegister 6ver tele- och datatrafik.

Kapitel 4
Relationer med tredjelander

Artikel 62
I nter nationella 6ver enskommel ser

Vid behov ska kommissionen foresa radet att forhandla om internationella Gverenskommelser med ett
eller flera tredjelander om Omsesidig tillgang till och utbyte av uppgifter om OTC-derivatavtal i
transaktionsregister som & registrerade i tredjeléander, om dessa uppgifter &r relevanta for fullgorandet
av de behdriga myndigheternas uppgifter enligt férordningen.

Artikel 63
Likvardighet och godkannande

1 Ett i tredjeland etablerat transaktionsregister far bara tillhandahdlla tjanster och uppdrag till i
unionen etablerade enheter i enlighet med artikel 6, om det & godként av vardepappers- och
marknadsmyndigheten.

2. Véardepapperss och marknadsmyndigheten ska godkanna ett transaktionsregister fran
tredjeland, om fdljande villkor & uppfyllda:

a)  Transaktionsregistret & auktoriserat och omfattas av effektiv tillsyn i detta tredjeland.

b) Kommissionen har fattat ett beslut i enlighet med punkt 3.
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c)  Unionen har ingétt en internationell dverenskommelse med detta tredjeland, i enlighet
med artikel 62.

d) Samarbete har inréttats enligt punkt 4 for att se till att unionens myndigheter har direkt
och standig tillgang till alla nédvandiga uppgifter.

| enlighet med forfarandet som avses i artikel 69.2 f& kommissionen anta beslut om
likvardighet som anger att den réttsliga och tillsynsmassiga ramen i ett tredjeland sékerstaller
att i detta land auktoriserade transaktionsregister foljer réttsligt bindande krav som é&r
likvardiga med kraven i denna férordning och att detta lands transaktionsregister 16pande &r
foremdl for effektiv tillsyn och tillampning.

Vardepappers- och marknadsmyndigheten ska ingd samarbetsavtal med lampliga behdriga
myndigheter i tredjelander vars réttsregler och tillsynsregelverk har bedémts vara likvardiga
med forordningen enligt punkt 3. S&dana avtal ska sdkerstédlla att unionens myndigheter har
direkt och standig tillgang till alla uppgifter som kravs for fullgérandet av deras uppgifter. |
sadana samarbetsavtal ska minst foljande anges:

a)  Modaliteterna for informationsutbytet mellan vardepappers- och marknadsmyndigheten,
andra unionsmyndigheter med ansvar enligt forordningen och de behériga
myndigheternai berdrda tredjelander.

b) Forfarandenafor samordning av tillsynsverksamhet.

Avdelning VII
Krav patransaktionsregister

Artikel 64
Allméannakrav

Ett transaktionsregister ska ha ett stabilt ledningssystem, i vilket en tydlig
organisationsstruktur ingar med val definierad, 6verblickbar och konsekvent ansvarsfordelning
och tillfredsstéllande rutiner for intern kontroll, déribland sunda forfaranden fér administration
och redovisning, vilket forhindrar att konfidentiell information lamnas ut.

Ett transaktionsregister ska ha politik och forfaranden som tryggar att alla bestdmmelser i
forordningen fdljs, inklusive att ledning och anstdlda foljer dem.

Ett transaktionsregister ska ha en organisationsstruktur som sakerstéller en kontinuerlig och
vél fungerande verksamhet och tillhandahdllande av tjanster. Det ska anvanda lampliga och
passande system, resurser och forfaranden.

Foretagsledningen ska ha anseende och erfarenhet som sékerstéller en sund och stabil ledning
av transaktionsregistret.

Ett transaktionsregister ska ha objektiva, icke-diskriminerande och offentliggjorda vilkor for
dtkomst och deltagande. Begransningar av dtkomsten ska bara tilldtas, om syftet &r att
kontrollerariskerna for transaktionsregistrets uppgifter.
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Ett transaktionsregister ska offentliggora priserna och avgifterna for tillhandahalna tjanster.
Priser och avgifter for enskilda tillhandahdllna tjanster och uppdrag ska det offentliggora
separat, inklusive avdrag och rabatter och villkoren for att atnjuta dessa. Det ska tilldta
rapporterande enheter separat tillgang till sérskildatjanster. Ett transaktionsregisters priser och
avgifter ska vara kostnadsrel aterade.

Artikel 65
Driftssaker het

Ett transaktionsregister ska kartlagga operativa riskkdllor och minimera dem genom att
utveckla lampliga system, kontroller och forfaranden. Sadana system ska varatillforlitliga och
sakra och hatillracklig kapacitet for hantering av mottagen information.

Ett transaktionsregister ska utforma, tillampa och upprétthalla en lamplig plan for kontinuerlig
verksamhet och katastrofplan for att trygga verksamheten, snabbt dteruppta den och fullgora
transaktionsregistrets skyldigheter. En sadan plan ska atminstone omfatta inrétande av
sakerhetskopiering.

Artikel 66
Skyddsatgarder och registrering

Ett transaktionsregister ska sakerstélla konfidentialitet, tillforlitlighet och skydd, nér det galer
de uppgifter som mottas enligt artikel 6.

Ett transaktionsregister ska omgaende registrera de uppgifter som mottas enligt artikel 6 och
bevara dem i minst tio ar efter det att motsvarande avtal |10pt ut. Det ska ha snabba och
effektiva registerforfaranden for att dokumentera forandringar av registrerade uppgifter.

Ett transaktionsregister ska berdkna positioner per derivattyp och rapporterande enhet, utifran
de ndrmare uppgifter om derivatavtal som inrapporterats enligt artikel 6.

Ett transaktionsregister ska tilldta parterna att ingd avtal om standig atkomst till uppgifterna
och mgjlighet att andra dem.

Ett transaktionsregister ska vidta alla rimliga métt och steg for att undvika att uppgifter i dess
system missbrukas och ska undvika att sddana uppgifter anvands for annan affarsverksamhet.

Konfidentiella uppgifter som registrerats i ett transaktionsregister far inte anvandas i
kommersiella syften av annan fysisk eller juridisk person med stdlining som moder- eller
dotterbolag till transaktionsregistret.

Artikel 67
Overblickbar het och tillgang till uppgifter

Ett transaktionsregister ska offentliggbra totala positioner per derivattyp i de avtal som
inrapporteratstill det.

Ett transaktionsregister ska tillhandahalla nodvandiga uppgifter till foljande enheter:
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a)  Vardepappers- och marknadsmyndigheten.

b) De behdriga myndigheter som utOvar tillsyn Over foretag som omfattas av
rapporteringskravet enligt artikel 6.

c) De behdriga myndigheter som utdvar tillsyn Over centrala motparter som utnyttjar
transaktionsregistret.

d) Relevantacentralbanker inom Europeiska central bankssystemet.

Véardepappers- och marknadsmyndigheten ska till andra relevanta myndigheter férmedia
uppgifter som dessa behtver for att fullgora sitt uppdrag.

Kommissionen ska ha befogenhet att anta tekniska regleringsstandarder om néarmare uppgifter
i informationen enligt punkterna 1 och 2.

De regleringsstandarder som avses i forsta stycket ska antas i enlighet med [artikel 7—7 d] i
forordning .../... [férordningen om europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten].

Senast den 30 juni 2012 ska vardepappers- och marknadsmyndigheten dverlamna forslag till
dessa tekniska regleringsstandarder till kommissionen.

Avdelning VIII
Overgangs- och slutbestammelser

Artikel 68
Rapporter och dversyn

Senast den 31 december 2013 ska kommissionen se 6ver och rapportera om de institutionella
arrangemang och tillsynsarrangemang som foreskrivs i avdelning 111, sdrskilt nar det géller
vardepappers- och marknadsmyndighetens roll och ansvar. Kommissionen ska lagga fram
denna rapport for Europaparlamentet och radet, eventuel It atfoljd av [ampliga férslag.

Vid samma tidpunkt ska kommissionen i samarbete med vardepapperss och
marknadsmyndigheten och relevanta sektorsmyndigheter utvérdera vilken systemvikt icke-
finansiella foretags transaktioner med OTC-derivat har.

Vérdepapperss och marknadsmyndigheten ska [8mna rapporter till kommissionen om
tilldmpningen av clearingkravet enligt avdelning 1l samt en utvidgning av
samverkansoverenskommel sers tillampningsomrade enligt avdelning 1V till transaktioner med
klasser av andra finansiella instrument &n  Overldtbara  vardepapper och
penningmarknadsi nstrument.

Dessa rapporter ska 6verlamnas till kommissionen senast den 30 september 2014.

Efter begaran hos Europeiska centralbankssystemet om en beddmning ska kommissionen i
samarbete med medlemsstaterna och véardepappers- och marknadsmyndigheten ta fram en
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arsrapport som beddmer samverkansoverenskommelsers majliga  systemrisker och
kostnadseffekter.

Rapporten ska behandla sadana Gverenskommelsers antal och komplexitet samt hur adekvata
riskhanteringssystem och riskmodeller &. Kommissionen ska ldgga fram denna rapport for
Europaparlamentet och radet, eventuellt &foljd av [ampligaforsag.

Europeiska centralbankssystemet ska till kommissionen |amna sin  beddmning av
samverkansdverenskommel sers mojliga systemrisker och kostnadseffekter.
Artikel 69

Kommittéforfarande

Kommissionen ska bitrédas av Europeiska véardepapperskommittén som inréttades genom
kommissionens beslut 2001/528/EG™’.

Vid hanvisning till denna punkt ska artiklarna 5 och 7 i beslut 1999/468/EG tillampas, med
beaktande av bestammelsernai artikel 8 i det beslutet.

Den tidsperiod som avsesi artikel 5.6 i beslut 1999/468/EG ska vara tre manader.

Artikel 70
Andring av direktiv 98/26/EG

| artikel 9.1 ska foljande punkt laggastill:

"Om en systemoperator har stéllt sékerhet till en annan systemoperattr i samband med ett
samverkande system, ska den systemoperattrens réttigheter till sakerheten inte paverkas av
insolvensforfaranden mot den mottagande systemoperatoren.”

Artikel 71
Over gangsbestammel ser

En central motpart som i sin etableringsmedlemsstat och innan férordningen trader ikraft har
auktoriserats att tillhandahdlla tjanster ska ansdka om auktorisering enligt forordningen senast
[tva &r efter ikrafttradandet].

Derivatavtal som har ingdtts fore registreringsdagen for ett transaktionsregister for den
avtalstypen ska rapporteras till det transaktionsregistret senast 120 dagar efter vardepappers-
och marknadsmyndighetens registrering av transaktionsregistret i fraga.

37

EGT L 191, 13.7.2001, s. 45.
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Artikel 72
| krafttradande

Denna foérordning tréder i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska
unionens officiella tidning.

Dennaférordning ar till alladelar bindande och direkt tillamplig i alla medlemsstater.

Utfardad i [...].
P& Europaparlamentets vagnar Pa radets vagnar
Ordférande Ordforande
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